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Unia Europejska wobec problemu rosngej roli
kapitatu chinskiego na rynkach globalnych

Proces akumulacji kapitatu w Chinach jest z peisragednym z najciekaw-
szych zjawisk we wspoiczesnej gospodametowej, a jego konsekwencje mpg
mie¢ dalekosizne skutki tak gospodarcze, jak i polityczne. Zaptiaevane
w 1978 r. reformy doprowadzity do stopniowego otwierania gospodatiskibj
na swiat, co umaliwito wykorzystanie chiskich przewag komparatywnych
i wieloletni, szybki, oparty na eksporcie wzrost gospodarczyclk&zenie PKB
doprowadzito do znacznego powszenia zamaxosci | akumulacii kapitatu.

Oszczdnogi przedsgbiorstw i gospodarstw domowyclhy szacowane na
4,8 bln USD, co stanowi ponad 160%rcdkiego PKB. Jak ocenia Jing Urlich
z J. P. Morgan, do roku 2020 oszdaosi te mog przekroczy 17 bin USD.
Oznacza to,ze nawet gdyby tylko 1/10 zostata zainwestowana zagtanic
stawiatoby to Chiczykéw w jednym rgdzie z najwaniejszymi graczami na
swiatowych rynkach kapitatowych.

Rosnga role Chin na rynkachwiatowych wid& zreszi juz dzisiaj. Naj-
bardziej wymownym tegawiadectwem jest fakt,zi ChRL jest drugim po
Japonii krajem mapym najwiksz czes¢ amerykaskich papieréw skarbowych
(US Treasury Securities). Na koniec lipca 2007 r. w posiadaniu Chin byly
papiery o wartéci az 407,8 miliarda USE) Do tego doda trzeba rosnea
i szeroko komentowangbecnosc¢kapitatu chiskiego w Ameryce tadskiej
i Afryce, szczegolnie w krajach bogatych w zasoby naturalne, inwestycje
przedstbiorstw (w tym najgtofiejsza chyba transakcja preggip czsci IBM
przez Lenovo) oraz wolnale konsekwentndiberalizacg rynku kapitatowego
przez whadze chiskie, umaliwiajaca Chinczykom inwestowanie swoich pie-
nigdzy zagranig. Powysze dziatania stanowipraktyczny wymiar obecnej
w chinskiej polityce zagranicznej koncepcji ,wychodzenia na zewhazuo
chu qgi going out strategy

1J. Urlich, Transformed China is ready for overseas investmefimancial Times”,
8 August 2007, s. 26.

2 Japdiczycy zainwestowali ponad 600 miliardéw. Dane za ofigjadiromy US Treasury
http://www.treasury.gov/tic/mfh.txt (stan z 14.10.2007).



212 Tomasz Kamiski

Powstaje pytanie o konsekwencje, wynik& z przytoczonych faktéw dla
innych graczy nawiatowych rynkach. Sprobeljw tej pracy spojrae na to
Z perspektywy europejskiej, a precyzyjniej — z perspektywy unijnej.

W pierwszej cgsci przedstawd analiz; gtbwnych strumieni cliskiego ka-
pitatu, ktore powoduj tak wyr&ny wzrost znaczenia inwestycji @kkich
w $wiecie, nasipnie oméwg konsekwencje, jakie to zjawisko niesie ze sdlaa
Unii Europejskiej, z&ostatni czes¢ pracy powiece pokazaniu unijnych dziada
i koncepcji politycznych, magych by odpowiedzi na zidentyfikowane za-
grozenia zwiazane z ruchami kapitatu aiskiego.

1. Rosmca rola Chin naswiatowych rynkach kapitatowych,
czyli kolejny ,efekt Chin”

Analizujac chinskie inwestycje kapitatowe rfaviecie, mana wskazé czte-
ry gtbwne strumienie inwestycyjne:

1. Paistwowe rezerwy walutowe.

2. Inwestycje kapitalowe inwestoréw instytucjonalnych.

3. Inwestycje przedgbiorstw.

4. Inwestycje obywateli.

Waga poszczegoélnych kanatéw inwestycyjnych jest zupetniearogdy
w dalszym cigu inwestycje zagraniczna $cisle kontrolowane przez patwo,
a proces liberalizacji jest stopniowo przeprowadzany.

1.1. Panstwowe rezerwy walutowe

Najwazniejszym do tej pory strumieniem kapitatu, wyptya@jm z Chin na
swiatowe rynki, byly inwestycje mlowe. Wartos¢chinskich rezerw waluto-
wych osagnga w marcu 2007 r., wediug oficjalnych danych, 1,2 bin &ISD
Znaczna ich a&¢ jest inwestowana w zasoby o niskim ryzyku inwestycyjnym,
ale i niskiej stopie zwrotu z kapitatu — gtéwnie w obligacigdmve, w tym, jak
juz wspomniano, w amerykakie papiery skarbowe, vz uznawane za jedne
Z najbezpieczniejszych nawiecie. Chgly wzrost rezerw jest spowodowany
checia obrony korzystnego dla eksporterow kursu juaearinb), co pociga
za sobakoniecznosé¢statych interwencji banku centralnego i skupowania na-
ptywajacych do Chin dewiz. Naptyw dewiz wynikasza naptywu inwestyciji
zagranicznych i dodatniego bilansu handlowego, co pozwdfacsiz bedzie on
w najblizszym czasie czynnikiem statym.

% Oficjalne daneState Administration of Foreign Exchange, People’s Republic of China
http://www.chinability.com/Reserves.htm.
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Obecna wartoséezerw i perspektywy ich dalszego wzrostu skionity Pekin
do wickszej dywersyfikacji inwestycji i szukania bardziej efektywnych sposo-
bow lokowania dewiz. W tym celu w roku 2007 zostata gtadjdecyzja
0 przekazaniu eZci rezerw (ma to hy kwota rzdu 200-300 mld USD) pod
zarzad wyspecjalizowanej instytucji — The China Investment Corpord@oa).
Tym samym Chiczycy stworzyli, idg za przyktadem takich patw jak np.
Singapur czy Norwegia, swoéj wilasny fundusz tygmvereign wealth (SWF),
ktérego celem jest aktywne zadzanie wyznaczonpula srodkéw publicznych
poprzez inwestycje kapitalowe na calymiecie’. Pierwsa, niezwykle szeroko
komentowangransakej byt zakup trzymiliardowego pakietu udziatéw w Black-
stone, prywatnym amerykskim funduszu typu private equity

Niewatpliwie musi jeszcze mig jakis czas, zanim ta nowa diska instytucja
w pehni whczy sk do gry naswiatowych rynkach kapitatowych. Nie jest wyklu-
czone,ze W pierwszym okresieellzie wykorzystywatla wiedz zagranicznych
ekspertow lub wycz zatrudni zagraniczne firmy, wyspecjalizowane wad#aniu
kapitateni. Niestety, wygida na to,ze CIC nie péjdzie wélady norweskiego
funduszu Government Pension Fund-Global, ktory, inwgstojiblicznesrodki,
robi to z zachowaniem wszelkich regut transparewino Nalezy sie raczej
spodziewd utajnionych inwestycji, ukrywania rzeczywistego stanu posiadania
funduszu i wielkéci zaradzanych zasobow, co utrudni oegkierunkow inwes-
tycyjnych i rzeczywistego wptywu dziataCIC na rynkiswiatowe.

1.2. Inwestycje kapitatowe inwestoréw instytucjonalnych

Inwestycje kapitalowe na rynkach zagranicznych, prowadzone przez chi
skie instytucje finansowe (tj. banki, instytucje ubezpieczeniowe), podlagd;
zorowi wtadz chiskich w ramach modelu inwestycyjnego Qualified Domestic
Institutional Inwestor (QDII). Rsstwowa instytucja, State Administration of
Foreign Exchange (SAFE), przydziela instytucjom finansowym limity zaanga-
zowania inwestycyjnego na rynkach zagranicznych. Geneza tego modelu in-

4 Wedtug szacunkéw firmy Morgan Stanley z marca 2007 r. fundusze typu SWF na catym
swiecie mog, zaradzat kwota nawet 2,5 bln USD, czyli znacznie #&#4 niz chociaby wszystkie
fundusze hedgingowe (prywatne fundusze inwestycyjne wysokiego ryzyka), ktérych kapitat sza-
cowany jest na 1,6 biliona USD. Szerzej pafrke world’'s most expensive cluffhe Econo-
mist”, 24 May 2007.

® Patrz np.China $3bn Blackstone gamblgFinancial Times Weekend”, 19/20 May 2007,

s. 1.

® Doniesienie agencji ReuteiGhina Intrigued by Private Equity Investment, Despite Black-
stone Lossed 9 August 2007, za str@iCNBC http://today.msnbc.msn.com/id/20349515.

"D. I bson,Noway set standard in investment warlfinancial Times”, 31 August 2007,

s. 3.
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westycyjnego przypada na koniec lat dzigdziesihtych, kiedy pieridze
chinskich instytucji finansowych byty lokowane w dotktyim skutkami kryzysu
azjatyckiego Hongkondu W kolejnych latach instytucje finansowe dostaty
przyzwolenie na przygotowanie, ¢sto we wspoipracy z instytucjami zagra-
nicznymi, szerszego zestawu produktow inwestycyjnych, ktore nie miatpkuz
znacacych ogranicze terytorialnych.

Z biegiem czasu rygorystyczne limity finansowe zostaty nieco rozog,
cho¢ przyznane poszczegdlnym instytucjom kwoty veciaz niewielkie. Jing
Urlich spodziewala gi ze w 2008 r. og6lny limit QDII oggnie 90 miliardow
USD’. Trudno uznéata sune za wysolk, ale naley odnotow& wyrazny trend,
liberalizujacy ten kanat inwestycji zagranicznych, a co za tym idzie — otwieraj
cy ciekawe perspektywy rozwoju.

1.3. Inwestycje przedsibiorstw

Jednym z przejawow rosecej sity chiiskiej gospodarki jest powstanie sil-
nych kapitatowo przedabiorstw, zdolnych do ekspansji zagranicznej. W 2007 r.
az 24 chiskie firmy byly notowane w pregbwym rankingu Fortune Global
500, a takie nazwy jak Lenovo czy China Mobdezeane na catymnéecie. Nic
wigc dziwnego,ze chiskie przedsibiorstwa, szukag dalszych magiwosci
rozwoju, wyraaja coraz weksz cheé¢ do inwestowania na rynkach zagranicz-
nych. Na to naturalne zjawisko naydzjeszcze trzeba polityczne celeadn
chinskiego. Pekin traktuje inwestycje zagranicznenskich przedsibiorstw
jako jedno z nakdzi polityki zagranicznej. Poprzez odpowiednio ukierunkowa-
ne inwestycje wiadze askie wzmacniaj swop rolg politycznaw wybranych
regionach i krajach, a ta& zabezpieczajdostp do surowcow naturalnych,
niezbegnych do utrzymania dalszego wzrostu calej gospodarki.

Rosnga liczba chiskich inwestycji wswiecie jest zwizana z wejciem
Chin do WTO. W latach 2002-2005 fikkie bezpérednie inwestycje zagra-
niczne (FDI) rostyérednio o 65,6% rocznie, agjajac kwok 12,3 mid USE’.
Cho¢ najgtosiej mowi st o chinskich inwestycjach w Afryce, wcale nie jest to
najwazniejszy kierunek inwestycyjny firm chgkich. Zdecydowanie najuge]
pienidzy (& 52,6%) zostato zainwestowanych w Ameryce Potudniowej,
gtéwnie w Brazylii, Ekwadorze i Panamie. Na drugim miejsglrgje azjatyc-
kie, gdzie firmy chiskie zainwestowaty 4,37 mld USD (35,6%). Afryka plasuje

8 Szerzej patrzQDII, ,China Daily”, 26.09.2006, http://www.chinadaily.com.cn/bizchina/
2006-09/26/content_696730.htm.

°J.Urlich,op. cit

10 China spreads its wings. Chinese companies go gjehpbrt firmy Accenture, 2007, s. 2,
http://www.accenture.com/Global/Research_and_Insights/Policy_And_Corporate_Affairs/ChinaG
lobal.htm.



Unia Europejska wobec problemu raeej roli kapitatu chiskiego... 21t

sie dopiero na 4 miejscu, z zaledwie trzyprocentowym udziatem w aiato$
chinskich inwestycji (patrz wykres 1). Warto jednak zamyéaze przedstawio-
ne dane nie obejmujeszcze fali chiskich inwestycji, poczynionych w latach
2006-2007, czyli np. zakupu przez CNOCC 45% udziatéw w polach naftowych,
potozonych w delcie Nigru (za 2,3 mld USD) czy inwestycji chinskiego produ-
centa aluminium Chalco w Wietnamie, wyceniai@al,6 miliarda dolaréth

Mimo rosngej aktywnog£i inwestycyjnej chiskich firm ich transakcje na
rynku swiatowym stanowj zaledwie niewielki utamek inwestycji globalnych
i chat z kazdym rokiem jest to utamek coraz ekszy, to — zdaniem ekspertow
firmy konsultingowej Accenture — Chiny czeka jeszcze diuga dfoga

Oceania [0,2

Amer. Pn. []2,6

Afryka [3,3

Europa []4,2

Azja ] 35,6
Amer. Lac. ] 52,6

Rys. 1. Chiskie inwestycje wswiecie w roku 2005 (w %)
Zrédto: W. Wallis,China to invest $5 bn in ConggFinancial Times”, 9 September 2007, s. 9.

1.4. Inwestycje obywateli

Chinski rynek kapitatowy jest do scisle kontrolowany przez wiadze i nie do
konca zintegrowany z rynkandiviatowymi. Jednym z przejawow tej kontroli byt
do niedawna zakaz inwestowania w zagraniczne papieryswiase, ktéry miat
wymusza& na obywatelach chgkich lokowanie oszegeindgsci w Chinach. Nawet
inwestycje w waluty obce byly ograniczane — roczny limit transakcji walutowych

1 |bidem s. 6. We wrzéniu 2007 r. zostala tak zapowiedziane inwestycje w Demokra-
tycznej Republice Konga adznej wartdci okoto 5 miliardow dolaréw. Piemilze te maj zosta
przeznaczone gtéwnie na budgunfrastruktury i kopalni. W zamian Chiny magapewnione
dostawy miedzi i kobaltu oraz koncesje na wydobycie niklu i zlota. Szerzej patrz: W. Wallis,
China to invest $5bn in ConggFinacial Times”, 19 September 2007, s. 9.

2|bidem s. 7. Szerzej o diskich inwestycjach véwiecie patrzz UNCTAD Word Invest-
ment Report 2006, http://www.unctad.org/sections/dite_dir/docs/wir06_fs_cn_en.pdf.
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nie mogt przekroczay 50 tys. USD. W efekcie Cidzycy, zmuszeni do oszgz
dzania w sytuacji faktycznego braku powszechnego systemu ubetpsmze
tecznych, z konieczrioi lokowali swoje pienidze w bankach i na afskich
parkietach gietdowych. W ostatnich latach proces bogacepigpsteczastwa
doprowadzit do znacznego wzrostu osghmici™®, a niski poziom stop procento-
wych i, co za tym idzie, niskie (nawet pggji stopy inflacji!) oprocentowanie
depozytow, zacftat do inwestycji gieldowych. W efekcie w latach 2005-2007
doszio do niebywatego wez wzrostu indekséw — inwestorzy zarobili fortuny,
wyceny spotek poszybowaly do pozioméw, zdawatoky Bipetnie ju oderwa-
nych od wynikdw finansowych firm, a rzesze ludzi uwierzytg, inwestycje
gieldowe to fatwy, pewny zysk. W roku 2007 codziennie otwierano ok. 200
tysieccy rachunkéw maklerskich, ktérychackna liczba signeta w kwietniu
91 min. Na gietdzie grajnawet osoby o skromnych dochodach — studenci czy
emeryct’. Narastajca w 2007 r. ,baka” gieldowa zaniepokoita nie tylko
zagranicznych analitykOw, lecz takchiskie wladze. Jednak byly one bezradne
w sytuacji rosacej ilosci pienkdzy na rynku, ktére mogty Bylokowane tylko
w Chinach. Chiskie indeksy rosty nawet w sytuacji, gdy na caymiecie szalat
kryzys, powodowany spadkiem cen amenrgkach nieruchomsi.

W tej sytuacji 20 sierpnia 2007 r. zdecydowarors stopniow liberaliza-
Cje przepiséw i zezwolono obywatelom na kupowanie zagranicznych papieréw
wartasciowych. Co prawda zgodnie z przepisami, obywateleaniogestowa
jedynie w Hongkongu i jedynie za pefinictwem Bank of China, ale w nie-
diugim czasie prawdopodobna jest dalsza liberalizacfaprocz poszerzenia
mozliwosci inwestycyjnych mieszkeeéw Chin, zwgkszony wyptyw walut ma
réwniez umodiwi ¢ zmniejszenie presji aprecjacyjnej na juana, chpéwnosia
jej nie zlikwiduje.

Trudno obecnie przewidzigilu Chinczykéw zdecyduje gina inwestowa-
nie poza granicami kraju. Pekin obawig, gse, majc wyboér, obywatele chscy
beda woleli trzyma znacznaczes¢ swoich oszcglnogi na rynkach krajéw
rozwinigtych, ktére § mniej podatne na nagte wahania koniunktury, a przez to
bezpieczniejsze. Mogtoby to zaowoca@amaagtym odptywem kapitatu z Chin,
spadkiem cen akcji i znacznymi stratami wielu milionéw inwestoréw. To znowu
grozi niepokojami spotecznymi. Dlatega tiberalizacja ma by przeprowadza-
na stopniowo. Nie sposob dzrzewidzi€ ile pienedzy wyptynie z Chin, ale —

BWg J. P. Morgan, oszednoici gospodarstw domowych mggvynost nawet 2,3 biliona
USD. J. AnderliniHopes for floating renminbi buoyed by move to ease liquigiipancial
Times”, 22 August 2007, s. 2.

14 szerzej patrzThe people’s republic in the grip of popular capitalisfihe Economist”,

28 April 2007, s. 61-62.

3. Anderlini, Gina allows direct offshore investments, ,Financial Times”, 21 August

2007, s. 3.
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wedle szacunkéw J. P. Morgan — racto by okoto 100 mld USD w agu
pierwszych 12 miescy obowizywania praws.

Jak wynika z analizy poszczegoélnych kanatow inwestycyjnych, w naj-
blizszych latach naly si¢ spodziewé zdecydowanego zwkszenia chiskich
inwestycji zagranicznych, zaréwno tych bezpakich, jak i portfelowych.
Podstaw tego procesu lazie rosnge bogactwo Chin i stopniowa likwidacja
barier inwestycyjnych przez wtadze nbkie. Jak twierdzi Stephen Green,
ekonomista w Standard Chartered Bank w Szanghaju, po znacznym spadku cen
wielu produktow w wyniku taniego agkiego eksportu natg si¢ przygotowa
na kolejny ,efekt Chin”. Przewiduje otig w cagu najbliszych kilku lat poda
ze strony Chin zwkszy s¢ tak daleceze spowoduje wzrosty cen na rynkach
kapitatowych categéwiata. Jednym z gtéwnych czynnikéw, ktére to uiinoz
wia, bedzie — jego zdaniem — nieuchronne wzmocnienie juana, ktére podniesie
wartdi¢ oszczdnogi chinskich przedsibiorstw i gospodarstw domowyth
Trudno s¢ nie zgodzt z logika wywodu Greena, chotrudno dzisiaj okrdic
faktycznawag; owego ,efektu Chin” w najbiszych latach. Trudroi w prze-
widywaniu sity oddziatywania danego czynnika nie prz&kije jednak podej-
mowania préb okriédenia jego politycznych i gospodarczych konsekwencji.

2. Konsekwencje rosgcych inwestycji chinskich
Z punktu widzenia Unii Europejskiej

Rosnga obecn& gospodarcza Chin wywotuje wzrost zainteresowania
i niepokdj Zachodu, w tym oczywdie Unii Europejskiej. Z fenomenem
chinskich inwestycji potencjalnie wite skt caly szereg konsekwencji, tak gos-
podarczych, jak i politycznych. Problem jednak w tym omawiany proces jest
Zjawiskiem relatywnie nowym, a jego dynamika wzejumierze zalgy od nie-
przewidywalnych decyzji wtadz algkich. Dlatego tetrudno dzé oceni@ skak
jego oddziatywania w przyszios Z pewno€£ia warto jednak wskazaprawdo-
podobne konsekwencje rose obecnaosi kapitatu chiskiego w $viecie.

Po pierwsze, pewne zaniepokojenie budzi powstanigskiego funduszu
typu SWF, ktory bedzie zaradzat czscia chinskich rezerw walutowych. Nie
ulega watpliwosci, ze moz sk sta istotnym nargzdziem politycznym w kraju
nie w petni przewidywalnym, o nie najlepszej reputacji. Ltatwo sobie bowiem
wyobrazt bezpogednie lub pogednie (poprzez takie fundusze jak Blackstone)
przejmowanie udziatdw w przedbiorstwach o znaczeniu strategicznym, czyli
np. zbrojeniowych lub energetycznych. Obawy te potwierdza fakiproces
powstawania funduszu jest otoczony tajeranicniewiele wiadomo o jego

3. AnderliniHopes for floating., s. 2.
3. GreenGet ready for the next big China effegEinancial Times”, 21 August 2007,
S. 9.
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planowanej polityce inwestycyjnej. Mimo zapewhige celem funduszuebzie
wytacznie maksymalizacja zyskéw, trudno podejrzewaby Pekin nie wyko-
rzystywat tak atrakcyjnego nadzia do kreowania swojej polityki zagraniczne.
Wydaje sg, ze takie zatoenie bytoby zbyt daleko #ta naiwnogia w obliczu
potencjalnej szansy uzyskania wplywu na sytagj interesujcych ChRL
sektorach gospodarczych.

Po drugie, inwestycje w strategiczne sektory gospodarki Pekin prowadzi
i bedzie prowadzit rownig poprzez chiskie koncerny, ktére w deg mierze s
wlasngcia paistwa, a nawet jdisnie, to i tak realizuj cele polityczne witadz
chinskich. Przedsbiorstwa chiskie staraj si¢c wiec inwestowa w sektor ener-
getyczny, wydobycie surowcéw, telekomunikgcgektor bankowy itp. Naky
zauway¢, ze dua czs¢ kontraktow (w tym praktycznie wszystkie afrylskie)
jest zdobywana poprzez dziatania dyplomatéwiskich. Inwestycje w ,strate-
giczne” sektory przemystu nie wsizie g jednak mile widziane. W Stanach
Zjednoczonych dyskusja wybucha zrasaiemal przed kada wicksz transak-
Cja, w ktéra zaangaowani § Chinczycy, a ktérej przedmiotem jest amerfyklza
spoétka. Przyktadem jest choglyy zablokowana w 2005 r. przezadzameryka-
ski préba przejcia Unocalu (firmy z branz energetycznej) przez dcisiki
koncern CNOOC (The China National Offshore Oil Comp&nydmerykanie
wymusili na Chhczykach wycofanie oferty kupna w obawie przed oddaniem
strategicznego przedsiorstwa we ,wrogie” ¢ce Pekinu.Nota bene poskut-
kowato to wprowadzeniem przez Chiny dodatkowych barier inwestycyjnych dla
przedsgbiorstw zagranicznycfi

Po trzecie, rosmza aktywnoséchinskich przedsibiorstw w bogatych w su-
rowce krajach rozwijagych st (z europejskiego punktu widzenia ia jest
w tym kontekcie gtéwnie Afryka) prowadzi do ostabiania tam wplywéw
europejskich i amerykakich. Utrudnia to promowanie, bezpednie lub za
pomoa migdzynarodowych instytucji finansowych, przemian politycznych,
spotecznych i gospodarczych w tych krajach. Anadizupwestycje chiskie
w Afryce’®, mo:na stwierdzé, ze ich zasadniczym celem jest zapewnienie
dostaw surowcdow. W zamian za udziaty w firmach wydobywczych lub wielolet-
nie kontrakty na dostawy, Pekin oferuje inwestycje w infrastraktdostawy
nowoczesnych technologii i broni, pomoc gospodamaz ,opiek” polityczna

8B. White,Chinese Drop Bid To Buy U.S. Oil FirmWashington Post”, 3 August 2005,

s. A01. Chhska interpretacja wydarzenia patrz (pNOOC Withdraws Unocal BjKinhua News
Agency, 3 August, 2005, http://www.china.org.cn/english/2005/Aug/137165.htm.

19 Grazby retorsiji chhskich wrécity przy kolejnej dyskusiji, ktéra wybuchta w Ameryce wo-
kot préby przejcia kilkunastu procent udziatéw w firmie 3Com przez Huawei Technologies.
Szerzej patrz: S. Kirchgaessner, J. Anderli@hjnese stake at hart of 3Com takeover
fears ,Financial Times”, 1 October 2007, s. 4.

20 5zerzej na temat inwestycji aiskich w Afryce patrz np. M. K@ mic z, Supermarket
Afryka ,Gazeta Wyborcza”, 5 lutego 2007, s. 26.
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na forach mgdzynarodowych, w tym w Radzie Bezpieagava ONZ. Dla wielu
politykéw afrykaiskich chiiska oferta jest znacznie atrakcyjniejsza od propozy-
cji Zachodu, ktéry w zamian za pomoc gospodaricinwestycje domaga &i
reform demokratycznych. W przypadku Sudanu wspotpraca z Chinami oznacza
szang wyjscia z izolacji m¢dzynarodowej, spowodowanej tolerowaniem przez
rzad w Chartumie czystek etnicznych i religijnych w Darfurze. Dla krajow
europejskich inwestycje afgkie w Afryce g§ wiec powanym problemem
politycznym, gdy zmniejszaj ich wpltywy w tym regionigwiata.

Po czwarte, cliskie starania o zapewnienie dostaw surowcow w hie-
uchronny sposob prowaglzdo zaostrzenia rywalizacji o zi@zi kontrakty.
Niepohamowany clski popyt w naturalny sposdb powoduje réwnigzrost
cen surowcow. Wydaje ¢si ze swiat na dobre juzapomniat,ze jeszcze na
pocatku XXI w. cena barylki ropy ksztaltowatagsha poziomie 25 USPH.
Ceny innych surowcow réwnieznacaco w ostatnich latach wzrosty.

Istnieje zagroenie,ze rywalizacja o surowce mezantagonizowarelacje
Chin z krajami unijnymi, w szczegolnagesli wystapia kolejne ,szoki podzo-
we”, prowadace do wzrostow cen, spowodowane nieodpowiedzialnym zacho-
waniem Pekinu na scenie gdzynarodowej (np. blokowaniem rozaania
problemu zbrojé iranskich). Pozytywnastronerosngych inwestycji ,,surowco-
wych” Chin dostrzega Daniel Yergin, ktéry na tamach ,Foreign Affairs”
stwierdzit, ze doprowadz one do generalnego wzrostu pagaurowcdédw na
swiecie, wic nie naley ich postrzegajako zagroenig?.

Po piate, otworzenie Cliczykom maliwosci inwestowania w papiery war-
tosciowe poza granicami kraju z pewwes doprowadzi do wyptywu kapitatu
z Chin. Inwestorzy cliscy bela chcieli zdywersyfikowéa ryzyko poprzez
wieksze zromicowanie swojego portfela inwestycyjnego, w tym poprzez zakup
europejskich obligacji, akcji europejskich przebt#rstw, czy wreszcie waluty
euro. Efektem takich dziatlapowinno by zwigkszenie popytu i wzrost cen.
Jednoczénie jednak zjawisko to wzmocni euro wobec dolara i juana, pogarsza-
jac konkurencyjné¢ europejskich eksporteréw.

Zjawiska te przybierajna sile wraz z otwieraniem kolejnych nigi$ci
inwestycyjnych dla Chiczykow, co — jak juamvspomniano — dizie prawdopo-
dobnie procesem dlugotrwatym. Jedimakaley w przysztogi braé pod uwag
perspektyw nagtej ucieczki kapitatu z przegrzanego rynkunskiego, co
mogtoby spowodow@naglty wzrost popytu na papiery europejskie, ale jedno-
czenie pocagngoby duz straty dla wszystkich inwestorow, obecnych na rynku
chinskim i prawdopodobny krétszy lub disey kryzys finansowy. Przedtajacy

21 Dane pokazufe wzrost cen ropy patrz nBarrelling upwards , The Economist”, 19 Sep-
tember 2007, http://www.economist.com/research/articlesBySubject/displaystory.cfm?subjectid
=7933596&story_id=9827989.

22D, Yergin, Ensuring Energy Security,Foreign Affairs”, March/April 2006, Vol. 85,

Iss. 2.
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sie stan wymuszania na Giuzykach lokowania ich oszedno&i w Chinach
sprawia tylko,ze skutki p&niecia ,banki” beda kiedys po prostu bardziej
dotkliwe.

Po szoste, zasadniczy wzrost waetazhinskich inwestycji na rynkach glo-
balnych be¢zie te prawdopodobnie skorelowany z procesem zmniejszania
zaangaowania chiskiego kapitalu na rynku amerydskich papieréw skarbo-
wych. Obserwowany od wielu miesly proces stabacia dolara wobec gtow-
nych walutswiatowych, w tym i wobec euro, zmniejsza atrakcyjnos¢ inwestycji
dolarowych. Pekin jest jednym z nagk$zych wierzycieli amerylskie]
Rezerwy Federalnej i dgi temu moz mi€ istotny wptyw na ksztattowaniecsi
popytu na amerykeskie obligacje, a co za tym idzie — na wysoka&iép
procentowych w USA. Teoretycznie rzecz hormaze nadé bardzo silny
impuls ostabiajcy amerykaska walute poprzez znacza redukcg liczby po-
siadanych papieréw ameryigkich. Tego typu gwattowne ruchy Ghbizykdw
na $wiatowym rynku kapitatowym s mato prawdopodobne, gdyewentualny
kryzys w Ameryce odbitby sinegatywnie na wynikach atgkiego eksportu, ale
z europejskiego punktu widzeniwiadomosctak duzgo potencjatu destrukcyj-
nego w tkach chhskich powinna by waznym czynnikiem ksztattowania
polityki wobec tego kraju. Z pewnoig budzi niepokdj wrdd politykow unij-
nych perspektywa dalszego umacniania suro, uznawana przez nich za
zagroenie dla europejskiego rozwoju gospodarczego.

3. Stanowisko UE wobec inwestycji cliiskich,
czyli polityka in statu nascendi

Fenomen rosgcych inwestycji chiskich naswiecie jest zjawiskiem na tyle
nowym, ze struktury Unii Europejskiej nie zdotaly jeszcze wypracbhwabec
niego spdjnego stanowiska. W opublikowanym w 2006 r. dokunfénolaes-
lajacym problemy w relacjach gospodarczych z Chinami i priorytety polityki
unijnej, kwestii inwestycji chiiskich w swiecie po$igcono bardzo mato
miejsca. Wspomniano jedyniee w 2004 r. Chiczycy zainwestowali 3 mid
USD, wickszos¢inwestycji miata zwizek z zapewnieniem sobie dgsi do su-
rowcow naturalnych, a jedynie gstka (2%) zostata zainwestowana w Europie.
Inwestycje chiskie g postrzegane jako szansa dla firm europejskich, ktdig be
sprzedawaly swaj wiedz w zakresie dystrybucji, sprzedai logistyki®.

2 Competition and Partnership. A Policy paper on EU — China trade and invest@ent
2006, Vol. 632, Brussels, 24.10.2006, s. 5 stamowighcznik do komunikatiCloser Partners,
Growing ResponsibilitieBrussels, 24.10.2006; COM 2006, Vol. 631 Final; pmag dokumenty
sa dostpne na stronie Komisji Europejskiej, gdeconej stosunkom z Chinami; http://ec.europa.
eu/comm/external_relations/china/intro/index.htm.

4 |bidem s. 6.
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Ponadto zauwmno zjawisko zwikszonego popytu na surowce naturalne ze
strony Chin, co prowadzi do wzrostu konkurencji o eostio swiatowych
zasobow. Negatywnie oceniono subsydiowanie importu surowcow przéz Chi
czykéw i jednoczesne ograniczanie eksportgle czy jedwabitr. W czsci
poswigconej opisowi priorytetow politycznych Unii nie znajdujemy jednak
bezpof$ednich odniesiedo tego tematu.

Trudno st jednak dziwt lapidarndci wzmianek, dotycacych omawianego
problemu w unijnym dokumencie, skoro powstawat on w roku 2006, kiedy
pewne tendencje nie byly jeszcze tak dobrze jakwizdoczne. Wydaje gj ze
nawet pastwa cztonkowskie Unii zaely w petni zdawd sobie spraw z po-
wagi problemu dopiero w 2007 r.

3.1. Propozycja kanclerz Merkel

Wydarzeniem, ktére otworzyto wszystkim oczy byt wspomnianyZzakup
przez Pekin udziatbw we wchagzm na gietd funduszu Blackstone. Gigka
inwestycja w fundusz magy 4,5% udziatbw w Deutsche Telekom, flagowym
niemieckim koncernie telekomunikacyjnym, w gz#eniu z ponawianymi pod-
chodami podd firme kapitatu rosyjskiego, zwrécity uwagzadu niemieckiego
na niebezpieczstwa, jakie kryy sie za rosgnca rola kapitatu pastwowego,
inwestowanego w przedsiiorstwa zagraniczne.

Kanclerz Angela Merkel podczas tradycyjnej letniej konferencji prasowej
18 lipca 2007 r. oficjalnie ogtosita plan, o ktérym jod kilku tygodni byto
coraz gtofiej w niemieckich kggach radowych. Plan ten, konsultowany
wczesniej z Francuzami, zaklada stworzenie unijnej agencji, clcepifirmy
europejskie 0 znaczeniu strategicznym przed ,wrogimi” pc@mi przez péa-
stwowe fundusze inwestycyjne fisaw trzecich®. Agencja miataby by wzoro-
wana na dzialacym w Stanach Zjednoczonych US Committee on Foreign
Investments. Jest to organ doradczy administracji, monityrapwestycje za-
graniczne pod d&em bezpieczestwa pastwa. To wianie ta instytucja stata za
wspominanym juzablokowaniem przez Giizykéw zakupu Unocalu. Propo-
zycja Niemiec, mimoze nikt oficjalnie tego nie przyznaje, jest skierowana
gtéwnie przeciwko Chinom i Rosji, gdyz tych krajéw spodziewane jest
najwicksze zagroenie.

Na razie nie wiadomo, jaki dgie ostateczny ksztalt proponowanej instytu-
cji, jakie kedzie jej umocowanie prawne i jakie sektory gospodarklahgrzez
nia ,chronione”. Czy mianem ,strategicznych” zostawkreslone jedynie
przedsgbiorstwa bezpagdnio zwazane z przemystem obronnym (jak zdsg

% |pidem s. 11.
28 Merkel seeks European-wide vetting of foreign acquisitigiimancial Times”, 19 July
2007, s. 1.
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sugerowda Niemcy), czy te definicja bgzie znacznie szersza i zylisie do
rozwiagzan stosowanych obecnie przez Francuzow, ktorzy specjodigory
obejmup az 11 bran?

Watpliwosci odnosie do propozycji nowej unijnej agencji ma zaréwno
Komisja Europejska, jak i wielu ekspertow, zdaniem ktérych mogtapprs
tatwo st& po prostu kolejnym naggdziem unijnego protekcjonizmu, sprzeczne-
go z ide wolnego rynku. Trudno sinie zgodz, ze z dziataniem kalej tego
typu instytucji whze sk ryzyko rcznego sterowania i braku przejrzystych
kryteriow decyzji. Mogtoby to bardzo negatywnie afBig na wizerunku Unii
.przyjaznej dla inwestorow”, a nawet zaowoca@wadwetowy” reakcj partne-
réw, niwecaca efekty postpujacej liberalizaciji gospodarkéwiatowej. Jednate
wiara w ,wolny rynek” nie zwalnia z ostrogsi i budowania mechanizmow
zabezpieczapych podstawowe interesy krajow cztonkowskich, tym bardzeej,
sa kraje (np. Polska) naprawa@agrobne ,wrogimi’ ruchami kapitatu z patw
trzecich, o ugruntowanej ztej reputdgtji

3.2.Propozycja komisarza Mendelsona

Jednym z krytykéw niemieckiej propozyciji jest unijny komisarz ds. handlu,
Peter Mendelson, ktory uwa, ze powstanie takiej instytucji mogtoby ,odstra-
szy¢ inwestoréw zagranicznych”. Jednogzie jednak przyznajeze olbrzymie
fundusze inwestycyjne obragag pastwowymi piengdzmi @ nowym zjawi-
skiem i potencjalnym zagreniem. Dodajeze bytby ,duzo bardziej zaniepoko-
jony, gdyby rynek europejski nie byt atrakcyjny dla takich inwest§ftji”
Komisarz Mendelson proponuje w zamian zezwolenie krajom czionkowskim na
uzywanie mechanizmu ,ztotej akcji” do zablokowania prob praej strategicz-
nych firm przez obce ady. Mechanizm ,ztotej akcji” polega na uprzywilejo-
waniu pastwa w akcjonariacie spotki poprzez zachowanie przez nie prawa do
blokowania strategicznych decyzji niezalee od wielko€i posiadanych udzia-
tow. Wedle koncepcji Mendelsona, to naizie mogtoby b§ uzyte wylacznie
wobec krajéw, ktére same chranswoje strategiczne bragwz Zasadniczym
celem funkcjonowania tego mechanizmu miatoby fyéc promowanie ,wza-
jemnej otwartoéi, a nie wzajemnego protekcjonizmit” Decyzja o uyciu
.Ztotej akcji” miataby by podejmowana na szczeblu unijnym, a nie narodo-

27 Szerzej patrz: T. Kamiski, Niemiecka propozycja ochrony strategicznych przedsi
biorstw europejskich ,Komentarze natatiskie” 2007, nr 2 (12), http://www.natolin.edu.pl/
publikacje_komentarze.html.

A Bounds, G. WiesmaniEU signals shift on using golden sharginancial Ti-
mes”, 23 July 2007.

29 | bidem
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wym, cho¢oczywicie kraje cztonkowskie musiatyby byaangaowane w pro-
ces jej podejmowania.

Warto jednak zauwg¢, ze propozycja Mendelsona stoi w sprzecznos
z dotychczasowwieloletniy praktyka Komisji Europejskiej, ktora konsekwent-
nie od lat stoi na stanowisku sprzecaiggiotych akcji” z zasadsswobody
przeptywu kapitatu (art. 56. Traktatu ustanawdago wspélnat europejsk).
Komisja wielokrotnie juavygrywata z krajami nieprzestrzegeymi tej zasady
w sporach rozstrzyganych przez Europejski Trybunat Sprawiedii®os

Wydaje s¢, ze propozycja Mendelsona jest intergsyjn rozwihzaniem.
Warto rownie zauwayc¢, ze wprowadzenie mechanizmu ,ztotej akcji” wcale
nie musi wykluczé powotania unijnej agencji wedtug propozycji niemieckiej.
Latwo przecie wyobrazté sobie wariantdczacy obie koncepcije.

Do dyskursu wiczyt sk tez komisarz ds. gospodarki i polityki monetarnej,
Joaquin Alumnia. Wedlug niego, wprowadzenie pewnych ograhicze in-
westycje SWF bedzie koniecznegljenie zacznaone prowadzi swojej polityki
inwestycyjnej w sposob przejrzysty. ,Mamy prawo dondagia od tych fun-
duszy deklaracji jakiego rodzaju aktywami zainteresowani, wedtug jakich
kryteriow beda podejmowd swoje decyzje inwestycyjne i jaki jest skfad ich
portfela inwestycyjnego” — stwierdzit. Alumnia dodat ocziwie, ze Unia
powinna uniké protekcjonizmu, ale ma prawo domags transparentnas®”.

3.3.Proponowane zmiany w polityce energetycznej

Prowadzona na wysokim szczeblu dyskusja nad wyborem metody obrony
cztonkéw Unii przed motywowanymi politycznie inwestycjami krajéw trzecich
pokazuje,ze ten problem zostat przez politykbw europejskich dosbrae
Swiadczy o tym réwnig zaproponowany przez KomisEuropejsk we wrze-
$niu 2007 r. pakiet regulacji, dotygzych polityki energetycznej UE, ktérych
naczelna ideg jest rozdzielenie obstugi sieci gazowych i elektrycznych od
dziatalnogi zwiazanej z dostaw i produkch®. Znalazt st w nim réwnie
przepis,ze ,przedstbiorstwa z krajow trzecich, ktére pragmyska& znacacy
udziat lub nawet kontrelnad siec unijna, beda musiaty w sposéb ewidentny
i jednoznaczny speffitakie same wymagania w zakresie rozdzialu, jak przed-

K. Niklewicz, Komisja Europejska zwalcza ,zlote akcje’,Gazeta Wyborcza”,
8.07.2004.

81T, Barb e rAlumnia warns sovereign fundginancial Times”, 27 September 2007.

%2 Mam tu na m§li: Rozporadzenie ustanawiaje agenej UE ds. wspétpracy krajowych
organow regulacji energetyki, Dyrektywlotyczica energii elektrycznej, zmienigj i uzupehia-
jaca istniepca dyrektywe 2003/54, Dyrektyw dotyczica gazu zmieniajca i uzupetniagca ist-
niejaca dyrektyws 2003/55, Rozporrizenie dotyczce energii elektrycznej zmienige i uzu-
petniapace istniejce rozporzadzenie 1228/03 oraz Rozpadzenie dotyczce gazu zmieniage
i uzupetniajce istniejce rozporadzenie 1775/05.



224 Tomasz Kamiski

siebiorstwa unijne®. Zapis ten ma w pierwszej kolejrdbizapobiec prébom
zakupu europejskich sieci przesytowych, podejmowanym przez rosyjski Gaz-
prom, ale jest wany réwniez w kontelkécie chiaskim. Dla Pekinu i wszystkich
innych potencjalnych inwestorow, madto sygnatze Unia ma waj obrony
swoich strategicznych sektoréw gospodarczych przedgoies) ich przez kraje
trzecie. Tym wksza szkodaze nie potrafita zaprezentowgednolitego po-
parcia dla oficjalnych propozycji Komisji. Gioo zaprotestowat niemiecki mi-
nister gospodarki, Joachim Wuermeling, oraz minister finanséw i gospodarki
Francji, Christine Lagardé Warto jednak podké¢, ze sprzeciw dwoch
najwiekszych krajéw unijnych wynika raczej z aigbrony wiasnych koncer-
néw energetycznych przed przymusowym podziatern,znwatpliwosci doty-
czacych wagi problemu zachowania kontroli nad trasami przesytu energii.

3.4. Rywalizacja z Chinami w Afryce

Unia wyranie przegrywa z Pekinem rywalizacp wplywy polityczne
w Afryce. W przewidywalnej przysziog nie belzie to pewnie oznacégakichs
powanych probleméw, np. kiopotéw z dostawami surowcow, zggppyt
chinski jest jeszcze wgk nieporownywalnie mniejszy nieuropejski i to Europa
pozostanie wanym rynkiem zbytu dla wkszo&i krajow afrykaskich. Per-
spektywy g jednak bardzo niepokgje i wydaje si, ze europejska polityka
wobec Afryki wymaga znacznych zmian,sljekraje unijne chg zachowé
wplywy w tym regionie.

Obecnie polityk Unii wobec krajow afrykaskich okrdla przygty przez
Komisje¢ Europejsk 27 czerwca 2007 r. komuniktom Cairo to Lisbon — The
EU-Africa Strategic Partnership. W dokumencie tym priorytety dalszej wspdt-
pracy nakrélono bardzo szeroko: od ,partnerstwa energetycznego”, poprzez
wspdlnag walke ze zmianami klimatycznymi,zado promowania przemian po-
litycznych na kontynencie afrykakin®. Unia oferuje wic krajom afrykaskim
szerok ptaszczyznewspotpracy, kompleksoyw pomoc w przezwyeraniu
probleméw kontynentu. To dobra oferta, ale trudno spodziewd, ze po-
wstrzyma naptyw inwestycji chskich, ktére — choczasem przyrownywane do
dawnych dziata kolonizatoréw — g jednak postrzegane przez wielu przywod-
céw afrykaskich jako wielka szansa rozwojowa dla kontynentu.nCyicy
hojnie szafuj pozczkami, umarzaj stare dtugi, budgj infrastruktug — i to

33 Energiczna Europa: realny rynek i bezpieczne dostavfgrmacja prasowa Komisji Eu-
ropejskiej nr IP/07/1361, Bruksela, 19 wizi 2007.

%K. Niklewicz Bruksela chce dodaenergii rynkowi pgdu i gazy ,Gazeta Wybor-
cza”, 19.09.2007.

3% From Cairo to Lisbon — The EU-Africa Strategic Partnerstipussel 27.06.2007, COM
2007, Vol. 357 final.
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wszystko bez warunkéw politycznych, jedynie za eostlo surowcéw. Co
wiecej, ,pokazuy Afryce, ze — inaczej, rito gtosi Zachéd — demokracja nie jest
wecale niezbdna do osigniccia sukceséw w gospodarcg”

Prawdopodobnie w przysziog kraje afrykaiskie dostrzeg niebezpiecze
stwa, krypce st za ,chirska przyjaznia”, ale w najbliszym czasie naky
oczekiw& rosngej ekspansji inwestycyjnej Chin na tym kontynencie i rogpa
bezradnodi Unii wobec tego faktu. Zmiany w polityce Brukseli wymagatyby
odefgcia od podstawowych zasad udzielania przezeUrmimocy (np. zasady
warunkowocgi), co nie wydaje gimodiwe.

Opisane dziatania Unii, ckkgeszcze nie uktadajsic w spdjnapolityke, wy-
raznie pokazuj zaniepokojenie potencjalnymi konsekwencjami, wyrsi&gami
z rosngych modiwosci inwestycyjnych takich pestw, jak Chiny, czy Rosja.
Zaréwno fundusze typu SWF, jak i kontrolowane przez te kraje pebdalsi
stwa, traktowaneaspodejrzliwie, jako nargzia prowadzenia polityki zagra-
nicznej. W ich projektach inwestycyjnych szuka shotywéw politycznych,
nawet jéli glosza one wszem i wobece kierup sig wytacznie rachunkiem
ekonomicznym. Niestety, w przypadku dzialeodejmowanych przez fistwa
rzadzone przez vémy autorytarne, mato transparentne i w dodatku o wielkich
ambicjach w polityce medzynarodowej takie pagtowanie Europejczykéw
wydaje s¢ uzasadnione.

4. \WWnioski

Proba przewidzenia przysziséw przypadku tak nowego i dynamicznego
zjawiska, jak opisywany w tym tes&ie wzrost inwestycji cliskich na rynkach
swiatowych, jest obarczona dgm ryzykiem bedu. Niemniej jednak warto
zwrdcic uwag: na kilka wnioskéw, ktére maa wychgnac z dokonanej analizy.

1. Nalezy sie spodziewa dalszej kumulacji kapitalu w Chinach, zaréwno
w postaci rezerw walutowych fistwa, jak i oszegnogi przedstbiorstw i gos-
podarstw domowych. Naturalny proces poszukiwania optymalnych metod alo-
kacji kapitatu belzie prowadzit do zwekszonej chci inwestowania na rynkach
zagranicznych.

2. Proces liberalizacji przeptywéw kapitatowych w ChinactiZie prawdo-
podobnie powolny. Gtéwnym celem Pekinu stanielgiwiem niedopuszczenie
do gwattownej ucieczki kapitatu, maecej doprowadz do znacacych spadkow
gietdowych. W sytuacji tak silnego zaaugavania rozmaitych grup spotecznych
w inwestycje gietdowe, ewentualny krach moégtby doprowadii protestow
spotecznych i destabilizacji sytuacji politycznej w kraju.

%wW. Jagielski,Chiny walcz z Zachodem o surowce AfrykiGazeta Wyborcza”,
4.11.2006.
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3. Rad w Pekinie stara sikontrolowa inwestycje zagraniczne réwuie
dlatego,ze traktuje je jako jedno z nadzi prowadzenia polityki zagraniczne;j.
Szczegdlnie dobrze jest to widoczne w kontaktach z krajami rozayjaj sk.

4. Unia Europejska stoi przed koniecztigszmierzenia i z rosngymi
wptywami ChRL w krajach afrykeskich. Bez zasadniczej redefinicji polityki
wobec Afryki sub-saharyjskiej, ktéra stworzy atrakcyjoterke alternatywna
wobec chhskiej, mona sk spodziewa dalszej utraty pozycji politycznej w tym
regionie.

5. Oprocz zagraen, zwiazanych z inwestycjami cigkimi, mazna te
wskaz& na ich pozytywny efekt w postaci prawdopodobnegoglkszenia
popytu na europejskie papiery wartmive, a co za tym idzie — wzrost ich cen.
Bedzie to szczegollnie widoczne w sytuacji szerszego otworzeniéiwogei
dokonywania zagranicznych inwestycji portfelowych. Zaréwno akcje europej-
skich spotek, jak i europejskie obligacjedh stanowé atrakcyjnaszans na
dywersyfikacg chinskich oszcgdnogi.

* %k

Rosnge bogactwo Chin stwarza giksze mofiwosci inwestowania na ryn-
kach swiatowych. To zjawisko samo w sobie nie jest gezale z punktu
widzenia Unii na jego obraz wptywanajmniej dwa czynniki.

Po pierwsze, wzrost miiwosci inwestycyjnych Chin naktadaesha analo-
giczny wzrost inwestycji rosyjskich. Dotychczasowewiaélczenia z zachtan-
nym, motywowanym politycznie kapitatem rosyjskimzkabardzo ostratie
podchodzt do inwestycji prowadzonych przez inngingy autorytarne.

Po drugie, istnieje spora niepewsiacco do rzeczywistych celow polityki
zagranicznej Chin. W Europie zwyktoggbostrzegé Chiny z nieco mniejszym
niepokojem mi w USA, ale to nie zmienia faktu pewnej nieprzewidywéno
charakterystycznej dla krajow niedemokratycznych. Wiele wskazeijebecne
wiadze chhskie postpuja zgodnie z instrukgj Deng Xiopinga: ,Ukrywajmy
nasze potencjalne miozosci i czekajmy na wigciwy czas, ale jednoczeie
rébmy swoje®’.

W tym kontekcie UE powinna niezwykle starannie monitoréwachy ka-
pitalu chiiskiego i zawczasu tworzymechanizmy, ktére zabezpiaca przed
ich ewentualnymi konsekwencjami. ,Budujcie Arrzed potopem..®

37 Hide our capacities and bide our time, but also get some things daoe&juang yang
hui you suo zuo huiCyt. za: S. S hrin kChina. Fragile SuperpoweNew York 2007, s. 105.
%8 J. KaczmarskiArka Noego[w:] A spiewak take byt sam, Warszawa 1998, s. 64.





