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Streszczenie: W artykule przedstawiono wyniki analizy tendencji rozwojowych w na-
plywie BIZ do Rosji w przekroju geograficznym i galeziowym w latach 2010-2014.
Zidentyfikowane zostaly przyklady krajow, branz i przedsiebiorstw zwiekszajacych
inwestycje pomimo kryzysu politycznego.
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TRENDS IN FDI INFLOWS TO RUSSIA IN THE TIME OF
POLITICAL TENSION

Abstract: The paper presents the outcomes of the analysis of development trends in
FDI inflow to Russia, concerning its geographical and sector structure in the years
2010-2014. The authors identify the examples of countries, sectors and companies
which have decided to increase investment despite the political crisis.
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Wstep

Spowolnienie wzrostu gospodarki rosyjskiej uwidocznito si¢ juz w 2011 roku
Pomimo korzystnych wéwczas uwarunkowan zewnetrznych, w tym przede
wszystkim wysokich cen ropy naftowej, wewnetrzne problemy strukturalne
negatywnie przelozyly si¢ na dynamike gospodarki. Napiecia polityczne,
bedace konsekwencja aneksji Krymu w 2014 roku, tylko ten stan poglebily.
Sankcje wprowadzone przez Zachdd, w tym przede wszystkim przez kraje
Unii Europejskiej i Stany Zjednoczone, a dalej impulsywna reakcja na nie ze
strony wladz rosyjskich pociagnely za soba zjawiska inflacyjne, nagte zaha-
mowanie konsumpcji, odptyw kapitatu oraz spadek wptywéw eksportowych.
Fundamentami wzrostu gospodarczego zachwial ponadto gwattowny spadek
cen surowcow energetycznych na rynku miedzynarodowym.

Wymienione czynniki sktadajg si¢ na bardzo niekorzystny klimat in-
westycyjny, zaréwno dla rodzimych przedsiebiorstw, jak i nierezydentow.
Przedstawione na rysunku 1 wyrazne skurczenie si¢ strumienia naplywu
bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ) w 2014 roku zdaje si¢ ten obraz
wyraznie potwierdza¢. Tymczasem szczegbélowa analiza w przekroju krajow
pochodzenia inwestorow oraz gatezi przemystu, do ktérych BIZ naplywaja,
ujawnia zjawiska stojace w opozycji do uogdlnionego obrazu widocznego
w zagregowanych danych.
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Rysunek 1. Naplyw netto zagranicznych inwestycji bezposrednich do Rosji
w latach 2009-2014 (w mln USD)

Zrédho: Na podstawie danych Banku Centralnego Federacji Rosyjskiej [www.cbr.ru]
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Celem niniejszego artykutu jest prezentacja wynikéw analizy tendencji
rozwojowych w naptywie BIZ do Rosji w przekroju geograficznym i gatezio-
wym w latach 2010-2014. Tam gdzie bylo to mozliwe, uwzgledniono takze
pierwsze dane za 2015 roku. Zidentyfikowane zostaly przyktady krajow, branz
i przedsiebiorstw zwigkszajacych inwestycje pomimo kryzysu politycznego.
Przedmiotem rozwazan pozostaja motywy, jakimi kieruja si¢ inwestorzy in-
tensyfikujacy dziatalnos¢ wbrew ogélnym tendencjom i pogarszajacym sie
warunkom prowadzenia biznesu w Rosji.

1. Warto$¢ i komponenty strumienia naplywu BIZ do Rosji
w latach 2010-2014

Mimo widocznego spowolnienia gospodarki po 2010 roku, Rosja plasowala
sie w pierwszej dziesigtce najbardziej znaczacych rynkow lokalizacji BIZ.
W 2013 roku dotara nawet do trzeciego miejsca w rankingu UNCTAD [WIR
2014, s. 4]. Mozna to uzna¢ za swoisty paradoks, gdyz kraj ten bywa postrze-
gany przez migdzynarodowa spoltecznos$¢ biznesowq jako miejsce o relatywnie
stabym klimacie inwestycyjnym, przede wszystkim z powodu wysokiej korupcji
oraz braku satysfakcjonujacych przepiséw prawnych w zakresie gwarancji wias-
nosci [ The Global 2015]. Niska oceng instytucji rOwnowazyly jednak: korzystnie
oceniany potencjal innowacyjny, bedacy pochodng dobrze rozwinietego syste-
mu edukacji, wysoki poziom wykorzystania technologii ICT, wielkos$¢ rynku
oraz tatwos¢ i niski koszt zalozenia przedsiebiorstwa [Doing Business 2015].
W 2014 roku sytuacja radykalnie si¢ zmienifa. Aneksja Krymu oraz inter-
wencja militarna na wschodzie Ukrainy pociagnely za sobg sankcje Zachodu
wobec rosyjskich podmiotéw gospodarczych i obywateli. Wielu analitykow
potwierdza, ze to wlasnie sankcje staly si¢ jednym z najistotniejszych deter-
minant6éw coraz trudniejszej sytuacji gospodarczej Rosji [Nelson 2015, s. 8].
W bezposredniej reakcji na napiecia polityczne nastgpita bowiem ucieczka
kapitalu, a nastepnie deprecjacja rubla. Przyspieszyl tez wzrost cen i zaczal si¢
kurczy¢ eksport, pogarszany dalej przez systematyczne spadki cen ropy naftowej
[Cwiek-Karpowicz i Secrieru 2015, s. 47-58]. Dluzsze utrzymywanie sie tych
zjawisk z pewnoscig bedzie si¢ przeklada¢ na zmniejszenie ilosci srodkéw pub-
licznych niezbednych do utrzymania dotychczasowych fundamentéw konku-
rencyjnosci gospodarki w postaci sytemu edukacji i innowacji [ The Global 2015].
W zakresie bezposrednich inwestycji zagranicznych konsekwencje napie¢
politycznych i pogarszajacego sie klimatu inwestycyjnego uwidocznily sie
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bardzo wyraznie juz w 2014 roku. Ujete w tabeli 1 dane pozwalaja zauwazy¢ nie
tylko kurczenie si¢ strumienia naptywu, ale takze zasobow, zaréwno w ujeciu
warto$ciowym, jak i jako odsetka PKB. Rosja spadla z trzeciego na szesnaste
miejsce w §wiatowym rankingu gospodarek goszczacych, a jej udzial w swia-
towych strumieniach i zasobach naptywu BIZ skokowo si¢ obnizyt. Najnizszy
od 2010 roku naplyw netto byl jednak wynikiem nie tyle odptywu inwestycji
(ktory cho¢ wynidst 118 mld USD, byt mniejszy niz w 2013 roku), ile duzego
spadku wartosci inwestycji nowych. Wyraznie zmniejszyta sie liczba zreali-
zowanych projektoéw greenfield. W odniesieniu do ponadgranicznych fuzji
i przejec¢ spadek liczby przeprowadzonych transakcji nie byt co prawda az tak
drastyczny, jednak ich warto$¢ w poréwnaniu do okresu sprzed globalnego
kryzysu byla wyraznie nizsza i zmienna w czasie.

Nalezy jednak zauwazy¢, ze inwestycje greenfield w ujeciu warto§ciowym,
po spadku w latach 2012-2013, w 2014 roku zaczely rosnaé. Cho¢ catkowity
wzrost nie wydaje sie znaczacy (0,5 mld USD, co stanowi zwiekszenie zaledwie
0 4% wzgledem roku poprzedniego, a w poréwnaniu do kwoty z 2012 roku
calkowita warto$¢ inwestycji od podstaw jest wcigz daleko mniejsza), to wzigw-
szy pod uwage wspomniany wyzej gwaltowny spadek liczby zrealizowanych
projektow, srednia warto$¢ pojedynczego projektu podniosta si¢ bardzo wy-
raznie — z 40 do 70 mln USD.

Tabela 1. Tendencje rozwojowe w zakresie naplywu BIZ do Rosji w latach
2010-2014

Srednia Lata
sprzed
Kategoria globalnego
2010 2011 2012 2013 2014
kryzysu
(2005-2007)
Naplyw BIZ
\ 43,2 )1 X 2 21,
(mld USD) 36,3 3 55 50,6 69 0
NaplywBIZ 18,4 131 | 135 | 11,4 | 152 | 53
(% inwestycji kapitalowych)
Naplyw BIZ e 25 33 | 35| 36| 47| 17
(% naplywu BIZ na $wiecie)
Zasoby napltywu
(mld USD) 3124 490,6 454,9 514,9 565,7 378,5
Zasoby napltywu
(% PKB) 29,4 32,2 23,9 25,6 27,2 20,4
Zasoby naplywu BIZ
(% zasobéw BIZ na $wiecie) 22 25 2.2 2.3 22 1>
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cd. tabeli 1
Srednia Lata
sprzed
Kategoria globalnego
2010 2011 2012 2013 2014
kryzysu
(2005-2007)
Inwestycje greenfield
(liczba zrealizowanych pro- 447 466 398 328 283 178
jektow)
Inwestycje greenfield
(mld USD) 32,1 29,6 22,4 16,7 12,5 13,0
Ponadgraniczne fuzje i prze-
s : 161 557 | 442 | 392 | 325 | 302
(liczba zrealizowanych pro-
jektow)
Ponadgraniczne fuzje i prze-
jecia 16,9° 2,9 29,9 7,2 -3,9 55
(mld USD)

* Srednia obliczona dla lat 2006-2007, ze wzgledu na ujemne wartosci w 2005 roku.

Zrédlo: Na podstawie danych UNCTAD: [WIR 2015].

Istotnym skladnikiem BIZ w calym badanym okresie byly kredyty (ry-
sunek 2). W latach 2012-2013 instrumenty dtuzne stanowily ponad potowe
calkowitego strumienia naptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych.
W wigkszo$ci nie byly one niestety przeznaczane na tworzenie nowych akty-
wow trwalych czy modernizacje krajowej gospodarki. Czesciej wykorzystywa-
no je natomiast do splaty wczesniej zaciggnietych zobowigzan. W 2014 roku
nastgpito gwaltowne zatrzymanie naptywu kapitalu w omawianej formie, co
biorac pod uwage systematyczny odptyw srodkéw z tytulu zwrotu wezesniej
otrzymanych kredytéw, przetozylo sie na spadek strumienia naptywu BIZ
o ponad miliard USD. Wedlug danych za pierwszy kwartat 2015 roku nieko-
rzystna tendencja wcigz si¢ utrzymuje i ujemne saldo w pozycji ,instrumenty
dluzne” siggnelo blisko 3 mld USD. Udzial reinwestowanych zyskéw w struk-
turze naptywu BIZ do Rosji w 2014 roku wzrést za to niemal trzykrotnie.
Ich poziom w calym badanym okresie pozostawal wyjatkowo stabilny (ok.
21 mld USD $redniorocznie ), co przy malejacych pozostalych sktadnikach
sprawilo, ze reinwestowane zyski w okresie napiec¢ politycznych staly sie
gléwnym komponentem strumienia naptywu BIZ. Swiadczy to o utrzymy-
waniu si¢ rentownosci dotychczas dokonanych inwestycji zagranicznych
i relatywnie pozytywnej ocenie inwestoréw, ktorzy pomimo wzrostu ryzyka
i spowolnienia gospodarki rosyjskiej sktonni sg do reinwestowania zyskow.
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Rysunek 2. Skladniki strumienia naplywu netto zagranicznych inwestycji
bezposrednich do Rosji w latach 2010-2014 (w %)

Zrodho: Na podstawie danych Banku Centralnego Federacji Rosyjskiej: [www.cbr.ru]

Powyzsze ustalenia pozwalajg stwierdzi¢, ze wybrane podmioty zagranicz-
ne s3 gotowe zwigksza¢ swoje zaangazowanie na rynku rosyjskim. Mozna to
probowac uzasadnic¢ w ten sposdb, ze z sankcjami i ich bezposrednimi konse-
kwencjami wigzg si¢ zjawiska mogace hipotetycznie sprzyja¢ niektérym typom
inwestycji i inwestoréw. W ramach odwetu za zastosowanie sankcji Rosja
natozyta embargo na przywdz niektérych produktéw (np. rolnych) z krajow,
ktore poparly sankcje. Zakaz handlu moze z kolei zachgcaé zagraniczne przed-
siebiorstwa do dokonywania BIZ jako alternatywy dla niedozwolonego eks-
portu. Stymulujaco w kierunku zwiekszania inwestycji moze tez oddziatywa¢
tani rubel. Warto zatem przyjrze¢ sie blizej strumieniom inwestycji lokowanych
w Rosji, z uwzglednieniem kierunkéw ich pochodzenia oraz gatezi, w ktorych
s3 dokonywane, celem identyfikacji bardziej dynamicznych inwestoréw.

2. Naplyw BIZ w przekroju krajow pochodzenia kapitalu
W 2014 roku naptyw netto BIZ do Rosji stanowit zaledwie 30% analogicznej

wartosci z roku poprzedniego. Nie oznacza to jednak, ze z wszystkich kierun-
kéw naptywaly w 2014 roku mniejsze inwestycje. Na 119 krajéw wymienia-
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nych w bilansie ptatniczym Rosji, w 57 przypadkach odnotowano inwestycje
na poziomie wyzszym niz rok wczes’niejl. Najwigksze wzrosty strumieni na-
plywu BIZ mialy miejsce w odniesieniu do Czech (o 132% wzgledem 2013 r.),
Chin (114%), Korei Pd. (83%), Kazachstanu (72%), Wtoch (70%), USA (46%),
Hiszpanii (36%) i Lotwy (19%) oraz Polski i Austrii, skad w 2013 roku za-
notowano ujemny naplyw netto. Trzeba takze wspomnie¢ o Francji, ktora
w 2014 roku powtoérzyta wynik z roku poprzedniego, a nalezy do grona pigciu
krajow (poza rajami podatkowymi), ktore w latach 2010-2014 zainwestowaly
w Rosji najwiecej. Tymczasem pozostali najbardziej znaczacy inwestorzy —
Holandia, Irlandia, Luksemburg i Wielka Brytania — radykalnie zmniejszyli
kwoty kapitatu lokowanego w formie BIZ.

Jak wynika z przedstawionych wyzej danych, najbardziej spektakularny
wzrost naplywu BIZ do Rosji w 2014 roku dotyczyl Czech. Wedtug najnow-
szych danych w I kwartale 2015 roku warto$¢ naptywu inwestycji z Czech byta
wieksza niz w caltym roku poprzednim. Trudno jednak oceni¢, czy wzrosty
majg szanse utrzymywac sie diuzej, biorgc pod uwage relatywnie mate inwe-
stowane kwoty oraz brak wyraznej tendencji rozwojowej w odniesieniu do
czeskich inwestycji (rysunek 3).

Systematycznie zwigkszaja natomiast swoje inwestycje Chiny, dla ktérych
w 2014 roku Rosja stanowila drugie po USA najwazniejsze miejsce lokat
kapitatu na $wiecie [The fDi Report 2015, s. 4] i pierwsze w Europie Srod-
kowowschodniej. W 2014 roku chinskie podmioty ulokowaly w Rosji 64%
srodkéw zainwestowanych w calym regionie [Recovery 2015, s. 28-29]. Pod
wzgledem wartosci kontrolowanych aktywéw Rosja jest dla ChRL drugim
najwazniejszym rynkiem w Europie za Wielka Brytanig. 10% zagranicznych
aktywow chinskich przedsiebiorstw znajduje si¢ wlasnie na analizowanym
rynku’. Dla Rosji BIZ z Chin stanowity nieco ponad 6% catkowitego strumie-
nia naptywu BIZ w 2014 roku. Chociaz kwotowo i procentowo wiecej zain-
westowali na przyktad Francuzi (10%), jednak to wtasnie z Chin pochodzito
pieciu najwiekszych inwestoréw zagranicznych w Rosji w 2014 roku, ktdrzy
oglosili inwestycje na faczng sume¢ ponad 5 mld dolaréw.

Z kolei w potowie 2015 roku duze inwestycje bezposrednie o wartosci 10
mld USD [www.ft.com/intl] zadeklarowata poprzez Fundusz Inwestycji Pub-
licznych Arabia Saudyjska, ktérej zaangazowanie do tej pory byto marginalne.

! Przytaczane dane, o ile nie zaznaczono inaczej, pochodza z Banku Centralnego Federacji
Rosyjskiej [www.cbr.ru].

* Dla poréwnania w Wielkiej Brytanii znajduje sie 28% zagranicznych aktywéw chinskich
przedsigbiorstw, a w trzeciej w rankingu Hiszpanii — 7%.
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Rysunek 3. Naplyw netto BIZ do Rosji z wybranych kierunkow w latach
2010-2014 (w mln USD)

Zrédto: Na podstawie danych Banku Centralnego Federacji Rosyjskiej [www.cbr.ru]

Zgodnie z podpisang umowg jeszcze w 2015 roku rozpoczeto si¢ 10 projektow
inwestycyjnych, a calo$¢ jest przewidziana do zrealizowania w ciggu 4-5 lat.

Wedlug Zaytseva [2015, s. 26] oraz Radziwilla i Vaziakovej [2015, s. 21]
znaczna cze$¢ naptywu BIZ to srodki pochodzenia rosyjskiego inwestowane
w Rosji, dzieki wykorzystaniu jurysdykcji offshore. Analizujac strukture zaso-
béw naptywu BIZ w przekroju geograficznym, mozna zauwazy¢ bardzo duza
koncentracje — trzynascie najbardziej znaczacych gospodarek macierzystych
odpowiedzialnych jest za ponad 92% skumulowanego naptywu BIZ do Rosji
(rysunek 4).
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Pozostale 15,2

USA 3,3 Cypr 34,2
Niemcy 3,4

Wielka Brytania 4,1

Wyspy Dziewicze 4,6

Irlandia 5,1

Bermudy 5,4
Holandia 11,4
Bahamy 5,7

Luksemburg 7,6

Rysunek 4. Struktura geograficzna zasobow naplywu BIZ do Rosji w 2014 r.
(w%)*

* Na rysunku uwzgledniono gospodarki macierzyste o minimum dwuprocentowym udziale w zasobach
naptywu BIZ

Zr6dho: Na podstawie danych Banku Centralnego Federacji Rosyjskiej: [www.cbr.ru]

Tylko cztery sposrod nich: Wyspy Dziewicze, Bermudy, Bahamy oraz
Cypr’, posiadajace status rajéw podatkowych, mialy w 2014 roku tacznie
43-procentowy udzial w calkowitych zasobach naptywu BIZ do Rosji. W za-
kresie tego odsetka widoczna jest jednak wyrazna tendencja spadkowa. Cztery
lata wcze$niej byt on az o blisko 20 punktow procentowych wyzszy, a posrod
wymienionych wyzej krajéow pochodzenia najbardziej dynamicznych inwe-
storéw w 2014 roku zaden nie posiadal statusu raju podatkowego.

Podsumowujac rozwazania nad pochodzeniem BIZ lokowanych w Ro-
sji, nalezy zauwazy¢, ze ponad 3/4 zasoboéw naptywu w 2014 roku pocho-
dzito z Unii Europejskiej oraz USA. Ograniczenie ekspansji inwestycyjnej
zachodnich przedsigbiorstw w czasie eskalacji napie¢ na linii Zach6d-Rosja

? Cypr obecnie znajduje si¢ na tzw. biatej liscie OECD, jednak do 2009 roku ujmowano go
na tzw. lidcie szarej, grupujacej raje podatkowe. Szacuje si¢, Ze wyprowadzono tam znaczace
kwoty rosyjskiego kapitatu, ktéry ,wraca” w formie BIZ. Pomimo zmiany regulacji, wskutek
ktorych Cypr przestano oficjalnie klasyfikowa¢ jako raj podatkowy, nadal stosowana jest tam
relatywnie niska stawka podatku dochodowego i znaczaca kwota wolna od podatku.
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oraz dekoniunktury na rynku rosyjskim nie jest zaskakujace. Jednak opisany
w poprzednim punkcie wzrost sredniej wartosci zrealizowanych w 2014 roku
projektow inwestycyjnych typu greenfield w polaczeniu z danymi o systema-
tycznym wzroécie zainteresowania chinskich podmiotéw lokowaniem kapitatu
w Rosji kaze zwrdci¢ szczegolng uwage na aktywnos$¢ wlasnie tych aktorow.
Co réwniez ciekawe, Austria, Francja, Niemcy i USA w I kwartale 2015 roku
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego zwigkszyly naptyw
swoich inwestycji do Rosji. Analiza przekroju branzowego naplywajacych
strumieni i zasobow BIZ w Rosji pozwoli na dopelnienie obrazu i uchwycenie
potencjalnych motywéw inwestowania.

3. Naptyw BIZ w przekroju branz i przedsi¢biorstw

W przekroju sektoréw najwigkszy udzial w wartosci netto naptywu BIZ do
Rosji majg handel, dziatalnos$¢ finansowa i ubezpieczeniowa oraz przetworstwo
przemystowe. W latach 2010-2014 wymienione sektory zaabsorbowaly od-
powiednio: 25,6%, 22,9% i 17,3% wartosci inwestycji. Wskutek gwaltownego
skurczenia si¢ strumienia BIZ w 2014 roku najbardziej ucierpialo przetwor-
stwo przemystowe (rysunek 5). Naplyw inwestycji do tego sektora stanowit
zaledwie 2% wartosci naptywu netto z roku poprzedniego. Mozna jednak
wskaza¢ takie branze przetworstwa przemystowego, ktore odnotowaly tylko
niewielki spadek, a w kilku innych wystapil wrecz wzrost BIZ. Nalezaty do
nich: produkcja drewna, produktéw z drewna i korka; produkeja gumy i two-
rzyw sztucznych oraz (co jest oczywiste w kontekscie natozonych sankcji)
produkcja Zywnosci, napojoéw i tytoniu.

Najwieksze spadki strumienia naptywu kapitalu z zagranicy w poréwnaniu
do 2013 roku mialy miejsce w odniesieniu do branzy petrochemicznej oraz
przemystu motoryzacyjnego. Nalezy mie¢ jednak na uwadze, ze branza petro-
chemiczna w 2013 roku odnotowata rekordowo duzy naptyw BIZ z powodu
transakcji nabycia 18,5% akcji Rosneft przez BP*. Ograniczenie strumienia
naptywu w 2014 roku oznaczato wiec powrdt do przecigtnych wartosci i ten-
dencji w branzy sprzed realizacji omawianej transakcji.

* Réwnoczesnie odptyw kapitatu w 2013 roku byt wyjatkowo niski w poréwnaniu do lat
poprzednich, co sprawilo, ze strumieft naplywu netto osiaggnal w tym roku wartos¢ ponad
21,6 mld USD.



110 Ewa Minska-Struzik, Wanda Nowara

Handel Przetwodrstwo przemystowe ogotem
50 000+ 60 000
40 000 50 000
30000 40000
30 000
20 000 20 000
10 000 10 000
0 0
2010 2011 2012 2013 2014 2010 2011 2012 2013 2014
ONetto O Naptyw B Odplyw ONetto O Naplyw B Odpltyw
Dziatalnoé¢ ubezpieczeniowa Goérnictwo i wydobywanie
120 000- i finansowa 30000
100 000 - 25 000
80 000 - 20000
60 000 15000
40 000 10 000
20 000 H. HI 5000
0 AL [ . Il A 0
2010 2011 2012 2013 2014 2010 2011 2012 2013 2014
ONetto O Naptyw B Odplyw ONetto B Naptyw B Odplyw

Rysunek 5. Naplyw zagranicznych inwestycji bezposrednich do poszczegdélnych
sektoréw Rosji w latach 2010-2014 (w mln USD)

Zr6dho: Na podstawie danych Banku Centralnego Federacji Rosyjskiej: [www.cbr.ru]

Zmniejszenie si¢ naplywu BIZ do branzy motoryzacyjnej mozna ttuma-
czy¢ kurczeniem si¢ rynku w warunkach ogdlnej dekoniunktury. Nie mozna
jednak zapomina¢ o duzych inwestycjach podjetych w ostatnich latach, ale
ukonczonych dopiero w 2015 roku, jakimi sg dwie fabryki silnikéw nalezace
do Volkswagen Group oraz General Motors [www.reuters.com]. Zarzady
obu firm podkreslajg gotowos¢ do kontynuowania dziatalno$ci w Rosji i dal-
szego wzmacniania pozycji rynkowej. Réwnoczesnie w branzy ogloszono
w 2014 roku kilka znaczgcych nowych projektéw do zrealizowania w kolejnych
latach. Odpowiedzialne sg za to przede wszystkim chinskie przedsigbiorstwa.

Z 48 projektow, jakie zostaly ogloszone przez chinskie podmioty w Eu-
ropie Srodkowowschodniej w 2014 roku, az 12 dotyczyto wtasnie Rosji.
Polowa z nich dotyczyla branzy motoryzacyjnej. Wzrost zainteresowania
omawiang branza daje nie tylko nadzieje na dynamizacje rozwoju rynku
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motoryzacyjnego w Rosji oraz wysoce pozadang kreacj¢ nowych miejsc pracy
(tabela 2), ale oznacza tez istotne przesunigcie w motywach, jakimi kieruja
sie chinscy inwestorzy na rynku rosyjskim. O ile dotychczas zrealizowane
inwestycje wiedzione byly przede wszystkim motywami zasobowymi, o tyle
inwestycje planowane sg wyraznie zorientowane rynkowo.

Tabela 2. Chinskie projekty inwestycyjne w Rosji zadeklarowane w 2014 roku

o Przybllz,o,na Liczba
Lokalizacja , warto$¢ ..
Inwestor . .. Branza . .. miejsc
inwestycji inwestycji rac
(mlnusp) | P7Y
China Triumph
International Engi- | obwéd uljanowski | maszyny i urzadzenia 2900 3000
neering
Hawtai Motor nieokreslona motoryzacyjna 1060 3000
Group
fxéle\?[;\\]/;fall Motors obwdd tulski motoryzacyjna 500 2500
New Hope Group Republika .
4 12
(NHG) Tatarstanu spozyweza 80 67
Republika .
Dongfeng Motor Tatarstanu motoryzacyjna 480 2931
Lifan International obwdd lipiecki motoryzacyjna 290 1500
(Trading) P yzacy)
BAIC International |  nieokreslona motoryzacyjna 220 1415
lik k
Solar Systems Republika omp on.enty 120 1180
Tatarstanu elektroniczne
Dongfeng Motor | obwdd saratowski motoryzacyjna 100 586

Zrédlo: Na podstawie danych z: [Recovery 2015, s. 29].

Pod wzgledem warto$ci planowanej inwestycji (prawie 3 mld USD) naj-
wiekszym chinskim projektem ogloszonym w Rosji w 2014 roku jest inicja-
tywa China Triumph International. Firma chce zbudowac¢ zaklad inzynierii
mechanicznej w Uljanowsku, gdzie zamierza produkowac sprzet dla przemystu
cementowego, motoryzacyjnego, kolejowego, petrochemicznego i chemicz-
nego [The fDi Report 2015, s. 9]. W przekroju branzowym wsréd projektow
z Pafistwa Srodka dominuje przemyst motoryzacyjny i maszynowy, warto
jednak zaznaczy¢, ze na czwartym miejscu pod wzgledem warto$ci planowane;j
inwestycji znajduje si¢ projekt BIZ w przemysle spozywczym - szczegélnie
wrazliwym w okresie napie¢ politycznych na linii Zachéd-Rosja.
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Zakonczenie

Niestabilna sytuacja polityczna i zmiennos¢ cen energii staly sie przyczyna
gwaltownego ograniczenia naptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych
(BIZ) do Rosji w 2014 roku. Jednak, jak wykazano, spadek aktywnosci inwe-
stycyjnej nie dotyczyt w jednakowym stopniu wszystkich galezi i kierunkow
pochodzenia kapitalu. Mozna domniemywac, ze wynikato to z kilku przyczyn:
stosowanych instrumentéw wsparcia rzadu rosyjskiego, specyfiki niektérych
obszaréw dzialalnosci oraz indywidualnej oceny i oczekiwan inwestoréw.

W kontekscie dokonanych ustalen i identyfikacji dynamicznych inwe-
storow przyszioé¢ BIZ w Federacji Rosyjskiej nie wydaje si¢ pesymistycz-
na. Wedlug sondazu ATKearney przeprowadzonego na poczatku 2015 roku
miedzynarodowi inwestorzy — 500 szeféw najwiekszych swiatowych firm
i instytucji finansowych - nadal postrzega Rosje¢ jako obiecujace miejsce do
inwestowania [www.ft.com/cms].

Pozytywnie na inwestycje oddziatuje tani rubel, ktéry pozwala znaczaco
redukowac koszty ponoszone przez zagraniczne podmioty. Ponadto deko-
niunktura wymusza na wladzach podejmowanie krokéw ulatwiajacych pro-
wadzenie biznesu. Wedlug najnowszego raportu Doing Business [2016] na
przefomie lat 2014 i 2015 znaczgco ograniczono w Rosji zakres panstwowej
kontroli (w szczegolnosci matych i srednich przedsigbiorstw), zmniejszono
obciazenia w zakresie podatku CIT oraz wzmocniono prawo ochrony wlas-
nosci, zblizajac jego zakres do $wiatowych standardéw. Zapewnia to awans
gospodarce rosyjskiej w globalnym zestawieniu pod wzgledem tatwosci pro-
wadzenie biznesu (51. miejsce na 189 ocenianych krajéw), prymat w grupie
BRICS i daje nadzieje¢ na zwiekszenie zainteresowania ze strony zagranicznych
inwestorow.
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