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A tanulmany a dinamikusan fejl6do kinai gazdasa-
got vizsgalja a mikodotéke aramlasa és allomanya
elemzésével. Megallapitja, hogy az elmult 2-3 évben
Kina éves tdkekivitele oly annyira fellendiilt, hogy az
elérejelzések szerint 2010-re tultesz tokebevitelén. A
szerz0 megvizsgalja e tdkemozgas hajtoerdit és szere-
pét a kinai gazdasagi stratégiaban. Megallapitja, hogy
a tékekivitellel biztositjak a hianyzo nyersanyagot, de
ugyancsak ennek segitségével szerez Kina 0 piacokat,
bévitik a vallalkozasok kapacitasait, biztositjak a tech-
nologiai fejlodést és a koltségtakarékossagot. A toke-
exportot Kina fokozatosan liberalizalta, melynek utjat
ugyancsak jellemzi a szerz6. A jelenlegi kinai tékeex-
port alakuldsdnak bemutatasat kovetden a fliggetlen
vagyon-/allami alapok intézményét (China Investment
Corporation — CIC) irja le., majd bemutatja a t6keex-
port strukturalis és relacios szerkezetét, kifejti az Eu-
ropai Unid ¢és Kina kozotti tokeforgalom jellemzdit,
végezetiil felvazolja a kinai tékeexport jovébeli kilata-
sait.
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* A tanulmany a Kozép-Eurépai Egyetem (CEU) és az MTA Vilaggazdasagi Kutatointézet kozos EU-Kina

projektje keretében folyo6 kutatas alapjan késziilt.
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Kina 1978-ban hirdette meg a ,,Nyitott kapu”-politikat (Open-Door Policy), de
ez csak jo két évtized multan hozta magaval a tékekivitel fellendiilését. A tokeex-
portot az tette lehetévé és egyben sziikségessé is, hogy az elmult évtizedekben oriasi
valutatartalék halmozodott fel az orszagban. A kinai tékeexport része a kinai vezetés
globalis stratégiai torekvéseinek, amelynek kodzéppontjdban az orszag gazdasagi-
tarsadalmi alapzatainak, valamint az orszag vildggazdasagi és -politikai szerepének
megerdsitése all. A kinai tokekivitel az elmult években bekdvetkezett szamottevo li-
beralizacid ellenére még most sem teljesen szabad, a szabalyozas pedig erésen eset-
leges és kidolgozatlan.

A valutatartalékokbdl 2007 nyaran a kinai allam egy kiilon kezelt pénzalapot ho-
zott 1étre (sovereign state fund), amely jelenleg a hatodik legnagyobb ilyen alap a vi-
lagon. EbbOl az alapbdl mar eddig is szamottevd beruhdzasokat eszkozoltek, kiilo-
nésen az energia-, alapanyag és technologiaigényes szektorokban. Kina téketulajdo-
nosi terjeszkedése ellenérzéseket és félelmeket is sziil a fejlett orszagokban, amelyek
nem szoktak hozza, hogy piacaikat bel- és kiilfoldon egyarant sikerrel fenyegesse va-
laki az egykor volt ,,fejléd6 orszagok™ sorabol. Pedig a tékeexport tovabbi ndvelésé-
hez még sok akadalyt le kell kiizdenie Kindnak. Ilyen példaul a beruhazo (fdleg) al-
lami vallalatok viszonylagos technologiai fejletlensége, menedzsmentjének rugal-
matlansaga, a maganvallalatok kis tokeereje, a pénziigyi szféra sziik keresztmetsze-
tei, vagy a kiilfoldi tékemiiveletekhez értd, specialisan képzett szakemberek hianya.

A kinai mitkod6toke-export Magyarorszag szamara is kinal kihasznalando lehet6-
ségeket. A magyar agrarium, a nalunk fellelhetd technoldgiak, innovacios kapacita-
sunk csabitd lehet a kinai befektet6k szamara, és Magyarorszag kedvezd foldrajzi
fekvése révén a kinai aruk és toke regionalis elosztd kdzpontjanak, de legalabbis ug-
rodeszkajanak szerepét jatszhatja. Megfontolando, hogy ezekre az adottsagokra épit-
ve Magyarorszag Kinatol a gazdasagfejlesztéshez sziikséges potlolagos tékeinjekci-
6hoz juthat.

1. A kinai mikodotoke-forgalom alakulasa

Kina gyors novekedése részben oka, részben kovetkezménye a nagyaranyu
miikodétoke bearamlasnak az orszdgban. 2006-ban 69,5 milliard kiilfoldi beruhazas
tortént. Ehhez képest ugyan Kina joval kevesebb tékét ruhazott be kiilfoldon, de
nemzetkdzi Osszehasonlitisban mégis jelentés (a vildgon 13. legnagyobb)

Statisztikai Szemle, 86. évfolyam 9. szédm



852 Artner Annamdaria

miikodétoke-exportdrré valt. Az eldrejelzések szerint Kina 2012-re a vilag 5. legna-
gyobb kiilfoldi beruhdzoja lehet az Egyesiilt Allamok, az Egyesiilt Kiralysag, Né-
metorszag €s Japan utan (Mayer [2007]).

Kinai statisztikdk alapjan 2006 végére az Gtezret is meghaladta azoknak a kinai
vallalatoknak a szama, amelyek kiilf6ldon miikddtetik tokéjiiket. Ezek a cégek eddig
kozel tizezer vallalkozast alapitottak a vilag 172 orszagaban (Statistical Bulletin...
[2006] 51. old.).

Ugyancsak az utdbb idézett forras szerint a kidramlas 2006-ban kozel a 21,2 mil-
liard dollarral volt egyenld, amibdl 31 szazalékot tett ki az Ujraberuhédzott profit. A
teljes allomanyhoz (75 milliard dolléar) képest a reinvesztalt profit aranya 37,2 szaza-
1€k. A nem pénziigyi szféraban eszkdzolt beruhazasok aranya 2006-ban 83,3 szaza-
1€k volt. Kina kiilf6ldon miikkodo vallalatai 274,6 milliard dollar forgalmat bonyoli-
tottak le ebben az évben, 2,8 milliard dollar adot fizettek kiilfoldi telephelyeiken és
630 ezer fot foglalkoztattak (ezen belill 268 ezer a kiilorszagi alkalmazottak szama).
A pénziigyi (bank-) szféraban sziiletett a beruhazasok 16,7 szazaléka (3,5 milliard
dollar). 2006 végén a kinai allami kereskedelmi bankok mar 47 helyi fiokvallalattal
rendelkeztek 19 orszagban, tobb mint 20 ezer alkalmazottal. A kiilf61don Iétrehozott
kinai biztositok szama ugyanakkor 12 volt (Statistical Bulletin... [2006] 51-52. old.).

Az 1. dbra az UNCTAD World Investment Report-jara (WIR) tdamaszkodva mutatja

be a kinai miikodotdke-forgalom egyenlegének negyedszazados alakulasat az éves
aramlas- és allomanyadatok alapjan.

1. abra. Kinai miikodétéke-forgalom (allomdny és éves aramlas) egyenlege 1980 és 2006 kozott
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1-4. abraban UNCTAD WIR http://www.unctad.org/Templates/Page.asp?intltemID=3277
&lang=1
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Mint a diagrambol kitlinik, az elmult évtizedekben az éves bedramlas messze €s
novekvé mértékben multa felil a kidramlést. Az is latszik azonban, hogy a tobblet
novekedésének mértéke lassul, s6t 2006-ban a tékeimport tobblete a tékeexport felett
mar csokkent is. A 90-es évek vége o6ta lassuld litemben né a mitkddotoke importal-
lomanyanak (ez 2006-ban 293 milliard dollar volt) tobblete is a tdkeexport-allomany
(2006-ban 73 milliard dollar) felett.

Az utdbbi években beindult folyamatok miatt a kinai t6keexport fellendiilése var-
hato, egyes eldrejelzések szerint Kina éves tékekivitele 2010-re tulszarnyalja tékebe-
hozatalat.

2. A kinai tokeexport hajtoeroi, szerepe a gazdasagi stratégiaban

Kina 1978-ban, Teng Xiao-ping idején hirdette meg a ,,Nyitott kapu” politikat
(Open-Door Policy), amely kitarta a Iehetdségeket a kiilfoldi t6ke bearamlasa, s az
orszag gazdasagi novekedése eldtt. A nyitott kapu azonban jo ideig csak befelé volt
atjarhat6. A toke kifelé dramlasat a kormany szigoruan korlatozta és manapsag is el-
lendrzés alatt tartja. A tokeexportot az tette lehetdvé és sziikségessé is, hogy az el-
mult évtizedek gyors gazdasagi novekedése, ebbdl és az exportbdl eredd felhalmoza-
sa kovetkeztében, 1,2 billié (1200 milliard) dollarnyi allami tartalék gyiilt ssze. Az
elérejelzések szerint 2008 végére a tartalékok szintje elérheti a 2 billidé dollart. Ez
egyediilalld a vilagon, raadasul 70 szazaléka amerikai dollarban all. (Ez gondot is
okoz az Egyesiilt Allamoknak, hiszen Japan utdn immar Kina a legnagyobb hitelezé-
je: 2007 nyaran Kina 405 milliard dollart, az &sszes kiilfoldi kovetelések 18 szazalé-
kat birtokolt az amerikai allamkincstarbol.) Ekkora 0sszeget természetesen nem sza-
bad parlagon hevertetni.

Lévén a kinai aruk ma mar lényegében a vilag barmely részére eljutnak, a téke-
export hajtoereje nem elsdsorban a piacszerzés, hanem a kiilsé eréforrasokhoz valod
hozzaférés biztositasa. Kina jovobeli fejlédéséhez, mely varhatdéan még hosszl éve-
kig gyors, és egyszersmind anyag- és energiaigényes lesz (az eldrejelzések szerint
2010-re Kina valik a legnagyobb energiafelhaszndlova a vilagon), elengedhetetleniil
sziikségesek a nyersanyagok. Kina hidnyt szenved nemcsak olajbdl, gazbol, vasbol,
bauxitbol, rézbdl, cinkbdl, de olyan agraralapanyagokbol is, mint példaul a szojabab,
gyapot, palmaolaj. Mar eddig is szamos kereskedelmi és termelési megallapodas,
vallalatfelvasarlas célozta ezen sziikségletek kielégitését. A tobbnyire allami tulajdo-
nu kinai vallalatok (példaul a Sinopec, a Petrochina, a China National Offshore Oil
Corporation) rendre részesedést vasarolnak az indonéz, kazah, myanmari, szudani,
jemeni, brazil stb. cégekben (UNCTAD [2003] 6-7. old.)
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A tokekivitel tehat a lehetdségek (valutatartalék) és a sziikségletek (nyersanyag-,
energia-, tartalékok kedvezd befektetése) oldalarol is a kényszeritette a tékeexport li-
beralizalasat. A tokekivitelnek azonban ezek mellett mas funkcidi is vannak.

A kinai t6keexport a természeti er6forrasok beszerzésének biztositasa, a forrasok
diverzifikalasa mellett egyéb mddon is része a kinai vallalatok allam altal timogatott

— Uj piacok szerzése és biztositdsa a kinai aru- és szolgaltatdsexport szamara, kii-
16ndsen azokon a piacokon, melyekkel szemben jelentds kereskedelmi tobblete van
az orszagnak (példaul Egyesiilt Allamok), hiszen a miikodétSke-beruhazés alternativ
moédja az adott piac ellatasanak. E stratégia részeként a kinai cégek helyi elosztoha-
lozatokat is felvasarolnak.

— A kis fizet6képességli hazai piac korlatai alol a cégek kapacitasbovitési céllal is
hoznak létre — f6leg feldolgozoipari — lizemeket a tengerentulon (példaul tévégyar-
tok, haztartasi elektronikai gépek gyartoi stb.). Példa erre a kinai TCL és a francia
Thomson kdzos vallalkozasa, a ,,TCL-Thomson Electronics”, amelyben az eldbbi fél
67 szazalékot birtokol.

— A technologiai fejlodés és a koltségtakarékossag egyiitt sziili a termelés-
kedés kovetkeztében megerdsodo cégek a verseny el6l menekiilve még alacsonyabb
béri (koltségii) orszdgokba telepitik a termelést. (Diverzifikalas, profitnovelés). Pél-
da erre a Ghanaba telepitett bicikligyartas, vagy a videolejatszok gyartdsa Délkelet-
Azsiaban. A tapasztalatok szerint a kiilfoldre telepiilt cégek gyorsan , transznaciona-
lizalodnak” (terjeszkednek), kiilfoldon bévitik tovabb tevékenységiiket.

— Technologia- és markaéhség. A fejlett orszagokba valo tokekivitelt leginkabb
ez hajtja, természetesen a piacszerzési vagy mellett. A kinai transznacionalis véllala-
tok (Transnational Corporation — TNC) a konjukturalis okbol alulértékelt részvények
megszerzésére torekednek, mint ahogy példaul a TCL 2002-ben megvasarolta a
csddbe jutott német Schneider Electronics-ot, minddssze 8 millié dollarért, vagy mint
ahogy a Shanghai-i Huayi Group vette meg az amerikai Moltech Power System-et 20
milli6 dollarért, és a BOE Technology a dél-koreai Hynix Semiconductor
sikképernydgyartd egységét 380 millio dollarért stb. Az 6sszeolvadasok, stratégiai
szovetségek szintigy a kinai TNC-k kedvelt stratégiai koz¢ tartoznak. Erre példa a
mar emlitett TCL 6sszeolvadasa a francia Thomsonnal a televiziok és DVD-lejatszok
gyartasa terén, vagy a Huawei Technologies kozos vallalkozdsa a Siemens-szel, a
NEC-kel, a Matsushita-val stb. (Iasd még UNCTAD [2003] 6. old.).

— A kinai vallalatok elGszeretettel alapitanak K+F-kozpontokat a fejlett orszagok-
ban, hogy ezaltal is eldsegitsék az ottani tudas megszerzését. llyen kdzpontok vannak
Svédorszagban (Huawei Technologies, ZTE Corporation), Seattle-ben (Guangdong
Glanz Group Co.), a Szilicium-volgyben (Konka) és még szdmos helyen az Egyesiilt
Allamokban, az Németorszagban, Japanban, Danidban (UNCTAD [2003] 6. old.). A
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termelés technologiai, termelékenységi szintjének javitdsa céljabol a kinai cégek
igyekeznek kooperacids megallapodasokat is kotni a vilagpiac fejlettebb termeldivel.

— A tokekivitelt a kereskedelmet korlatozd kvotdak aloli kibujas vagya is hajtja.
Egyes kinai textilipari cégek (példaul a Guanda Import and Export Co. Ltd. ) az
Egyesiilt Allamokba és az EU-ba iranyuld export végett telepiiltek Kambodzsaba,
amely orszagra nézve a textiltermékek jelentds részére nincs importkorlatozas a fenti
két gazdasdgban.

— A fogad6 orszagok tékebecsalogato kedvezményeinek kihaszndldsa szintén 0sz-
tonzi a kinai tokekivitelt. Errdl szdmoltak be példaul egyes kinai cégek az Egyesiilt
Kiralysag beruhazasi kedvezményeire utalva.

— Végezetiil a kinai allam tamogatasa is a kiilf6ldi beruhazasok elé tereli a kinai
vallalkozokat. Mind kozpontilag (a Kereskedelmi Minisztérium engedélyezési politi-
kajan keresztiil, vagy a kettds adoztatds elkeriilését célzd allami egyezményekkel),
mind tartoményi szinti 6sztonzdékkel, mind a kinai Eximbank tdmogatasaval, kedve-
76 kereskedelmi banki hitelkonstrukciokkal, vallalati adoéfelmentések stb. révén.

A kozgazdasagi irodalomban a kinai vallaltok kiilf6ldi terjeszkedésének folyama-
tat ugy nevezik, hogy Kina a TNC-k anyaorszagava kezd valni. Ennek felismerése
vezetett szamos (példaul dan, maldj, skot, szingapuri, svéd, thaifoldi stb.)
beruhdzastdmogatd ligyndkséget oda, hogy irodat nyissanak Kinaban, kozelebb ke-
riillve a potencialis tokeexportdr vallalatokhoz.

3. A tokeexport szabalyozasa és ennek valtozasai

Kina fokozatosan liberalizalja tokekivitelét. A jelenlegi allapot 6t 1épcsoben alakult ki:

a) 1979-1983: a kezdet, amit nevezhetiink a kézi vezérlés iddsza-
kanak.

b) 1984-1992: els6 1épés a liberalizalas felé, egy standardizalt en-
gedélyeztetési rendszer keretében.

c) 1993-1998: visszafordulds, bar a kézi vezérlésnél magasabb
szinten, mondhatjuk ,.formalizalt allami szigor”.

d) 1999-2002: visszatérés a liberalizacios kurzushoz.

e) 2002-t61: erbteljesebb nyitas, a ,,Go Global” stratégia keretében.

A szakaszokat a kdvetkezok jellemezik (Mulcahy [2007]).

1979 és 1983 kozotti évek a kézi vezérlés idoszaka. A ,Nyitott Kapu” politika
meghirdetését kdvetd években csak allami vallalatok és helyi dnkormanyzatok val-
lalkozasai kaptak engedélyt kiilfoldi beruhazasra, s azt is csak eseti alapon. A dontés
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minden esetben a legfelsébb allami szinten (az Allamtanicsban) sziiletett, tekintet
nélkiil a beruhazas méreteire.

1984 és 1992 kozott standardizalt engedélyeztetési rendszer. Az eseti elbiralas he-
lyett kidolgoztak egy engedélyeztetési rendszert, amely mar maganvallalatok szama-
ra is biztositotta a t6keexport lehetdségét. Ez volt tehat a liberalizacié elsé fazisa.
Hamarosan problémak adodtak azonban, mivel a 80-as évek végétdl az allam jelen-
tos veszteségeket volt kénytelen elkonyvelni egyes hongkongi (ingatlan- és egyéb
spekulacios) befektetésein. Ez visszavetette a liberalizacids kurzust, és a szigoru al-
lami szabalyozas visszahozatalat eredményezte, bar a kezdeti kézi némiképpen ve-
zérlésnél atlathatobb formaban.

1993 és 1998 kozétt formalizalt allami szigor. Bonyolult id6szak, melyben 6tvo-
zOdtek a reformfolyamat kibontakozasanak és az allami vezérlés sziikségességét igény-
16 gazdasagi nehézségeknek a hatasai. A fent emlitett veszteségek hatasara, valamint a
hazai t6ke tomeges kiilfoldre utalasat (,,kilopasat”) megakadalyozand6 olyan szabalyo-
zast vezettek be, amely biztositani volt hivatott, ,,... hogy a kinai téke megfelelden le-
gyen befektetve kiilfoldon, valoban produktiv céllal” (Mulcahy [2007] 2. old.) Az uj
rendszer szerint az 1 millié dollart meghaladé befektetésekre vonatkozo kérelmeket az
Allami Tervbizottsag (State Planning Commission) és az Allami Devizaellenérzési Ha-
tosag (State Administration of Foreign Exchange Control) feliilvizsgalata alapjan to-
vabbitottak a Kereskedelmi Minisztériumba, ahol a végleges dontés sziiletett.

1999-2002: visszatérés a liberalizacios kurzushoz. Ez volt a 2002-t61 beindult globa-
lizacids palya (,,Go Global Policy”) kisérleti szakasza. Ezekben az években, amikor mar
az egy évtizeddel korabbi allami veszteségek emléke elhalvanyodott, aktivan, de szelek-
tiven kezdték timogatni a kiilfoldre iranyuld beruhazasokat. A célteriilet a feldolgozoipa-
ri export, ennek eldsegitése volt, kiilondsen a textil- és gépipar, valamint az elektromos
felszerelések agazatokban. Azt a tOkeexportot 0sztondzték, amely ezeken a teriileteken
hazai nyersanyagot dolgoz fel, vagy Kinaban eldallitott alkatrészeket szerel dssze. A ta-
mogatas forméaja adocsokkentés, arfolyam-tamogatas, és preferencialis finanszirozas volt.

2002-t81: ,, Go Global”. Az eldzd évek alatt elért sikereken felbuzdulva a Kinai
Kommunista Part XVI. kongresszusa dontdtt a nyitds mellett. Ez a
miikodétékeexport-elbiralas dramvonalasitasat €s standardizalasat, a kiilfoldon beru-
hazé cégek tamogatasat €s altalaban a cégek nemzetkozi tevékenysége elott allo aka-
dalyok leépitésének szandékat jelentette. Az ellendrzés enyhiilését jelzi, hogy az Al-
lamtanacs (ez valdjaban a kormany, melyet a minisztériumok és a legfontosabb, or-
szagos hataskorti allami bizottsagok alkotnak s melynek munkajat a miniszterelnok
iranyitja) 2004-ben a beruhazasi rendszer ,,megreformalasarol” hozott dontést. Esze-
rint a kormany ellendrzd/jovahagyo intézménybdl feliigyeld/tdmogatd intézménnyé
valik. Mindez persze nem jelenti azt, hogy a hatdsagok teljesen levették volna a ke-
ziiket a tékeexporttol, de a szdmok arrol tanuskodnak, hogy az intézkedések nyoman
valdban jelentsen konnyebbedett a kiilfo1don beruhazni szandékozok helyzete.
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3.1. A jelenlegi helyzet

Lattuk tehat, hogyan liberalizalodott a redlfolyamatokat kovetve a kinai
miikddoétoke-export allami szabalyozasa. Mindazonaltal ez a szabalyozas még most
is igen fragmentalt és kidolgozatlan. A szabalyozas kozponti intézménye az Allam-
tanacs, de ezen kiviil harom tovabbi intézménynek van beleszolasa a miikodétoke-
kivitelbe.

— Az Allami Fejlesztési és Reformbizottsag (National Development and Reform
Commission) a Kereskedelmi Minisztériummal egyiitt tekinti at, és véleményezi a
kiviteli kérelmeket, illetve projektjavaslatokat, dont azok hasznossagarol. Az Allami
Fejlesztési és Reformbizottsag stratégiaformald intézmény, a kebelén belil miik6do
Kiilfoldi Téke Hasznositdo Osztaly (Department of Foreign Capital Utilization) fele-
18s, hogy kimunkalja azokat az irdnyelveket, amelyek alapjan az orszag rendelkezé-
sére allo valutat megfelelden hasznald kiilorszagi beruhazasok, tervek, projektek szii-
lethetnek.

— A Kereskedelmi Minisztérium az adminisztracidért, a kiilorszagi vallalkozasok
felallitasaval kapcsolatos politikaért, miikodésiik ellendrzéséért felel. Mindkét intéz-
mény jelentds hataskoroket delegalt helyi irodaihoz.

— Az Allami Devizaellenérzési Hatosag hivatott arra, hogy jovahagyja a projek-
tekhez szilikséges devizaigényt, megjelolve a forrasokat. Ez utobbi lehet a beruhazo
sajat vagyona, arbevétele renminbi-ben, és/vagy bankhitel.'

E harom hivatal kozott hatdskori harc is dal, ami akadalyozza, hogy a
miikddétoke-kivitel szabalyozasa letisztuljon (Mulcahay [2007] 4. old.). Példaul nem
vilagos, mikorra kell beszerezni a Devizaellenérzési Hatosag engedélyét: még a Ke-
reskedelmi Minisztériumhoz beadott kérelem eldtt, vagy utan? Ennek ellenére min-
den projektet regisztraltatni kell a Hatosagnal, miel6tt valutat vinne ki kiilfoldre. (Az
engedélyezési eljaras részleteirdl lasd bévebben Mulcahay [2007].)

4. A kinai tokeexport alakulasa

A szabélyozas valtozésait hien tiikrozi a kinai miikodétOke-export alakulésa.
Mint a 2. abrabol latszik, 1991-ig alig tortént beruhazas kiilfoldon. Az elsé ugras
1992-93-ban kovetkezett be, de az akkori allami veszteségek miatt az azt kovetd
években a tokekivitel visszaesett. Az Gjabb ugrasra 2000 utan, a ,,Go-Global” straté-
gia bevezetésével kertilt sor, és a kezdeti hullamzasok utan (amelyek a kisebb volu-

' A renminbi Kina hivatalos pénzneme, melyet a Kinai Népi Bank (The People’s Bank of China — PBC)
bocsat ki és az ellendrzi.
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mend tékeexport esetén természetesek, hiszen egy-egy nagyobb beruhazas megdob-
hatja az éves értéket), 2002 6ta a kiilfoldon eszkozolt kinai beruhazasok 0sszértéke
lendiiletesen nd.

2. dbra. Kinai miikédétéke-export, éves kiaramlas 1982 és 2006 kozott
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A kiilfoldon befektetett miikodotéke allomanya igy a 80-as évek eleji par szaz-
milli6 dollarrél 2000-ben 27 milliardra, az azt kovetd 6 évben pedig kozel haromszo-
rosara, 73 milliard dollarra nétt.

A miikddotoke-aramlas egyre inkabb vallalatfelvasarlasok formajat 6lti. Mint a 3.
abrabol kitlinik, azok a nemzetkdzi felvasarlasok és fizidk, amelyekben kinai fél volt
a vasarlo, 2006-ben kozel 15 milliard dollart tettek ki, mikézben a kinai
miikddoétoke-export 16,1 milliard dollart ért el.

3 abra. Kinai vallalatvasarlasok és fiiziok (eladas és vétel) 1987 és 2006 kozott
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Erdekes médon titkr6z8dik mindez a kinai tékeexport nemzetkézi jelentéségének
valtozasdban. A 90-es évek elején a vilag éves tékeexportjabol Kina nagyobb arany-
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nyal részesedett, mint napjainkban. Igaz, most sokkal nagyobb a viladgszintli t6keex-
port is, mint masfél évtizeddel ezeldtt. Jelenleg az éves kidramlasbol Kina részesedé-
se novekvd, 2006-ban meghaladta az 1,3 szazalékot. A kiilfoldon létesitett beruhaza-
sok allomanyat tekintve jellegzetes az ugras a 90-es évét kdzepén, amelyet némi
visszaesés kovetett, hogy aztan az allomany vilagpiaci sulya 2006-ra ismét megkoze-
litse az 1993-97-es szintet (0,6%)

Kina kiilfoldi beruhazasai a GDP-hez viszonyitva, 1984 és 1994 kozott, gyorsan
néttek, azota viszont nem valtozott sulyuk, 1994 és 2006 kozott 2,3-2,9 szazalék ko-

riill mozog. (Lasd a 4. abrat.)

4. abra. Kina miikodétoke exportallomanya a GDP szazalékaban, 1980 és 2006 kozott
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4.1. Ami a szamok mogott van

Az UNCTAD WIR adatai a Kinaban bejegyzett vallalatok beruhdzasaira vonat-
koznak. Kinan kiviil azonban igen sok kinai tulajdonban 1év6 vallalat talalhato, féleg
a kornyezd azsiai orszagokban, amelyek szintén jelentOs tOkekivitelt valositanak
meg. Szakértdi becslések szerint ez éves szinten elérheti akar a hivatalos adatoknak

50 szazalékat is. Eszerint 2006-ban példaul 24 milliard dollarnyi kiilf6ldi kinai beru-
hazas sziiletett, a 16 milliarddal szemben.

5. A kinai sovereign state fund — CIC

A ,,sovereign wealth (state) fund”-ok (fiiggetlen vagyon-/allami alapok) régi kele-
tll intézmények. Az ilyen pénzalapok tobbnyire a kiilfoldi valutaban jegyzett, illetve
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a koltségvetési tobbletbdl felhalmozott, kotelezettségekkel nem terhelt allami pén-
zekkel gazdalkodnak, de azokat elkiilonitve kezelik a hivatalos valutatartalékoktol.
Mar a mult szdzad kozepe ota léteznek ilyen alapok, de szamuk az 1970-es évek
olajarrobbanasai utan nétt meg. A sovereign state fund-ok tokéjét profitszerzési cél-
lal fektetik be, gyakran kiilfoldi vallalatokat vasarolnak fel veliik. 2007 elején az
ilyen alapoknak az 6sszértéke a vilagon 3.145 milliard dollar, de a Morgan Stanley
szerint ez a szdm 2015-re kozel megnégyszerezddik. A Kindban legutobb létrehozott
4llami pénzalap, a Kinai Beruhazasi Ugyndkség (China Investment Corporation —
CIC) mar eleve a 6. legnagyobb ilyen alap lett a vilagon. A legjelentdsebb sovereign
state fund-ok (Mackay [2007] és DB Research [2007]):

— Abu Dhabi ADIA (1976): 875 milliard dollar;

— Norway Pension Fund (1990): 380 milliard dollar;

— Singapore GIC (1981): 330 milliard dollar;

— Saudi Arabia kiilonb6z6 holdingjai: 300 milliard dollar;
— Kuwait Investment Authority (1953): 250 milliard dollar;
— China Investment Corporation 200 milliard dollar.

5.1. A CIC létrejotte és funkcidja

A Kinai Beruhazasi Ugynokséget 2007 nyaran 205 millidrd dollaros tékével alli-
tottak fel. Tékéjét jorészt kiilfoldi, ezen beliil is nagy megtériilésii, valamint stratégiai
fontossagu energetikai beruhazasokba fogja forgatni, részben azonban szocialis prog-
ramokat finansziroznak bel6le belfoldon (Balfour [2007], Wilson [2007]). Elemzdk
szerint a CIC ¢€lén tehetséges pénziigyi €s tarsadalompolitikai ismeretekkel bir6 szak-
emberek allnak.

A CIC belfoldi tevékenysége azonban nyilvan kevésbé lesz jellemz6. Mar régota
miikodik az Allami Tarsadalombiztositasi Alap (National Social Security Fund —
NSSF), amely 30 milliard dollart kezel kiilfoldi részvényekben. Ezért hat nem sok ér-
telme lenne, hogy a CIC hasonld funkciot téltson be. Ehelyett az a valoszinti, hogy
vilaggazdasagi pozicionyerésre, illetve (s ebben is van szocialis elem) az orszag ella-
tasbiztonsadganak novelésére forditjak a pénzt annak nyereséges befektetése mellett.

A Kinai Beruhazasi Ugynokséget illetden nagy a félelemmel teli vérakozas, hi-
szen a kinai gazdasagi fejlodési iitemét latva valoszintisithetéen hamarosan a vilag
legnagyobb ilyen alapjava valik. A félelmeket nehéz jogtalannak itélni. Bar kétségte-
len tény, hogy a CIC létrehozasa kényszer is volt a kinai allam részérdl, hasonldkép-
pen a tékeexport liberalizalasdhoz, a hatalmas kinai valutatartalékok parlagon hever-
tetése, valamint a kis kockazatl, de egyben keveset is fialo amerikai allamkotvények
birtoklasa (amely az Egyesiilt Allamok koltségvetési hianyanak kényszerfinansziro-
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z4sat jelenti és egyben felértékeli a kinai valutat kedvezdtleniil hatva a kinai export-
ra), nem haszndl a kinai gazdasagnak. A CIC-et azért kellett Iétrehozni, mert az or-
szag zart pénziigyi rendszere miatt a kdzponti banknak nincsen lehetdsége kiilfoldi
érdekeltségek vasarlasa révén kivédeni a kinai valutara haté vilagpiaci folyamatokat
(az exportra nézve karos felértékelddést). Az eddig kovetett stratégia, az amerikai al-
lamkotvények vasarlasa, tobb szempontbol sem optimalis megoldasa a problémanak.

5.2. A CIC varhato tevékenysége

A CIC varhaté nemzetkozi hatasarol egyeldre csak talalgatasok vannak. Az ilyen
jellegti allami pénzalapok altalaban a legnagyobb mértékben bizalmasként kezelnek
a beruhazasaikkal kapcsolatos mindennemti informéciot. Nem lehet tudni mit, meny-
nyiért, mikor, hol vasaroltak, milyen haszonra vagy veszteségre tettek szert, a terve-
ikrdl pedig még annyit sem lehet tudni. Kinara altaldban sem jellemzd a transzparen-
cia, igy aztan a CIC egészen bizonyosan ,,fekete doboz-ként mitkddik majd, és a ki-
nai allam csak a legsziikségesebb esetekben fog nyilvanos ajanlatokat tenni (Wilson
[2007]).

Az Asiamoney azonban a CIC-hoz kozel all6 személyektdl tudott informaciokat
szerezni az alap terveirdl (Wilson [2007]). Eszerint a CIC elsédleges célja kinai val-
lalatok alapitdsa, masok felvasarlasa az energia- és alapanyag szektorban, kiillondsen
Délkelet-Azsidban, Afrikaban (ahol a kinai allam mar napjainkban is jelentds direkt
beruhazo) és Latin-Amerikaban. A masodik stratégai cél az ,,elsé osztalyt” vallala-
tok részvényeinek megszerzése barhol a vilagon, kiilonds tekintettel a londoni és
New York-i tézsdére.

Az elsdt (energetika, alapanyagok) tekintve az Eurdpai Unidnak kevésbé kell tar-
tania, bar attételesen érheti pozicidveszteség (e szektorokban atrendezddik a kinalati
oldal, a kinai részarany ndvekedésével fokozodhat a monopolizaltsig mind a terme-
Iésben, mind az elosztasban, ez a kinai érdekek nagyobb érvényesiilésiilését hozhatja
stb.). Kozvetleniil érintheti azonban az EU-t a ,,blue chip”-ek megszerzése. Legjobb
vallalatai (termeldk, pénziigyiek) keriilhetnek részben vagy egészben kinai kézbe,
ami a technologidk és a profit kényszerli megosztasaval jarhat, ez pedig tovabb rontja
Eurdpanak mar amuagy is meggyengiilt versenyhelyzetét a Kinaéval szemben.

Vannak azonban a piacnak olyan szerepl6i, amelyek nagyon is pozitiv varakoza-
sokkal néznek a kinai CIC tOkeoffenzivaja elé. Ezek az intézményes befektetok,
arfolyamfedezeti alapok, beruhazasi bankok, amelyek 6rommel vennék, ha a kinai
allam rajuk biznd beruhdzasi alapja egy részének kezelését. Arra szamitanak, hogy a
CIC-nek sziiksége van tengerentuli szakértOkre ahhoz, hogy pénzét professzionalisan
kezeljék. Ezt a CIC-hez kozel allo szakértok is igy latjak. A szobeszédek szerint a
CIC els6 1épései kozé tartozott, hogy részesedést vasarolt az amerikai Morgan Stan-
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ley-ben, 3 milliard dolldrral ruhdzott be a Blackstone-ba, és tobb kisebb részvény-
csomagot vasarolt meg kiilonboz6 amerikai és japan termeld- €s pénziigyi vallala-
tokban. Mindez azonban jorészt a sotétben tapogatdzas. Az Asiamoney felkérését
egy interjura a CIC vezet0 tisztségvisel6i visszautasitottak (Wilson [2007]).

A CIC nemcsak kozvetleniil vesz/vehet részt a vilag érdekeltségeinek felvasarla-
saban. Segédkezet nyujthat példaul kinai technoldgiai vallalatoknak a részvényszer-
zésben afféle passziv beruhazoként/bankként, biztositva, hogy ugy profitaljon, hogy
kdézben maga hattérben marad.

A CIC tehat minden bizonnyal kettds szerepet fog jatszani, egyrészt pénziigyi be-
fektet6ként, masrészt stratégiai beruhazoként miikdodik majd, esetenként egyszerre
lesz mindkettd. Példaul tigy, ahogy azt az allami Kinai Fejlesztési Bank (China
Development Bank — CDB) 2007. juliusaban tette, amikor 3 milliard dollarral 3,1
szazalékot vasarolt a brit Barclays Bankbdl, és ugyanakkor letétbe tett tobb mint 10
milliard dollart, hogy a Barclays Osszeolvadhasson a holland ABN-AMRO-val. Ez-
zel a CDB a fuzio6 koltségeinek tobb mint egykilenced részét allta.)

5.3. Kérddjelek a CIC jovojével kapcsolatban

A CIC a kinai gazdasagra harmas pozitiv hatast gyakorolhat. Egyrészt a valutatar-
talékokon nyereséget realizalhat, masrészt csokkentheti a renminbire nehezedd felér-
tékeld nyomast, végiil pedig pénziigyi hatteret biztosithat a kinai vallalatok tengeren-
tali terjeszkedéséhez. Kinai szempontbol a legfébb problémat jelenleg a
mikrodkonomiabdl ,,a menedzserek kiilonérdeke”-ként ismert jelenség okozza, pon-
tosabban ennek iitkozése a kinai dllami érdekekkel. Kindban altalanos gyakorlat, és a
tarsadalmi-politikai berendezkedés azon alapjellemzdje, hogy az allami véllalatok
vezetdi szigoru ellendrzés alatt allnak, rosszhiszemiien, sajat javukra elkovetett €s az
allami alapokat negativan érintd tetteikért sulyos (nem ritkan halal-) biintetést kap-
nak. A kiilonb6z6 allami pénzalapokat kezel6 vezetd beosztasti dolgozok arra pa-
naszkodnak, hogy végzett munkajukhoz képest kevés a szabadsaguk és a fizetésiik,
illetve hogy nem tudjak megfizetni a szakembereket, akikre sziikségiik lenne akar
bel-, akar kiilfoldon (Wilson [2007]). A CIC-ban sincs ez masként. Marpedig a pénz-
zel safarkodok érdekeltségének hidnya akadalya lehet a nagyobb nyereségnek, sot
mar pusztan annak is, hogy hozzaértd szakembereket lehessen megnyerni. Masfeldl
pedig az is igaz, hogy amint né a menedzserek szabadsaga, igy né a sajat érdekeik
érvényesitésére vald képességiik is — ami csak ritkan és véletlenszerlien esik egybe
maganak a pénzalapnak, jelen esetben a kinai allamnak az érdekeivel. A CIC viszont
bizonyara nem tud majd meglenni kiilfoldi szakemberek alkalmazasa nélkiil, akiket
megfelelden kell honoralnia. Az igy keletkezett bérfesziiltségek pedig nehézségeket
vethetnek fel az alap menedzselésében.
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A mar emlitett tdrsadalombiztositasi alap (NSSF) az elmult 4 évben atlagosan 11
sz4zalékon feliili nyereséget konyvelt el, ami redlértékben (tehat az inflaciot is figye-
lembe véve) tobb mint 6 szazalékos éves ilitemmel egyenld. Ez minimalis elvarast je-
lent a CIC menedzsereivel szemben. A CIC sem adhatja alabb, és neki még a renminbi
egyre er6s0do, jelenleg évi 4-5 szazalékos felértékelodésével és meg kell kiizdenie.

6. A tokeexport strukturalis és relacios szerkezete

Kina tékeexport-adllomanyanak regiondlis megoszlasa lathat az 5. dbran. Eszerint
a legnagyobb rész Azsiara jut (64%), ezt koveti Latin-Amerika (26%), majd joval
hatramaradva Afrika (4%). A fejlett orszagok egyiittes részaranya kevesebb, mint 6
szazalék.

Az 4bréardl az is leolvashato, hogy Azsia stilya elsdsorban a latin-amerikai orsza-
gok javara csokken.

5. abra. A kinai miikéddtokeexport-allomdany regiondlis megoszldasa 2006-ban

Oceania

Latin-Amerika
26%

Azsia
65%

Forras: Statistical Bulletin... [2006].

A részletesebb relacids bontast (a régiokon beliili f6bb partnereket) az 1. tablazat
tartalmazza. Azsiaban Hongkong, Latin-Amerikaban — nyilvan a kedvez6 ad6zas mi-
att — a Kajman- és a Virgin-szigetek, Eszak-Amerikaban az Egyesiilt Allamok, Oce-
anidban Ausztralia, Afrikdban és Europaban pedig az ipari és agrar-nyersanyagokat,
energiahordozokat kinald orszagok (Zambia, Szudéan, Algéria, Nigéria, Oroszorszag,
Spanyolorszag), valamint a fejlett technologidhoz vald hozzaférést biztositdé Német-
orszag a legfontosabb célpiacok.
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6. abra. Kinai miikodétékeexport-allomanydnak regiondlis valtozasa 2003 és 2006 kozott
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Kina kiilfoldi beruhazéasait diplomaciai erdéfeszitések is segitik. Példaul a Kina-
Afrika cstcstalalkozok utan a kinai (jellemzOen energetikai) beruhdzasok mindig fel-
lendiiltek a térségben (Harris—Lulling [2007]).

1. tablazat
Kina miikédotokeexport-dllomdanyanak regionalis megoszlasa 2003 és 2006 kozott
2003 2004 ‘ 2005 2006 2003 ‘ 2004 2005 2006
Régiok
milli6 dollar szazalék

Azsia 26 603,46 |33 479,55 |40 954,31 |47 978,04 | 80,1 74,8 71,6 63,9
Hongkong 24 632,26 |30 392,89 [36 507,08 |42 269,91 74,1 67,9 63,8 56,3
Irak 436,96 434,87 434,87 436,18 1,3 1,0 0,8 0,6
Dél-Korea 235,38 561,92 882,22 949,24 0,7 1,3 1,5 1,3
Makad 446,86 624,83 598,70 612,47 1,3 1,4 1,0 0,8
Szingapur 164,83 233,09 325,48 468,01 0,5 0,5 0,6 0,6
Afrika 491,23 899,55 | 159525 | 2556,82 1,5 2,0 2,8 34
Algéria 5,70 34,49 171,21 247,37 0,0 0,1 0,3 0,3
Egyiptom 14,29 14,28 39,80 100,43 0,0 0,0 0,1 0,1
Etiopia 4,78 7,87 29,82 95,60 0,0 0,0 0,1 0,1
Nigéria 31,98 75,61 94,11 215,94 0,1 0,2 0,2 0,3
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(Folytatdas.)
2003 ‘ 2004 ‘ 2005 | 2006 2003 ‘ 2004 2005 ‘ 2006
Régiok
milli6 dollar szazalék
Dél-Afrika 44,77 58,87 112,28 167,62 0,1 0,1 0,2 0,2
Szudéan 0,55 171,61 351,53 497,13 0,0 0,4 0,6 0,7
Tanzénia 7,46 53,80 62,02 111,93 0,0 0,1 0,1 0,1
Zambia 143,70 147,75 160,31 267,86 0,4 0,3 0,3 0,4
Eurdpa 487,45 676,65 | 127293 | 2269,82 1,5 1,5 2,2 3,0
Németorszag 83,61 129,21 268,35 472,03 0,3 0,3 0,5 0,6
Oroszorszag 61,64 123,48 465,57 929,76 0,2 0,3 0,8 1,2
Spanyolorszag 101,81 127,67 130,12 136,72 0,3 0,3 0,2 0,2
Latin-Amerika 4619,32 | 826837 |11469,62 |19 694,37 13,9 18,5 20,0 26,3
Brit Virgin-szigetek 532,64 | 1089,38 | 1983,58 | 4 750,40 1,6 2,4 3,5 6,3
Kajman-szigetek 3690,68 | 665991 | 8935,59 |14 209,19 11,1 14,9 15,6 18,9
Eszak-Amerika 548,50 909,21 | 1263,24 | 1587,02 1,7 2,0 2,2 2,1
Egyesiilt Allamok 502,32 665,20 822,68 | 123787 1,5 1,5 1,4 1,6
Oceania 472,26 543,94 650,28 939,48 1,4 1,2 1,1 1,3
Ausztralia 416,49 494,58 587,46 794,35 1,3 1,1 1,0 1,1
Osszesen |33222,22 (44 777,26 |57 205,62 | 75 025,55 | 100,0 100,0 100,0 100,0

Forrds: Statistical Bulletin... [2006].

A leglijabb tendencidkat az éves dramlasbol lehet 1atni. A 2. tdblazat mutatja az
utobbi évek fobb piacait. Ebbél is lesziirhetd, hogy elsésorban Azsia és Latin-
Amerika kozti iranyvaltasrol van szo.

2. tablazat

Kina miikédétéke exportallomanyanak regiondlis megosziasa, éves aramlasa 2003 és 2006 kozott

2003 ‘ 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006
Régiok
milli6 dollar szazalék

Azsia 1505,03 | 3013,99 | 4484,17 | 7663,25 52,7 54,8 36,6 43,5
Hongkong 1148,98 | 262839 | 3419,70 | 6930,96 | 40,2 47,8 27,9 39,3
Szatd-Arabia 0,24 1,99 21,45 117,20 0,0 0,0 0,2 0,7
Szingapur -3,21 47,98 20,33 132,15 -0,1 0,9 0,2 0,7
Afrika 74,81 317,43 391,68 519,86 2,6 5,8 32 2,9
Algéria 2,47 11,21 84,87 98,93 0,1 0,2 0,7 0,6
Nigéria 24,40 45,52 53,30 67,79 0,9 0,8 0,4 0,4

(A tablazat folytatasa a kévetkezd oldalon.)
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(Folytatdas.)
2003 ‘ 2004 ‘ 2005 | 2006 2003 ‘ 2004 2005 ‘ 2006
Régiok
milli6 dollar szazalék
Dél-Afrika 8,86 17,81 47,47 40,74 0,3 0,3 0,4 0,2
Szudan - 146,70 91,13 50,79 - 2,7 0,7 0,3
Zambia 5,53 2,23 10,09 87,44 0,2 0,0 0,1 0,5
Eurdpa 145,03 157,21 395,49 597,71 5,1 2,9 3,2 34
Dania 73,88 -7,78 10,79 -58,91 2,6 -0,1 0,1 -0,3
Németorszag 25,06 27,50 128,74 76,72 0,9 0,5 1,0 0,4
frorszag 0,14 - - 25,29 0,0 - - 0,1
Oroszorszag 30,62 77,31 203,33 452,11 1,1 1,4 1,7 2,6
Latin-Amerika 1038,15| 1762,72 | 6466,16 | 8468,74 | 36,4 32,1 52,7 48,0
Kajman-szigetek 806,61 | 1286,13 | 5162,75| 7832,72| 28,3 234 42,1 44,4
Brit Virgin-szigetek 209,68 385,52 | 1226,08 538,11 7,3 7,0 10,0 3,1
Eszak-Amerika 57,75 126,49 320,84 258,05 2,0 2,3 2,6 1,5
Egyesiilt Allamok 65,05 119,93 231,82 198,34 2,3 2,2 1,9 1,1
Oceania 33,88 120,15 202,83 126,36 1,2 2,2 1,7 0,7
Ausztralia 30,39 124,95 193,07 87,60 1,1 2,3 1,6 0,5
Osszesen | 2854,65| 549799 |12 261,17 |17 633,97 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0

Forrds: Statistical Bulletin... [2006].

3. tablazat
Kina miikédétéke exportallomdnydanak agazati megoszldasa 2003 és 2006 kozott
) 2004 ‘ 2005 | 2006 2004 ‘ 2005 2006
Agazat
milli6 dollar megoszlas (szazalék)
Mezogazdasag, erdészet, halaszat 834,23 511,62 816,70 1,86 0,89 0,90
Banyaszat 5951,37 | 8651,61 [17901,62 13,29 15,12 19,75
Feldolgozoipar 4 538,07 | 5770,28 | 7529,62 10,13 10,09 8,31
Energia, egyéb kozmii 219,67 287,31 445,54 0,49 0,50 0,49
Epitéipar 817,48 | 1203,99 | 1570,32 1,83 2,10 1,73
Kozlekedés, szallitas, raktarozas, postai
szolgaltatas 4 580,55 | 708297 | 7568,19 10,23 12,38 8,35

Informacios technologiak 1192,37 | 1323,50 | 1449,88 2,66 2,31 1,60
Kis- és nagykereskedelem 7843,27 (1141791 |12 955,20 17,52 19,96 14,29
Lakas €s vendéglatoipar 20,81 46,40 61,18 0,05 0,08 0,07
Pénziigyek — — |15 605,37 — — 17,22

(A tablazat folytatasa a kévetkezd oldalon.)
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(Folytatdas.)
) 2004 ‘ 2005 | 2006 2004 ‘ 2005 2006
Agazat
millié dollar megoszlas (szazalék)
Ingatlan 202,51 | 149520 | 2018,58 0,45 2,61 2,23
Leasing és uizleti szolgaltatasok 16 428,24 |16 553,60 |19 463,60 36,69 28,94 21,48
Tudomanyos kutatas, felmérés 123,98 604,31 1121,29 0,28 1,06 1,24
Viz, kornyezet, kozépiilet-menedzsment 911,09 910,02 918,39 2,03 1,59 1,01
Lakossagi és egyéb szolgaltatas 1093,14 | 1323,38 | 1174,20 2,44 2,31 1,30
Oktatas - — 2,28 - — 0,00
Egészségiigy, szocialis ellatas 0,22 0,11 2,81 0,00 0,00 0,00
Kultura, sport, szérakozas 5,92 5,38 26,14 0,01 0,01 0,03
Kozigazgatas, tarsadalmi szervezetek 14,34 18,03 - 0,03 0,03 -
Osszesen |44 777,26 |57 205,62 |90 630,91 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Forras: Statistical Bulletin... [2006].

7. abra. A kinai miikéddtdke exportallomanyadnak f6bb agazati megoszlasa 2006-ban
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Forras: Statistical Bulletin... [2006].

Az 4gazati szerkezetrdl a 3. tdblazat és a 7. abra t4jékoztat. (Itt az adatok a pénz-
iigyi beruhazasokat is tartalmazzak, amelyek 2006-ban ugrottak meg ¢€s valtak maris
jelentds tényezdjévé a kinai tékekihelyezésnek.) Szembetlind a beruhazasok diverzi-
fikaltsaga: a pénziigyek, a szolgaltatasok, a kereskedelem, a banyaszat, a feldolgozo-
ipar egyarant jelent6sen képviseltetik magukat. A pénziigyek nélkiil szamitott szer-
kezetben azonban a leasing ¢€s iizleti szolgaltatdsok (2006-os allomany 25,9 szazalé-
ka), a kitermeldipar (23,9%) valamint a kis- és nagykereskedelem (17,3%) vezeti a
sort. 10-10 szazalékkal részesedik még a feldolgozoipar, valamint a kdzlekedés, szal-
litas, raktarozas.
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A kinai stratégiaban Gjabban elétérbe keriiltek a technoldgiai beruhazasok. Igy
példaul kinai téke szerezett részesedést az IBM-ben (PC-iizletdg Lenovo), és kinai
vallalat vasarolta meg a BMW-t6l 11 milli6 fontért a Rovert is.

7. Az Europai Unio és Kina tokeforgalma

Kinaval szemben az EU novekvé mértékii kereskedelmi mérleghianyt kénytelen
elkdnyvelni. A kinai aruk EU-ba iranyuld exportja az utdbbi években 20 szazalékon
feliili titemben nétt, az arukereskedelem mérleghianya az EU feldl nézve 2006-ban
meghaladta a 162 milliard dollart, ami az EU 25 teljes arukereskedelmi egyenlegé-
nek 75 szazalékaval egyenlo.

4. tablazat

Az EU 25 miikéddtoke-forgalma Kinaval, éves aramlas 2000 és 2006 kézott

2002 2003 ‘ 2004 ‘ 2005 | 2006
Miik6d6téke-forgalom
(milliard eurd) évben

EU 25 miikodétoke-export (extern dsszesen) 133,9 1357 136,4 186,1 202,2
Kinéba (Hongkonggal) 6,4 7,0 14,2 8,5 8,0
Hongkong nélkiil 3,1 32 3,2 5,9 3,7
Részesedés az EU-exportbol (szazalék) 2.3 2,4 23 3,2 1,8
EU 25 miikodétcke-import (extern dsszesen) 126,6 123,5 53,1 94,3 145,0
Kinabol (Hongkonggal) 32 1,7 4,6 1,8 1,0
Hongkong nélkiil 0,3 0,3 -0,1 0,4 2,1
Részesedés az EU-importbdl (szazalék) 0,2 0,2 -0,2 0,4 1,4
EU 25 egyenleg 7,3 12,2 83,3 91,8 57,2
Kinaval (Hongkonggal) 3,2 5,3 9,6 6,7 7,0
Hongkong nélkiil 2,8 2,9 3,3 5,5 1,6
Részesedés az EU-egyenlegbdl (szazalék) 38,4 23,8 4,0 6,0 2,8

Forrds: Eurostat-EC [2007/b].

A miikddétoke aramlasat tekintve azonban — egyeldre — éppen forditott e helyzet:
itt az egyenleg az EU szdmara mutat pozitivumot. Az EU a 80-as évek kozepe ota
22-szeresére novelte Kinaban (nagyrészt Hongkongban) eszkozolt tékeberuhdzésai-
nak értékét. Az EU 2005-ben 5,9 milliard eur6t fektetett be Kinaban (Hongkong nél-

g

kul), forditva viszont csak 0,4 milliard euré6 mikddoétoke-beruhazas sziiletett. 2005-
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ben az EU harmadik orszagokba irdnyuldé miikoddtoke-exportjanak 3,2 szézaléka,
2006-ban 1,8 szazaléka aramlott a Hongkong nélkiil szamitott Kindba. A forditott
iranyu aramléas az EU mikoddtoke-importjanak rendre 0,4 és 2,1 szazalékat tette ki.
(Lasd a 4. tablazatot.)

Az EU részérdl a f6 beruhazok Kinaban az Egyesiilt Kiralysag, Franciaorszag, az
Németorszag és Hollandia. 2005-ben visszaesés volt tapasztalhato a Kinaba iranyuld
eurdpai beruhdzasokban, de ez Hongkongra koncentralodott. Az Egyesiilt Kiralysag
¢és Hollandia is jelentds tokét vont ki Kinabdl (pontosabban Hongkongbol), amely
még igy is meglrizte vezetd szerepét a tavol-keleti régidban, mint az Unid vallalatai-
nak legkedveltebb telephelye (Furostat [2007/a]). 2006-ban tovabb csokkent az uni-
0s téke kinai jelenléte, s ekkor a csokkenés mar a szarazfoldi Kinat is érintette. (Tud-
ni kell, hogy Hongkong nemcsak az aru-, hanem a tékearamlas szempontjabol is
,Kina kapuja”. Igy példaul a tajvani tdke is nagyrészt Hongkongon keresztiil keriil
Kinaba.)

2004-r61 2005-re minden nagyobb azsiai beruhdzé esetében csokkent az EU-ba
iranyuld miikodotéke-export, kivéve Kinat. 2001 ¢és 2004 kozott az EU-ba
miikodoétokét exportalok soraban Izland és Argentina utan Kina mutatta a legna-
gyobb dinamizmust: a 4 év alatt masfélszeresére nétt az EU 25-6kben 1évo
mitkodétékéjének allomanya, 2005 és 2006 kozott pedig annyival ndtt, mint a meg-
el6z6 3 évben egyiitt. A kinai beruhdzasok novekedése és az EU-bol érkezd
miikodoétoke csokkenése egyiitt a bilateralis mikoddtoke-forgalom egyenlegének
csokkenését eredményezte. (Lasd a 8. abrat.)

8. dbra. Az EU 25 miikodétoke-forgalma a szdarazfoldi Kindval, éves aramlas 2002 és 2006 kozott

Milliard eurd
7,0

6,0
5,0 \
4,0

3,0 +

2002 2003 2004 2005 2006

e EU mikodétéke-export Kindba il EU miikodotdke-import Kindbol EU-egyenleg Kinaval

Forras: Eurostat-EC [2007/b].

Statisztikai Szemle, 86. évfolyam 9. szédm



870 Artner Annamdaria

A kinai beruhazésok néhany orszagra koncentralodnak (Egyesiilt Kirdlysag, Né-
metorszag, Spanyolorszag, Dania), a tobbi EU-tagorszagban nincs, vagy csak kisebb
mennyiségben van kinai téke. A megélénkiilé kinai tdkekivitel, a kinai vallalatok
novekedése, ,transznacionalizacidja”, valamint a fejlett technologidk megszerzésére
iranyul6 allamilag is tamogatott torekvések ezen a jovoben minden bizonnyal valtoz-
tatni fognak.

8. A kinai tékeexport kilatasai

Toékeexportja tovabbi novekedéséhez Kinanak mindazonaltal még néhany aka-
dalyt le kell kiizdenie (Li Peiyu [2008]).

— Kivanni valét von maga utan el0szor is a vallalatok technoldgiai fejlettsége,
amely ugyan az utdbbi években sokat javult, de tovabbra is kovetd jellegli maradt. Ez
a pozicio a kiilorszagi terjeszkedést kétségkiviil fékezi.

— Tovabbi versenyhatranyt jelent a kinai t6ke szamara, hogy azok a vallalatok,
amelyeknek megvan a kell6 méretiik a kiilfoldi terjeszkedéshez, mind allamiak. A
maganvallalatok tokeereje kicsi. Az allami vallalatok menedzsmentje pedig a szigoru
ellendrzés okan talan kevésbé rugalmasan tudja kihasznalni az adodo lehetdségeket,
mint a magantoke menedzsmentje. Az allami hattér miatt az llami vallalatok vezetdi
a belpiacon sem szoktak hozza a versenyhelyzethez gy, mint a magantéke. Részben
a 80-as évek végén, 90-es évek elején elkdnyvelt veszteség, részben az allami alapok
kezeldivel szembeni intézményes szigor miatt az allami vallalatok vezetése Ovato-
sabb. Ez pedig kétségkiviil gatolhatja a terjeszkedést.

— A kinai pénziigyi szféra viszonylagos fejletlensége pénziigyi oldalrdl is koriil-
ményessé teszi a terjeszkedést — még az allami vallalatok szamara is —, hiszen egy-
egy nagyberuhazashoz tobbnyire nagy likvid téke kell, amit a bank-, illetve a vallal-
kozoi tokepiacon szokas beszerezni. Kina mindkettével rosszul all.

— A tékén tul specialisan képzett szakemberek is sziikségesek a nemzetkozi tigyle-
tek sikeres lebonyolitdsdhoz. Az ilyen szakemberekbdl azonban a kinai nagyvallalat-
oknal nincs elegendd, tdbbek kozott azért, mert 6k azok, akik a leghamarabb hagy-
tak/hagyjak el az allami szférat az egyéb szabadpiaci lehetdségek kihasznalasa céljabol.

9. Magyarorszag és a kinai tokeexport

Magyarorszag Kina legnagyobb kereskedelmi partnere régionkban, és ez forditva
is igy van. Hazankban tobb ezer kinai vallalkozas miitkodik, egyeldre tobbségében
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ruha-, cipdipari kisvallalatok és éttermek. A Magyarorszdgon levd kinai beruhdzasok
Osszértéke 2005 kdzepén a magyar statisztikak (GKM) szerint €s a pénziigyi szféra (a
Bank of China) nélkiil 120 millié dollart tett ki, mikozben a magyar miikodétoke-
allomany Kinaban ennek fele (61 millié dollar) volt. A kinai statisztika szerint 2006-
ban a Magyarorszagon levo kinai nem-pénziigyi miikkodotéke allomanya 53,65 millio
dollart tett ki (Statistical Bulletin... [2006] 61. old.). Ez Kina szdmara jelentéktelen
Osszeg (az 0sszes kinai miikodotdke-exportnak mindossze 0,3 szazaléka), az Osszes
Eurdépéban levd kinai dlloményban ellenben mar jelentdsebb részt (2,4 szézalékot)
képvisel, rdadasul Magyarorszag szdmdra mar most is jelentds belsd regiondlis hata-
sokkal jar. Példaul a Livan Biodegradable Product Co. Ltd. 18 millié eurds beruha-
zassal kornyezetkiméld élelmiszeripari csomagoloanyag-gyarto lizemet tervez 1étre-
hozni harom év alatt Borsod-Abauj-Zemplén megyében, ami 800 embernek ad majd
ott munkat (4 szakérték honlapja...).

Magyarorszagot ¢és Kinat mar eddig is tobbféle megallapodas koti Ossze. Van
gazdasagi egylittmiikodési egyezmény (2004-ben kototték), beruhdzasi és kettds
adoztatas elleni egyezmény, vamegyiittmiikodési és légikdzlekedési megallapodas,
jogsegélyegyezmény, allat- és novényegészségiigyi, tudomanyos és technologiai
egylittmtikodési, kornyezetvédelmi valamint turisztikai egylittmiikodési megallapo-
das stb. (Németh [2005]). Mindez j6 alap a magyar-kinai gazdasagi kapcsolatok, be-
leértve a tokekapcsolatok erdsitéséhez, de nyilvanvaléan nem elég.

Magyarorszag harom szempontbol keltheti fel a kinai beruhazok, (a kinai allam)
érdeklodését.

1. Egyrészt agrartermékeivel, bar a Kina szdmara elegendé mennyiséget eloallita-
sara a hazai agazat nemigen képes

2. Masrészt viszont Magyarorszag kinalhat egyes specidlis, fejlett technologidkat,
fejlesztéseket, Gjitdsokat, amik irant a kinai gazdasdg menedzserei — a veliik rendsze-
res kapcsolatban levé magyar szakemberek szerint is — rendkiviil fogékonyak. Ezt a
Htanulni vagyast” lehet kihasznalni, tdmogatva a kozos kutatasi projekteket akar a
maganszféraban indirekt eszkdzokkel, akar allami programok, tokealap bevonasaval.

3. Harmadrészt kolcsondsen elényos lehet egy logisztikai egyiittmiikdés, amely-
ben Magyarorszag jatssza a kinai aruk és toke regionalis eloszté kdzpontjanak, de
legalabbis ugrédeszkajanak szerepét. Ennek egyik kézzelfoghatd elemeként néhany
éve kiilon vamhivatal nyilt Budapesten az azsiai, kinai aruk szdmara, a China Markt
¢és az Asia Center logisztikai bazisara épiilve (Nemeth [2005]).

Mindezek alapjan felvazolok néhany otletet a magyar-kinai kapcsolatokban rejlé
lehetdségek kihasznalasara.

— A japan stratégidra emlékeztetd ,,tudasszerzés” miatt a kinai cégek eldszeretettel
alakitanak kozos vallalkozasokat (a kinai kiilfoldi mikodétoke-beruhazasok dontd
tobbsége ilyen). A gazdasagpolitika az ilyen iigyletek kiemelt tdmogatasaval meg-
konnyitheti a kinai toke bedramlasat hazankba.
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— A kinai technolégiai fejlodés szandékat és a felhalmozott magyarorszagi tudas
kihasznalasat is szolgalna kozos kutatasi programok kezdeményezése allami timoga-
tassal, de akéar kormanyszinten is. Ennek multiplikdtort hatasa lehetne a privat
széfrara mindkét orszagban.

— A beruhazasi feltételek javitasanak szokasos modjai mellett (ingatlanfejlesztés,
pénziigyi szolgaltatasok, képzés, nyelvoktatas, egyszeriisitett adminisztracios és ado-
z4si eljardsok stb. az idetelepiild kinaiak szdmdara, valamint ipari parki programokat,
kozos kutatasi, fejlesztési projekteket lehet a kinai tékebevonas érdekében inditani,
illetve tAmogatni.

— A tarsadalom fogadokészségének novelése érdekében fejleszteni kell a Kinaval
kapcsolatos informaciok terjesztését, a kinai gazdasag, kultara, nyelv stb. oktatasa-
nak akar nemzeti tantervbe épitésével, avagy didkcsereprogramokkal is.

— Az lzleti szféra nyitottsagat az e korben végzett Utkeresés tdmogatasaval,
beinditdsaval érdemes tdmogatni. Szakmai programokon, iizleti taldlkozok szer-
vezésén tul itt is hasznos célzottan a kinai iizleti és tarsasagi élet (minimalis
nyelvismeret) elsajatitdsara torekedni. Ehhez talan az EU-s anyagi tdmogatas is
megszerezhetd.

— Ebbe az elképzelésbe illik bele a vasarok, kiallitasok, iizleti talalkozok a jelen-
leginél sokkalta hathatdsabb timogatésa.

— A kinai gazdasagi kapcsolatokat fellendithetik a felsd (miniszterialis, allamf6i)
szintli gazdasagi-politikai talalkozok. A kiilstratégiaba épitve érdemes erre kiilon ter-
vet kidolgozni.

— Figyelembe véve a kinai gazdasag ¢és tékeoffenziva erételjes allami iranyitott-
sagat, célszerli kormanyszintli egyiittmiitkddést kialakitani, nemcsak a keretek bizto-
sitdsaval, hanem akar konkrét értékalapu egyiittmiikodéssel is. Ilyen lehet a magyar
nemzeti fejlesztési terv, és annak allami pénzalapjainak 6sszekapcsolasa a Kindban,
illetve a kinai vallalatok altal eléallitott termékek kedvezd megszerzése érdekében
(példaul bevonni a kinai vallalatokat a Sulinethez hasonlé programokba).
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Summary

China had launched the so called ‘Open door policy’ already in 1978 but this resulted in out-
ward FDI-growth only two decades after. The export of capital became possible and necessary be-
cause of the huge monetary reserves accumulated in the last decades. The export of capital is part
of the strategic efforts of the Chinese leadership in the centre of which the establishment of the
socio-economic basis as well as the world economic and political role of China stand. Despite of
the considerable liberalization the Chinese outward FDI-flow is not totally free, the regulation is
fragmented and not adequately elaborated.

In summer of 2007 the Chinese government established a sovereign state fund of 205 billion
dollars which is the sixth biggest fund of this type in the world. From this fund considerable in-
vestments have been made especially in the energy, raw material and high-tech industries. The ex-
tension of Chinese direct investments has aroused revulsions among the developed countries,
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which are not accustomed to being successfully challenged on their internal and external markets
by a sometime ‘developing’ country. In turn, China still has to overcome several handicaps to in-
crease its outward FDI-flow further. Such disadvantages are for example the relative technological
underdevelopment of the mainly state-owned investing companies, the small capital strength of the
Chinese private companies, the bottlenecks of the monetary system or the lack of the specially edu-
cated international financial experts.

The Chinese outward FDI-flow offers opportunity for Hungary too. The Hungarian agriculture,
the developed technologies and innovative capacities available in the country all can be seductive
for Chinese investors. Besides, Hungary can be a hub or a springboard at least for the Chinese
goods and capital thanks to its favourable geographical location. It is worth considering that build-
ing onto these capabilities Hungary can get useful additional capital injection for its economic de-
velopment from China.
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