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В 2000-е годы заметно возросла степень вовлеченности КНР в процессы зарубежно-
го инвестирования в качестве экспортера предпринимательского капитала, что в зна-
чительной степени было предопределено вступлением страны в ВТО в начале десяти-
летия и провозглашением в 2003 г. китайским руководством политики «выхода вовне»
( ), направленной на поддержку зарубежных инвестиций национальных компаний.
Стремительное наращивание Китаем зарубежных активов обусловило трансформацию
его роли в мировом инвестиционном процессе и изменение статуса страны, в недавнем
прошлом преимущественно ввозящей капитал, на игрока, становящегося крупнейшим
экспортером прямых инвестиций. В данной статье будут рассмотрены основные тен-
денции в осуществлении прямых зарубежных инвестиций (ПЗИ) китайскими компа-
ниями, особенности географической и отраслевой структуры зарубежного приложения
капитала. Особое внимание уделяется стратегиям зарубежного инвестирования китай-
ского бизнеса в условиях мирового экономического кризиса в конце 2000-х годов. На
основе эклектической парадигмы международного производства Дж.Даннинга выяв-
лена мотивация китайских ПЗИ и проведен сравнительный анализ целей зарубежного
инвестирования компаниями из КНР с мотивацией, используемой западными ТНК и
компаниями из других быстро развивающихся экономик.

Основные тенденции в вывозе китайских прямых зарубежных инвестиций

С началом проведения в КНР экономических реформ основное внимание со стороны
руководства уделялось вопросу восполнения нехватки капитала в экономике страны,
поэтому усилия государства были направлены на создание благоприятных условий для
привлечения иностранных инвестиций, в то время как вывоз капитала, в том числе
в форме прямых инвестиций, жестко контролировался и ограничивался. В первые два
десятилетия реформы объемы вывоза ПЗИ были незначительными, а круг допущенных
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к осуществлению подобного рода операций включал в себя исключительно предприя-
тия государственного сектора экономики. Так, в 1980-е годы средний объем вывозимых
Китаем инвестиций составлял 500 млн долл., в 1990-е годы— 2 млрд долл. в год [1,
р. 16–17]. Поворотным моментом в процессе зарубежного инвестирования для Китая
стало присоединение к ВТО. Накануне этого события, ввиду ожидавшегося усиления
конкуренции на китайском рынке с иностранными ТНК, власти стали проводить курс,
направленный на укрепление позиций национальных компаний и повышение их кон-
курентоспособности на основе превращения в транснациональные структуры. Вслед за
этим были разработаны ряд государственных программ и комплекс мер, предполагаю-
щих оказание содействия китайскому бизнесу в выходе на внешние рынки. К внешней
экспансии были допущены частные компании.

Рис. 1. Прямые зарубежные инвестиции КНР,
млрд долл. в год.

Прим е ч а н и е. Для 2002–2005 и 2010 гг. приведен-
ные данные не включают объем финансовых ПЗИ.
Ис т о ч н и к: [3, р. 4; 4].

Провозглашение курса на «интерна-
ционализацию китайского бизнеса», став-
шего важной составляющей 10-го пяти-
летнего плана (2001–2005 гг.), послужило
отправной точкой для наращивания мас-
штабов зарубежного инвестирования [2,
р. 675]. Всего за одно десятилетие пока-
затели китайских вложений за рубежом
возросли с одного до нескольких десятков
млрд долл. в год (рис. 1). Темп прироста
китайских ПЗИ в 2002–2009 гг. в среднем
равнялся 54% [3, р. 5]. По результатам
2010 г. Китай занял пятую строчку в ми-
ровом рейтинге по размеру осуществлен-
ных прямых зарубежных инвестиций по-
сле США, Франции, Японии и Германии, оставив позади прочие развивающиеся страны
и быстрорастущие экономики. Общая сумма китайских нефинансовых ПЗИ в 2010 г.
составила почти 60 млрд долл. [4]1. В планы китайского руководства входит доведение
ежегодного объема ПЗИ до 100 млрд долл. к 2013 г.

Новый скачок в росте зарубежной активности китайских компаний пришелся на пе-
риод мирового экономического кризиса конца 2000-х годов. Подешевевшие зарубежные
активы и финансовые затруднения у иностранных компаний стали дополнительными
факторами наращивания вложений китайскими инвесторами. Вывоз прямых инвести-
ций из Китая происходил на фоне двухлетнего спада масштабов трансграничного ин-
вестирования в мире. Так, в 2008 г. потоки мировых прямых инвестиций сократились
на 16%, объем же китайских ПЗИ удвоился. В 2009 г. произошло еще более глубокое
снижение трансграничных потоков (на 37%), вывоз китайских ПЗИ достиг нового ре-
кордного уровня [5, р. XIX]. Масштабы вывоза китайских ПЗИ возросли и в 2010 г. на
фоне стагнации общемировых потоков прямых инвестиций [6].

Базой для наращивания китайских ПЗИ выступают быстрый рост профицита тор-
гового баланса после присоединения Китая к ВТО и колоссальные валютные резервы,
продолжавшие увеличиваться даже в условиях наступившего мирового экономического
кризиса и составившие к концу 2010 г. 2,65 трлн долл. [7]. Важнейшими предпосылками
для вывоза капитала служат огромные внутренние накопления, оцениваемые на уровне
2 трлн долл., а также последовательная либерализация государственного регулирова-

1Для сравнения: в 2005 г. Китай занимал по этому показателю 18-е место в мире.
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ния операций по вывозу прямых инвестиций. Фактором, способствующим наращива-
нию ПЗИ, выступает также дорожающий юань, курс которого неуклонно повышается
по отношению к американскому доллару с июля 2005 г., за исключением периода с
конца 2008 до лета 2010 г., когда ревальвация китайской валюты была приостановлена.
В общей сложности за период с июля 2005 по январь 2011 г. стоимость китайского юаня
по отношению к доллару США повысилась более чем на 20% [8].

Быстрое увеличение зарубежных инвестиций и рост присутствия китайских ТНК на
мировых рынках порождают представления о скупке китайскими инвесторами «всей
мировой экономики». В действительности роль Китая как глобального инвестора по
объему накопленных ПЗИ пока остается незначительной— в 2009 г. на него пришлось
всего 1,3% от общемирового показателя, однако в ежегодных потоках капитала его
позиции становятся все более заметными (более 5% от общемирового вывоза в 2009 г.
по сравнению с 1% в 2000–2007 гг.) [3, р. 3].

Особенности региональной и отраслевой структуры китайских ПЗИ

Китайские прямые инвестиции представлены в более чем 180 странах разных ре-
гионов мира. Большая часть зарубежных инвестиций Китая сконцентрирована в Азии
(75,5% накопленных ПЗИ на 2009 г., из них 67% приходится на Гонконг), 12,5% капита-
ла вложено в страны Латинской Америки (главным образом это оффшоры), в Африке
сосредоточено 3,8% инвестиций, на все остальные регионы мира, т. е. на Северную Аме-
рику, Европу и Океанию, приходится около 8% китайских ПЗИ (рис. 2, 3). Азиатский
регион остается главным направлением для приложения китайского капитала даже
без учета потоков ПЗИ в Гонконг, тогда как доля развитых рынков Северной Америки
и Европы в совокупном вывозе прямых инвестиций является незначительной.

Рис. 2. Потоки китайских ПЗИ
по регионам мира, млрд долл. США.

Прим е ч а н и е. —Азия, —Африка,
—Латинская Америка, — Северная

Америка, — Европа.
И с т о ч н и к: [3, р. 33–38].

Преобладание периферийных ре-
гионов в приложении ПЗИ обусловле-
но потребностями китайской экономи-
ки в различных ресурсах и меньши-
ми барьерами проникновения на рын-
ки. Доминирование же стран Восточ-
ной Азии в вывозе инвестиций объ-
ясняется начальным этапом развития
китайских ТНК, что, в соответствии с
Уппсальской моделью интернациона-
лизации фирмы, обусловливает склон-
ность к инвестированию в экономику
стран своего региона [9, р. 261]. Для
Китая инвестирование в страны Во-
сточной и Юго-Восточной Азии облег-
чается меньшими языковыми и кросс-
культурными барьерами по сравне-

нию с другими регионами мира в силу проживания в нем разветвленной китайской диа-
споры.

Свыше 75% всех прямых инвестиций КНР оседает в Гонконге, Британских Виргин-
ских и Каймановых островах, что оказывает искажающее влияние на оценку китайских
инвестиционных потоков и их региональную направленность. Использование китайски-
ми компаниями «налоговых гаваней» связано со сложившейся в Китае на протяжении
тридцати лет реформ практикой преференциального налогового режима для иностран-
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Рис. 3. Накопленные китайские ПЗИ
по регионам мира на конец 2009 г.,

% от общего объема.
Прим е ч а н и е. Для 2002–2005 и 2010 гг. приве-
денные данные не включают объем финансовых
ПЗИ.
Ис т о ч н и к: [3, р. 16].

ных инвесторов. Такой подход породил
феномен «ходящих по кругу инвестиций»
(round-tripping investments), когда выве-
зенные из страны средства впоследствии
вновь реинвестируются в экономику Китая.
По оценкам, не менее трети поступающих
в КНР прямых инвестиций имеют китайское
происхождение, причем происходят из на-
званных выше территорий [10, р. 37]. Изме-
нения в налоговом законодательстве Китая
с января 2008 г., предполагающие установ-
ление одинакового фактического уровня на-
логообложения для китайских и иностран-
ных инвесторов, а также уменьшение обще-
го объема преференций в отношении послед-
них, направлены на сокращение масштабов
применения подобных схем. Однако в насто-
ящее время происходящие налоговые кор-
рективы в Китае не оказывают значитель-
ного воздействия на сложившуюся практику инвестирования2.

Оффшорные центры применяются китайскими компаниями также в целях налого-
вого планирования, создания на их территории холдинговых компаний с целью после-
дующего инвестирования в третьи страны, а также для сокрытия полученных дохо-
дов [12]. На территории европейского региона в последние годы роль промежуточной
площадки для осуществления ПЗИ в другие страны Европы стал выполнять Люксем-
бург, аккумулировавший около трети всех китайских прямых инвестиций в этом регио-
не [13].

Отличительной чертой китайской внешней экспансии является растущее при-
сутствие китайского бизнеса на рынках так называемых «неблагополучных» стран
с неустойчивой экономической и политической ситуацией, во главе которых часто стоят
военные хунты (Мьянма, Гвинея, Судан) или антизападные режимы (Иран, Венесуэла).
Как правило, это страны с богатым природно-ресурсным потенциалом и перспектив-
ным рынком (например, Нигерия) либо государства, занимающие ключевое геополи-
тическое положение в своем регионе (Пакистан, Мьянма). На территории таких стран
западные ТНК не осуществляют своей деятельности по политическим или иным моти-
вам, либо масштабы этой деятельности носят ограниченный характер, что облегчает
доступ на эти рынки для китайских компаний.

Китайский подход к осуществлению инвестиций в наименее развитые страны в отли-
чие от того, который практикуют западные компании, предполагает невмешательство
во внутриполитические вопросы, использование гибких схем при выделении кредитов, а
также реализацию комплексных программ по развитию их социальной и транспортной

2На протяжении ряда лет Китай предпринимает шаги в сторону ужесточения налогового законо-
дательства с целью ограничения масштабов бегства капитала. С наступлением современного мирового
экономического кризиса акцент в антиоффшорном регулировании был перенесен в КНР с националь-
ного на межгосударственный уровень. Как член «Большой двадцатки», Китай принимает активное
участие в формировании новых механизмов межгосударственного налогового взаимодействия. За по-
следние два года им был подписан ряд соглашений об обмене информацией в налоговой сфере, в част-
ности с Британскими Виргинскими островами (2009), Бермудскими островами и о. Гернси (2010) [11,
с. 48–49].
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инфраструктур (школ, больниц, железных и шоссейных дорог, мостов, гидростанций,
жилых комплексов и прочих объектов), строительство промышленных предприятий3.
Грандиозные масштабы инфраструктурного строительства на Африканском континен-
те, сопровождающие приход туда китайских инвестиций, были названы ООН «инфра-
структурной революцией» [15, с. 19]. Размер выданных Китаем за последние два года
кредитов развивающимся странам на цели развития превысил объем их кредитования
Мировым банком в 2008–2010 гг. (110 против 100 млрд долл. соответственно) [16]. Поми-
мо этого, Китай занимается обучением, часто бесплатным, студентов в китайских вузах:
например, только нигерийских студентов в КНР в 2009 г. обучалось 14 тыс. человек, что
в два с лишним раза превышает их число в странах Европы и Северной Америки [17].
Комплексная политика по формированию благоприятных условий для деятельности
китайского бизнеса, проводящаяся в отношении развивающихся стран Азии, Африки и
Латинской Америки, способствует экономическому развитию этих стран и обеспечивает
тем самым благожелательное отношение с их стороны к китайским компаниям.

В качестве основных тенденций зарубежного инвестирования, обозначившихся в пе-
риод мирового кризиса, можно отметить переключение внимания китайских инвесто-
ров на развитые регионы мира, что нашло подтверждение в скачкообразном росте ка-
питальных вложений в экономику Европы и Северной Америки (рост объемов вывоза
китайских ПЗИ в соответствующие регионы составил 2,8 и 3,2 раза соответственно)
(рис. 4) [3, р. 10]. Данная тенденция сохранилась и в 2010 г. [18]. Интерес к инвестиро-
ванию в развитие экономики связан с растущими потребностями китайских компаний
в приобретении современных технологий, опыта управления сложными видами бизне-
са, известных торговых марок, а также необходимостью создания собственных каналов
сбыта. Резкий подъем инвестиционной активности китайского бизнеса на рынках стран
ОЭСР в последние годы связан с возникновением финансовых трудностей у многих за-
падных компаний.

Рис. 4. Прямые инвестиции КНР в страны Европы
и Северной Америки, млрд долл. в год.

* Данные за 2010 г. — оценочные.
— Северная Америка, — Европа.

И с т о ч н и к: [3, р. 33–38].

3На IV форуме сотрудничества между Китаем и Африкой (FOCAC) в 2009 г. премьер-министр
КНР Вэнь Цзябао объявил о выделении африканским странам кредитов на 10 млрд долл. Кроме того,
Китай пообещал создать фонд для кредитования африканского малого и среднего бизнеса, а также
списать некоторым странам самые безнадежные долги. Помимо финансовой помощи, Пекин введет
нулевую пошлину для 95% товаров из беднейших стран, построит 50 школ, поставит медицинское
оборудование в 30 больниц [14].
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В отраслевом отношении доминирующим направлением для китайских ПЗИ с 2004 г.
выступает сфера услуг [1, р. 16–17], в том числе финансовый сектор, инвестиции в ко-
торый начали возрастать с 2006 г. На сегодняшний день почти треть всех зарубежных
китайских инвестиций сосредоточена в сфере деловых услуг (29,7%), еще 18,7% прихо-
дится на финансовый сектор (в основном банковский сегмент), оптовую и розничную
торговлю— 14,5%, обрабатывающие производства— 5,5% ПЗИ [3, р. 12–13].

Рис. 5. Отраслевая структура китайских ПЗИ,
млн долл. в год.

Приме ч а н и е. — деловые услуги,
— добывающая отрасль, — сфера

финансов, — оптовая и розничная тор-
говля, — обрабатывающее производство,

— транспортные, складские и почтовые
услуги.
И с т о ч н и к: [3, р. 33–38].

Важнейшим направлением внешнеэко-
номической стратегии Китая выступает
получение доступа к зарубежной ресур-
содобыче для обеспечения быстрорасту-
щих потребностей экономики в различных
видах минерального сырья. Наступивший
кризис, повлекший за собой обесценение
стоимости активов, создал благоприятные
условия для китайских компаний, сделав-
ших ряд крупных приобретений в 2009–
2010 гг. в добывающей отрасли. В резуль-
тате размеры инвестиций в эту сферу рез-
ко возросли— на данную отрасль в по-
следние два года приходилась почти чет-
верть вывоза китайских ПЗИ (рис. 5).

Одним из перспективных направлений
зарубежного инвестирования выступает
сфера строительства, в которой китайские
компании являются чрезвычайно конку-
рентоспособными. Китайские фирмы пре-
вратились в серьезных игроков на миро-
вом рынке крупных инфраструктурных проектов, осуществляя строительство во мно-
гих регионах мира. Одним из примеров является победа компаниями из КНР в тендере
на строительство железной дороги Медина —Мекка в Саудовской Аравии [19, р. 11].

Если рассмотреть отраслевые приоритеты инвестирования Китая по основным ре-
гионам мира, то получится следующая картина. Отраслевая структура китайских ПЗИ
в Гонконге и АСЕАН является более диверсифицированной и варьируется в зависимо-
сти от специализации каждой конкретной страны региона и ее наделенности минераль-
ными ресурсами. Инвестиции КНР в Гонконге концентрируются в сфере услуг бизне-
су, финансовой отрасли, складских и транспортных услугах, в Сингапуре— в сфере
оптовой и розничной торговли, в других странах АСЕАН— в коммунальном хозяйстве
и производственном секторе. В развивающихся странах Африки, Азии и Латинской
Америки, а также в Австралии инвестиции из КНР сосредоточены преимущественно
в сфере добычи минерального сырья (например, в Австралии и Африке более 80%
накопленных ПЗИ приходится на эту сферу), в то время как в России китайские инве-
стиции отличаются высокой степенью концентрации в сфере недвижимости (почти 1/3
от накопленного капитала). В рамках Европейского союза доминирующим направле-
нием для китайских ПЗИ является сфера деловых услуг (почти 80% в общем вывозе),
для китайских инвестиций в США, несмотря на небольшой пока еще объем вложе-
ний, ведущие позиции занимает сфера обрабатывающего производства (более 40% от
общего вывоза), главным образом это производство транспортных средств, средств свя-
зи, компьютеров, электроники и бытовой техники. Помимо производственной сферы,
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китайские инвестиции на рынке США представлены в сегменте оптовой и розничной
торговли (28,5% от накопленных ПЗИ), а также в сфере НИОКР [3, р. 22].

Ведущую роль в процессе зарубежного инвестирования играют компании государ-
ственного сектора, доминирующие в сферах энергетики, металлургии, телекоммуни-
каций и финансов, их доля в совокупных ПЗИ в последние годы превышает 60%.
Ряд государственных структур, к числу которых относятся Суверенный фонд Китая
(China Investment Corporation), Национальный фонд социального обеспечения (The
National Social Security Fund) и Государственное управление по валютным резервам
(SAFE), также осуществляют зарубежные инвестиции, но, как правило, в портфель-
ной форме. Либерализация процесса зарубежного инвестирования направлена на рас-
ширение круга компаний, вывозящих ПЗИ, за счет подключения к этой деятельности
бóльшего числа частных компаний, осуществляющих свою деятельность в широком
диапазоне отраслей за рамками ресурсного сектора. Предприятия частного сектора
растут в Китае особенно динамично в последнее десятилетие и активно интернациона-
лизируют свой бизнес. К числу наиболее успешных китайских частных компаний, пре-
вратившихся в транснациональные структуры, относятся «Haier», «Huawei Technolo-
gies», «ZTE», «Lenovo», «TCL». В последние годы соотношение между государственны-
ми и негосударственными компаниями в вывозе ПЗИ изменяется в пользу последних
[3, р. 27–28].

Формы зарубежного инвестирования компаниями из КНР

Более половины китайских ПЗИ (54% в 2008 г.) осуществляются на основе слияний
и поглощений (СиП) и в основном связаны с приобретением ключевых технологий и
активов в добывающих отраслях. После присоединения Китая к ВТО в декабре 2001 г.
поддержка трансграничных сделок СиП стала частью общей промышленной политики
страны в целях содействия интернационализации китайских компаний [10, р. 29]. После
снижения доли данной формы в общем объеме зарубежного инвестирования в 2009 г. до
34% в 2010 г. масштабы трансграничных сделок по слияниям и поглощениям с участием
китайского бизнеса вновь возросли, что вывело Китай на второе место в мире по этому
показателю после США [20].

Основной объем сделок по СиП с участием китайских инвесторов приходится на
сектор добывающей промышленности (2/3 от всей суммы сделок) и главным образом
связан с приобретением активов в странах Африки и Латинской Америки. Другой
сферой, в которой китайские компании активно осуществляют приобретения, является
обрабатывающий сектор, где ведущую роль в трансграничных сделках по СиП играют
китайские производители электронной продукции, телекоммуникационного оборудова-
ния и автотранспортных средств [21, р. 24–25]. В производственном сегменте сделки
СиП происходят на рынках развитых стран, на которых китайские инвесторы ищут
доступ к компаниям среднего бизнеса, обладающим уникальными технологиями, на-
лаженными каналами сбыта, достаточно известными марками, или делают ставку на
приобретение крупных компаний с финансовыми проблемами, как, например, «Volvо»
или «Saab». Большой интерес представляет приобретение компаний, производящих ав-
томобильные комплектующие, фармацевтическую продукцию, оптику, биотехнику. На
японском рынке китайские инвесторы подыскивают небольшие компании, обладающие
специализированной технологией, и, как правило, приобретают их дочерние структуры
либо долевое участие в основном бизнесе. Объемы таких сделок в Японии растут быст-
рыми темпами— только в 2010 г. их размер удвоился [22]. В целом сделки по СиП яв-
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ляются важной составляющей стратегий роста китайских компаний, обеспечивающих
ускоренную транснационализацию их бизнеса и приобретение недостающих навыков и
ресурсов.

К числу наиболее известных сделок по приобретению зарубежных компаний ки-
тайскими инвесторами можно отнести покупку в 2004 г. китайской «TCL», которая
является производителем электронной продукции, подразделения по производству те-
левизоров у французской компании «Thomson», что сделало «TCL» крупнейшим произ-
водителем телевизоров в мире; приобретение компанией «Lenovo» в 2004 г. подразделе-
ния по выпуску ноутбуков у «IBM», а также китайским автопроизводителем «Shanghai
Automotive Industry Corporation» («SAIC») в 2005 г. корейской компании «Ssangyong
Motor». В период кризиса количество и суммы сделок заметно возросли, особенно в
ресурсодобывающем секторе. В ряду наиболее крупных приобретений последних лет —
покупка осенью 2008 г. компанией «China Oilfield Services Limited» («COSL»), доч-
кой китайского государственного нефтяного концерна «CNOOC», норвежской компа-
нии «Awilco» (2,4 млрд евро). Благодаря инвестициям в «Awilco» китайскому концерну
удалось получить ноу-хау, позволяющие строить платформы с возможностью бурения
на глубине до 760 метров, увеличить свой флот буровых платформ до 22 единиц и
выйти на 8-е место в мире по размерам бизнеса [23, с. 28]. Громкой сделкой стала по-
купка в 2010 г. китайской частной компанией «Geely Automobile» компании «Volvo»
(1,8 млрд долл.) [20]. В банковском сегменте наиболее значимой сделкой стала покупка
Промышленным и коммерческим банком Китая (ICBC) 20% акций за 5,6 млрд долл. в
южноафриканском «Standard Bank».

Среди наиболее масштабных приобретений китайскими компаниями в ресурсной
сфере в 2009 г. можно назвать покупку китайской «Sinopec» 100% акций канадской ком-
пании «Addaxx Petroleum» за 7,2 млрд долл. [17]. Значительными приобретениями яви-
лись покупка аргентинских активов компании «Repsol YPF» китайскими «PetroChina»
и «CNOOC» (13–14 млрд долл., 2009 г., сделка не завершена), приобретение китайской
«Yanzhou Coal Mining Cо.» австралийской компании «Felix Resources» (3,2 млрд долл.),
покупка компанией «Minmetals» австралийской «OZ Minerals» (1,7 млрд долл., 2009 г.).
Ряд сделок с участием китайских инвесторов был заблокирован властями или акционе-
рами западных стран (например, покупка «Chinalco» доли в австралийской компании
«Rio Tinto» за 19,5 млрд долл. США или несостоявшаяся покупка китайским медиа-
холдингом «Southern Daily Group» американского журнала «Newsweek»). Некоторые
заявки на приобретение зарубежных активов не находят поддержки со стороны ки-
тайских контролирующих органов. Так, в 2009 г. была отклонена заявка автомобиле-
строительной компании «Tengzhong», имеющей крайне небольшую долю на китайском
рынке, на приобретение марки «Hummer».

Многие из крупных сделок СиП с участием китайских инвесторов являются черес-
чур амбициозными, как правило, они обусловлены исключительно целью получения
доступа к зарубежным ценным активам. Большое число сделок привело к ухудшению
позиций компаний-инвесторов на мировых рынках из-за отсутствия опыта интегриро-
вания зарубежных приобретений в общий бизнес компании и недостатка менеджер-
ского опыта в целом. Например, упомянутые выше сделки между «TCL» и «Thom-
son», а также «Lenovo» и «IBM» имели следствием ухудшение финансовых показате-
лей компаний и их рыночной доли в результате операционных ошибок, просчетов в
прогнозировании тенденций развития рынка, недостаточного уровня послепродажно-
го облуживания продукции и многих других причин. Компания «TCL» после серии
осуществленных поглощений в последующие годы столкнулась с большими убытка-

59



ми и была вынуждена пойти на закрытие ряда подразделений в Европе и массовые
увольнения работников. «Lenovo» после слияния с подразделением «IBM» вышла на
позиции третьего по величине производителя персональных компьютеров после «HP»
и «Dell», однако через некоторое время опустилась на четвертое место, уступив тай-
ваньской компании «Acer», и также столкнулась с проблемой снижающейся прибыли
(на 80% в 2008 г.) Сделка между «SAIC» и «Ssangyong Motor» в сущности свелась к
получению доступа к корейской технологии, тогда как обещания по вливанию капитала
в приобретенную компанию китайский инвестор не выполнил. Банкротством в 2005 г.
для американской корпорации «Universal Automotive Industry» («UAI») закончилась ее
сделка с ведущим китайским производителем автокомплектующих «Wanxiang Group»
[21, р. 26–27].

Мотивы китайских прямых зарубежных инвестиций

Анализ зарубежной деятельности китайских компаний свидетельствует о широкой
мотивации осуществления ПЗИ. Мотивы внешней экспансии китайского бизнеса выхо-
дят за рамки «классической» теории интернационализации, соответствующей практике
западных ТНК, и в ряде случаев отличаются от мотивации компаний из других разви-
вающихся рынков с точки зрения их «зрелости». Если западные ТНК (ТНК «первой
волны») при выходе на внешние рынки полагаются на конкурентные преимущества,
в первую очередь технологические, которые они завоевали в собственной стране [24,
р. 175], то интернационализация компаний более поздних поколений из развивающихся
стран основывается не только на наличии у них сильных конкурентных преимуществ,
но и на желании компенсировать имеющиеся у них слабости [25, р. 8] или связана с
поиском рынков с благоприятными институциональными условиями для деятельности
бизнеса [26, р. 590]. Иными словами, компаниям из развивающихся стран свойственно
использование прямых зарубежных инвестиций в качестве трамплина для приобрете-
ния стратегических ресурсов с целью сокращения разрыва с технологическими лиде-
рами и усиления своих позиций в глобальной конкуренции [27, р. 1]. В сравнении с
компаниями из других быстрорастущих экономик китайские фирмы присутствуют в
большем диапазоне отраслей и в ряде случаев руководствуются мотивацией, характер-
ной для ТНК из развитых стран (например, осуществление ПЗИ с целью снижения
производственных издержек). Мотивы и цели китайских ПЗИ являются отличными
для отраслей с различной степенью наукоемкости и в целом быстро меняются в зави-
симости от изменения условий предпринимательства в самом Китае и трансформации
модели его экономического роста.

Проанализируем мотивы осуществления компаниями прямых зарубежных инве-
стиций с точки зрения эклектической парадигмы интернационализации производства
Дж.Даннинга в ее развернутом варианте.
Поиск рынков. Данный тип ПЗИ предполагает расширение компанией масштабов

производства и продаж на зарубежных рынках. Необходимость поиска зарубежных
рынков связана с усилением конкуренции на внутреннем рынке и появлением избыточ-
ных мощностей. Данный мотив является ведущим для многих китайских компаний,
в частности «Haier», «Hisense», «TCL», «ZTE» и др. Либерализация китайской эконо-
мики в свете присоединения к ВТО привела к усилению конкуренции и насыщению
внутреннего рынка, что вынудило китайские фирмы искать возможности для роста за
рубежом [28, р. 13]. Особенно интенсивной является конкуренция в машиностроении и
производстве бытовой электроники. Выход на крупные зарубежные рынки позволяет
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компаниям обходить торговые барьеры. Например, строительство компанией «Haier»
заводов на американском рынке наряду с другими задачами преследовало цель избе-
жать применения количественных и антидемпинговых ограничений со стороны США
[12]. В отдельных случаях китайские компании организуют производство продукции,
чаще всего текстильной, на территории наименее развитых стран (НРС), например
Тропической Африки и Юго-Восточный Азии, с целью последующего экспорта про-
изведенных товаров на рынки США и ЕС на преференциальной основе (продукция,
происходящая из НРС, по имеющимся соглашениям не облагается в развитых странах
импортными пошлинами и не подлежит квотированию) [28, р. 12; 29, р. 601].
Поиск природных ресурсов. Данный мотив используется для получения доступа к

ресурсам, которые либо недоступны в своей стране, либо обладают более высокой стои-
мостью в сравнении с зарубежными. Китай неплохо обеспечен природными ресурсами,
но в расчете на душу населения его запасы невелики, особенно по нефти, меди, же-
лезной руде. Китайские власти опасаются, что нехватка ресурсов будет сдерживать
экономический рост и оказывать воздействие на уровень производственных издержек.
В этой связи приобретение природных ресурсов определено в качестве ключевой задачи
в процессе интернационализации, а компаниям, инвестирующим в сферу зарубежной
ресурсодобычи, оказывается поддержка на государственном уровне. Большая часть
такого типа инвестиций осуществляется государственными компаниями, такими как
«Sinopec», «Petrochina», «CNPC», «CNOOC».
Поиск стратегических активов. ПЗИ, преследующие данную цель, ориентирова-

ны на приобретение передовых технологий, известных торговых марок, предприни-
мательских и управленческих навыков, маркетингового опыта. Этот мотив является
ведущим при инвестировании китайскими фирмами в экономику развитых стран. Ки-
тайские компании для обретения более устойчивых позиций в мировой конкуренции
остро нуждаются в приобретении таких активов [12]. Им зачастую не хватает марке-
тингового опыта, собственных известных брендов, каналов сбыта своей продукции и,
прежде всего, современных технологий. Поддержка китайских компаний в их стремле-
нии получить доступ к запатентованным зарубежным технологиям возведена в Китае в
статус государственной политики и представляет собой важнейший приоритет страте-
гии интернационализации. Приобретение стратегических активов для усиления своих
конкурентных позиций используют многие китайские компании, в частности «Lenovo»
и «TCL».
Поиск эффективности. Данная мотивация ПЗИ предполагает размещение опреде-

ленных производственных стадий или отдельных операций в странах с более низкими
издержками. Примеры использования данного подхода китайскими компаниями уже
существуют (например, организация производства велосипедов в Гане [28, р. 13], элек-
тронной продукции на территории Вьетнама и других стран Юго-Восточной Азии),
что связано с быстрым повышением оплаты труда в южных районах Китая. Однако
в целом китайские компании пока не очень активно используют данную мотивацию,
поскольку в стране имеется большой резерв дешевой рабочей силы.

Важным институциональным фактором роста китайских ПЗИ является мощная
государственная поддержка компаний, осуществляющих зарубежное инвестирование,
в особенности проектов, связанных с получением доступа к природным ресурсам и со-
временным технологиям. Государственная поддержка ПЗИ не является исключительно
китайской спецификой— она оказывается компаниям и в других странах, например в
Индии и Бразилии, но с точки зрения ее комплексности и масштабности она не имеет
аналогов в мире.
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* * *
Интернационализация китайского бизнеса происходит под воздействием субъектив-

ных и объективных факторов. Ключевым внешним фактором, «вытолкнувшим» ком-
пании за пределы национального рынка, стало присоединение Китая к ВТО, привед-
шее к обострению внутренней конкуренции, росту торгового профицита и валютных
резервов. К числу внутренних условий для наращивания ПЗИ относится готовность
многих компаний к переходу на новый уровень развития, предполагающий расшире-
ние операций в международном масштабе. Выходу бизнеса вовне способствуют также
институциональные условия, выражающиеся в целенаправленной поддержке со сторо-
ны государства процесса интернационализации китайских компаний.

Китайские инвестиции представлены в широком диапазоне отраслей и присутству-
ют во всех регионах мира. Отраслевая и географическая структура зарубежного инве-
стирования претерпевает быстрые изменения вслед за сменой приоритетов в государ-
ственном курсе по стимулированию ПЗИ, а также трансформацией модели экономиче-
ского роста в КНР. Большая часть вывоза предпринимательского капитала из Китая
осуществляется в форме слияний и поглощений. В период кризиса количество и суммы
сделок заметно возросли, особенно в ресурсодобывающем секторе.

Китайским инвесторам присуща более сложная мотивация при осуществлении ПЗИ
по сравнению с западными ТНК и с компаниями из других быстрорастущих экономик.
Новыми тенденциями в осуществлении зарубежных инвестиций, обозначившимися в
период мирового экономического кризиса, стал перенос акцента в политике инвестиро-
вания с ресурсодобывающего сектора на приобретение стратегических активов— совре-
менных технологий, торговых марок, управленческого опыта, сбытовых сетей. Новая
мотивация ПЗИ обусловливает и изменение региональной структуры инвестирования,
в которой очевидно возрастание роли развитых стран. В настоящий момент доля Ки-
тая в накопленных мировых инвестициях является незначительной (чуть более 1%) и
приток капитала в страну почти в два раза превышает его отток. Однако с учетом
стремительных темпов роста вывоза китайских ПЗИ к 2015 г. будет достигнут баланс
инвестиционных потоков, после чего КНР имеет шанс утвердиться в статусе нетто-
экспортера ПЗИ.
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