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Karpéati Tibor
A kiilfoldi kozvetlen befektetések jelentosége
Magyarorszag gazdasagiban az ezredfordulén

Az elmiilt két évtizedben vildgszerte nagysdgrendekkel néttek a kiilfoldi kozvetlen befektetések (FDI). Ebbol
adodoan a nemzetkézi és a hazai kutatdsok kozéppontjaban dll gazdasdgi hatdsaiknak, kdvetkezményeiknek
vizsgdlata. A cikkben — a teljesség igénye nélkiil — roviden dsszefoglaldsra keriilnek a fogado orszdgra gyako-
rolhaté hatdsaik, majd ezutdn a hazai statisztikai adatok elemzése kovetkezik. Ezek a befektetések Magyaror-
szdagon kiilonosen nagy jelentoséggel birnak. Fontos szerepet jdtszottak gazdasdgunk exportvezérelt novekedé-
si pdlydjdra dllitasdban, rdaddsul éppen akkor, amikor a belsé felhalmozdsok ezt nem tették lehetové. Kedve-
zotlen hatdsként lehet értékelni az exportot meghalado importsziikségletiiket, amellyel jelentésen hozzdjdrul-
nak a kiilkereskedelmi deficithez. Az éves tokebedramlds nagy segitséget jelent a folyo fizetési mérleg hidnyd-
nak kompenzdldasdaban, azonban ennek a deficitnek jelentos része a kozremitkodésével megtermelt jovedelem ki-
vondsdbol szarmazik, ami 1998-16l kezdve egyre nagyobb méreteket lt. A hazai vdllalatok adatai (1998-2001)
alapjan ldathato, hogy a magyar gazdasdg dualitdasa nem fokozodik.”
Az elmiilt hisz év folyaman a kiilfoldi kozvetlen befektetések (a tovdbbiakban FDI) éves értéke je-
lentésen megugrott, vildgszinten az 1985-6s 57 millidrd dollarrél 2000-re 1271 millidrd dolldrra
(UNCTAD 2002c) nétt. Ez az emelkedés kihat a fogadd orszdgokra, jelentdsen befolydsolja azok
makrogazdasagi adatait. A cikkben arra keresem a valaszt, milyen hatdssal van a bedramlé FDI a
magyar gazdasdg szerkezetére nézve, hogyan jarult hozzd annak fejlodéséhez, modernizacidjahoz.
Eloszor is attekintem az FDI bedramldsdnak fogadd orszdgra kifejthetd hatdsait, majd hazdnk
adatai alapjan megvizsgdlom, hogy az elmilt évtizedben milyen tényleges kovetkezményei lettek
ndlunk a kiilfoldi kdzvetlen befektetéseknek.

Osztom Csaba Ldszlé azon véleményét, miszerint az dtmeneti gazdasdgokban csupan makrod-
konémiai adatok vagy mds mennyiségi indikdtorok alapjan nem lehet egy orszdg modernizacids
elorehaladdsat megfeleloen lemérni (Csaba 1995). Igy van ez az FDI modernizicids hatdsainak
értékelésénél is. Mindamellett az elmilt évtized masodik felének makrogazdasagi adatai felhaszna-
lasdval megvizsgdlom, hogy mennyire tiikkr6zddnek benniik az FDI hatdsai, és ezek elonyosek-e
vagy sem. Kovetkeztetéseim érvényessége igy korldtozott, de a tendencidk megéllapitasdra
alkalmas.

Az utolsé fejezetben kitérek a magyar gazdasdg dualitdsdnak vizsgdlatdra. A dualitdst mind
a kiilfoldi tulajdonu és a hazai tulajdond vdllalatok egymdshoz valé viszonydban, mind pedig
a fejlettebb Nyugat-Magyarorszdg és a fejletlenebb Kelet-Magyarorszdg viszonylatdban szoktak
értelmezni. Most csak az elobbivel, a kiilfoldi és a hazai vdllalatok kozotti kiillonbségekkel
foglalkozom.

Az FDI aramlasa nemzetko6zi szinten

* Kdrpati Tibor PhD-hallgaté a Debreceni Egyetem Kozgazdasdgtudomdnyi Kardn. (e-mail: karpatit@economics.econ.klte.hu).
Kdszonet illeti Dr. Csaba LdszIot a cikk elkészitése folyamdn nyiijtott hasznos megjegyzéseiért és kritikai észrevételeiért.
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A FDI dramldsa vildgviszonylatban az utébbi évtizedben jelentdsen felgyorsult (1. tdbldzat). Ha
megnézziik az 1991-es értéket, lathatjuk, hogy 1995-re nagysdga megduplazddott, 2000-ben pedig
mdr majdnem a tizszeresét regisztraltdk. Stabil novekedés jellemezte a k6zép- és kelet-eurdpai or-
szagokba évente bedramlé FDI mennyiségét is, melynek a 2001-es adatdban az sem tiikr6zodott,
hogy az FDI dramldsdnak novekedése vildgviszonylatban megtort, a megel6zo évi értéknek csupin
felét tette ki.

1. tabldzat

Az FDI dramldsa (millio dolldr)

Orszdg 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Vildg osszes 160.199  171.199 227.532 259.696 330.516 386.140 478.082 694.457 1088.263 1491.934 735.146
KKE' 2.705 4.672 7.086 6311  14.668 13.547 19.113 22.608 25.363  26.563  27.200
Magyarorszg 1.459 1.471 2.339 1.146 4.453 2.275 2.173 2.036 1.944 1.643 2414

KKE szdzalékdban 53,9% 31,5%  33,0% 182%  30,4% 16,8% 11,4% 9,0% 7,7% 6,2% 8.9%

Forrds: Kalotay (2003)

Hazank az elmalt évtized folyaman jelentds tokeimportornek bizonyult, a Kozép- és Kelet- Eurd-
paba (KKE) draml6 toke jelent0s részét nalunk fektették be. Jelentdségiink a kilencvenes évek vé-
gére csokkent, részesedésiink 10% ald esett. Ebben szerepet jatszott mind hazank gyengiild, mind
pedig a kdrnyez0 orszdagok erdsodo tokevonzd képessége.

Az adatok azonban csak kozelito képet adnak a tényleges FDI dramldsdrdl, ugyanis nem pon-
tosak. A kozép- €s kelet-eurdpai orszagok statisztikdi valdjdban nem ugyanazt mérik e fogalom
alatt, tobb orszdg — hazank is — a nemzetkdzi normdk dltal ajanlott tartalomnak csupdn egy részét
veszi figyelembe az FDI nagysdganak meghatdarozasandl. Ennek eredményeképpen egyes orszagok
adatai aldbecsiiltek. Tgy nemcsak az egész régi6 dltal regisztrdlt érték lesz aldbecsiilt, hanem az
egyes orszagok teljesitményének osszehasonlitdsa is kérdésessé valik.

2. tdbldzat
Az FDI bedramldsdnak IMF adatai és korrekciok (millio dolldr)

1996 1997 1998 1999 2000
FDI bedaramldsa dsszesen 2274 2167 2037 1977 1692
Visszaforgatott profit 1090 1570 1740 1870 2000
FDI bedaramldsa Gsszesen™® 3364 3737 3777 3846 3692
A viltozas % -os mértéke 148% 172% 185% 195% 218%
*korrigdlt érték

Forrds: Antaléczy—Sass (2002)

Az FDI bedramlasi adatainak két f6 forrdsa az UNCTAD és az IMF (Antaléczy—Sass 2002).
Mindketto kalkuldciés sémdja alapvetoen harom forrast kiilonit el, amelyek 6sszege képezi az FDI-
bedramlast. Ezek a kozvetlen befektetések, az anyavallalat és a lednyvallalat kozotti hitelnyujtasok
és a visszaforgatott nyereség.

! Kozép- és Kelet-Eurdpa
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A magyar statisztikdk nem tartalmazzak a visszaforgatott profitot. Nagysdgdara Antaléczy—Sass ké-
szitett becslést, ami a 2. tdbldzatban lathato.
Ennek figyelembevételével az FDI értékei sokkal nagyobbak és nagysaguk a vizsgélt években vi-
szonylag dllandd. Ha a szerkezetét vessziik jobban szemiigyre, lathat6, hogy a visszaforgatott nyere-
ség ardnya évrol évre folyamatosan nd és 2000-ben mar a bearamlds tobb mint 50%-4t jelentette.
Osszességében megillapithat6, hogy az ezredforduléra hazink az FDI egyik legnagyobb 4l-
lomanyadval bir az dtmeneti gazdasidgok kozott. Az alulbecsiilt statisztikai adatok alapjan is az dllo-
many nagysdga 2000-ben a GDP 43,4%-4t jelentette (UNCTAD 2002a). Magyarorszag gazdasiga-
ban az ilyen mértéki kiilfoldi részvétel méltan keriilt a kutatdsok kozéppontjaba.

E tanulmany keretei k6zott nem torekszem a hazai kutatdsi eredmények 6sszefoglaldsara, csu-
pan a makrogazdasdgi statisztikdk alapjan lathat6 f6bb jellemvondsok, tendencidk ismertetésére. Az
aggregdlt szdmok azonban nem mondanak semmit a mogottik meghizédd szerkezeti
sajatossagokrol, és a kiilfoldi kozvetlen befektetések rendelkeznek olyan nyilvanval6 gazdasdgi ha-
tasokkal, amelyek statisztikailag nem mutathat6k ki . Ebbodl ad6d6an a megallapitdsaim nem teljes-
kortiek, tovabbi vizsgalatokkal finomithatdak, részletezhetoek.

Elméleti attekintés

Az elmult két évtizedben a kiilfoldi kozvetlen befektetések jelentdsen felértékelddtek, nemesak
mennyiségileg, hanem mindségileg is. Szorosan dsszefonddtak a gazdasdgi novekedéssel, a beruha-
zasokkal, az exportintenzitds novekedésével, a technoldgiatranszferrel, azaz az adott gazdasag ver-
senyképességével. A kiilfoldi kdzvetlen befektetések egyre erdteljesebben kozvetitenek moderniza-
cios hatdsokat. Nem képesek csoddkra, de nélkiilozhetetlenek azon orszdgok szdmdra, amelyek job-
ban akarnak idomulni a vildggazdasdghoz, szerkezetviltds elott dllnak vagy miiszaki fejlodésiiket
akarjak meggyorsitani.

Marcusen és Venables (1999)° szerint azért van sziikség kiilfoldi tokebefektetésekre, mert a ha-
zai vallalkozékndl nagyobb hatdst képesek gyakorolni a meglévd gazdasagi torzuldsokra. A kiilfol-
di kozvetlen befektetések novelik a versenyt, segitenek kiszoritani az életképtelen vallalatokat, ke-
resletet teremtenek a kapcsolodod ipardgak szdmadra, ami dltal ezek az ipardgak is bekapcsolddhat-
nak a befektetd nemzetkozi halézatdba.

A kiilfoldi tokebefektetéseken beliil ki kell emelni a multinaciondlis véllatok szerepét, az un.
,blue chip” jellegiiket (Torok 1994a). Ez azt jelenti, hogy ismert, nagy véllalatbirodalmak viszony-
lag kis Osszegli, nem til nagy hozamot igéro befektetései is tovdbbi tokebevondst indukdlnak,
egyrészt azért, mert ,.stratégiai biztatast™ adnak mads vallalatoknak azzal, hogy megkimélik Oket
az orszag altaldnos befektetési alkalmassdganak, kockdzatossdganak vizsgalatatol, masrészt erds al-
kupozicidjuk révén még a befektetések jogi kondicidjdnak javitasit is el tudjak érni.

Beépiilésiik a hazai gazdasagi szféraba Marcusen (1997)* szerint a kovetkezd 1épéseken keresz-
tiil torténik. Eloszor csak azért 1épnek be egy 1j piacra, hogy ott jelen legyenek. Ez a jelenlét csu-
pan termékeik értékesitésére szoritkozik. Majd ezt koveti az értékesitési hdlozataik kifejlesztése
vagy helyi szolgéltatdsok nyujtdsa, amely tevékenységek mar nagyobb elkotelezettséget jelentenek.
Ha a kedvezd lehetoségek alapjan a termelés vagy szolgaltatdsnyujtds beinditdsa mellett dontenek,
akkor kezdetben elsdsorban a mar bevilt szallitokra és K+F kozpontokra tdimaszkodnak. Ezt kove-
toen 1épésrol 1épésre €pitik ki a helyi szallitdi, szolgdltatdi kapcsolataikat. A kereskedelem liberali-

? Ilyen példdul az dtadott menedzsmentismeret, amelynek jelentds szerepe van a kiilfoldi tulajdonii vdllalatok termelékenységének nove-
kedésében.

* Marcusen-Venables (1999), Foreign Direct Investment as a Catalyst for Industrial Development. European
Economic Review, Vol. 43. No. 2, 335-356 o. Hivatkozik rd Szalavetz (2000)

* Marcusen (1997), The theory of multinational firms and its relevance to transition. Budapest, MTA, hivatkozik rd Hamar (2001)
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zéltsaga esetén elotérbe keriilhet az exporttevékenység is.
Inotai (1989) az FDI makrogazdasagi mutatokra gyakorolt hatdsait foglalta 6ssze a latin-amerikai,
dél-azsiai és afrikai befektetések tapasztalatai alapjan.

Az FDI novekedésre gyakorolt hatdsait erdsen befolydsolja, ahogyan az adott gazdasdg maga-
ba tudja fogadni azt. Hirom novekedési forrds kiilonitheto el. El6szor is a megval6sulé beruhdza-
saikkal és a foglalkoztatottjaiknak fizetett jovedelemmel kozvetleniil novelik a keresletet. Ez a ke-
resletnovekedés multiplikdtorhatdssal van a nemzetgazdasag tobbi teriiletére, és tovabbi — kozve-
tett — keresletnovekedést idéz eld. A ndvekedés utolso forrdsa pedig a tokét kisérd technoldgia €s
vezetési ismeretek szétterjedése, és az ennek kovetkeztében 1étrejovo hosszu tavi termelékenység-
novekedés. Ezt tilcsorduldsi hatdsnak hivjak (spillover effect).

A kiilfoldi kozvetlen befektetések foképp a beruhdzdsaikon keresztiil befolydsoljdk a gazdasa-
gi novekedést. Hatdsuk nemcsak kozvetleniil a beruhdzdsaik nagysdgan, hanem kozvetetten is je-
lentkezik, mivel hozzdjarul az orszdg miszaki fejlodéséhez, szerkezetvaltdsahoz és fokozza a gaz-
dasdg termelékenységét.

Inotai szerint igaz a kiilfoldi kozvetlen befektetésekkel szemben felhozott vad, miszerint maga-
hoz vonzhatja mds szektorok munkaerd-dllomanyat. A betelepiild véllalatok és a hazaiak egymas-
hoz valé viszonya azonban nem mindig kompetitiv, hanem esetenként komplementer jellegii, azaz
az idegen vadllalat megjelenésével az sszfoglalkoztatottsdg jelentds mértékben ndhet. Az elszivds
jelenléte természetes a magasabb bér és a jobb munkakoriilmények eredményeképpen. Meg kell
azonban emliteni, hogy a vdllalati kultira kozvetitésével, a magasabb vezetési, szervezési ismere-
tek ataddsdval hozzdjarul a humdntdke szinvonaldnak az emeléséhez.

A FDI bedaramldsa technoldgiai transzferrel jar egytitt. El6fordulnak olyan vadak, hogy elavult
technol6gidrdl van sz6, vagy hogy a tokebefektetésen keresztiil meghonosodé 1j technoldgia kiszo-
rithatja onnan a hazai vallalkozdkat. Ezért javasoljak a tokétol kiillonvdlasztott tiszta technoldgiat-
ranszfert. A technoldgiatranszfer min0ségét azonban erdsen befolydsoljdk a fogad6 orszag adottsa-
gai, gazdasdgi szerkezete stb, mdsrészt pedig nem minden technolégia valaszthat6 el a kiilfoldi to-
kétdl, ha pedig elvdlaszthatd, nem valdszindi, hogy megéri. A technoldgidnak a kiilfoldi tokével
egyiitt torténd adaptdldsa garantdlja a gazdasagba torténd hatékony beillesztését, valamint a gazda-
sag olyan miiszaki fejlodését, amely teljes mértékben kompatibilis a nyugati szabvanyokkal.

A tapasztalatok alapjan levonhat6 legerdsebb kovetkeztetés, hogy szoros pozitiv korrelacié all
fenn az FDI importja és a dontden feldolgozdipari export kozott. Az FDI hatdsa jéval nagyobb az
exportra, mint a termelésre, az ipari beruhdzdsra vagy a foglalkoztatdsra. Ez az erbteljes hatds fo-
képp azzal magyardzhat6 (persze szamos mds befolydsold tényez0 is van), hogy vannak olyan ipar-
agak, amelyek exporttevékenységét nagymértékben meghatirozzak a kiilfoldi kozvetlen befekteté-
sek. A nyersanyag- vagy olcsd, szakképzetlen munkaer6-igényes dgazatokndl egydltaldn nem, vagy
csak kis mértékben van sziikség kiilfoldi kozvetlen befektetésekre, viszont szerepe nélkiilozhetet-
len az olyan ipardgakban, amelyek termékeinek az értékesitése konszern-intern forgalomban torté-
nik, vagy olyan K+F-et igényelnek, amelyekkel csak kiilfoldi vallalatok rendelkeznek, vagy pedig
a termék vildgpiacdnak oligopol a szerkezete.

Akiilfoldi kozvetlen befektetések jelentos hatdssal vannak a fizetési mérlegre, devizakivond ha-
tasuk azonban nem egyértelma. Vannak olyan orszagok, amelyeknél a bedramlé toke jéval megha-
ladta a kidraml6 tokét, de vannak erre ellenpélddk is. Sok tényez6 gyakorol erre hatdst (gazdasag-
politika, fejlettség, véllalati stratégia stb.). A devizahatdsok ereddje még akkor sem valik egyértel-
mivé, ha szélesebb korben vizsgdlédunk. A beruhdzasok az exportra kifejtett hatdsaik kovetkezté-
ben ndvelik a devizabevételt, viszont a miikodéséhez igénybe vett import és kiilfoldi hitelek kama-
tai ellentételezhetik azt.

Sokkal optimistdbb van Hastenberg (1999) a kiilfoldi kdzvetlen befektetések deviza- és foglal-
koztatdsi hatdsait tekintve, amikor négy tényezot azonosit, amiért érdemes a volt kozép- és kelet-
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eurdpai szocialista orszdgoknak FDI-t importdlni. Szerintiik a kiilfoldi tulajdonosok egyértelmien
az orszag valutapozicidjanak javuldsat idézik elo az exportorientdlt ipardgak erOsitésével és az im-
porthelyettesités fokozdsdval. Rdadasul tevékenységiik egyiitt jar ij munkahelyek létrehozdsaval,
magasabb termelékenységgel, a hazai szakembergardanak képzésével és kdzvetetten az orszdg fog-
lalkoztatdsi struktirdjanak atalakitasaval. Ezeken kiviil a gazdasdg restrukturdldsat és modernizaci-
djat is segitik azdltal, hogy technoldgidt, tokét importdlnak, és piacorientdlt menedzsment-technika-
kat honositanak meg a hazai véllalatokndl, végezetiil pedig hozzdjarulnak a nyersanyagok, készter-
mékek, fogyasztasi javak és szolgdltatdsok mennyiségének és mindségének fejlesztéséhez a hazai
piac szdmdra. A négy tényezd egyiittes hatdsa mind a befektetés céljatdl, jellegétol, mind a befog-
ado6 gazdasag jellemzditdl, sajatossagaitol fiigg.

A kiilfoldi kozvetlen befektetések fogadd orszdgra gyakorolt hatdsaindl fontos kiemelni a tdl-
csorduldsi hatdst (spillover effect). A tdlcsorduldsi hatds dtfogd kategdria, amely magaban foglal
minden olyan hasznot, amely az FDI megjelenése kovetkeztében a hazai tulajdont viallalatokndl je-
lentkezik, és ezért cserébe a kiilfoldi tulajdont véllalat semmilyen kompenzdciét sem kap. Ennek
az az oka, hogy a véllalatspecifikus tuddst nem lehet teljes mértékben a vallalaton beliil tartani. Ked-
vezd hatdsa alapvetden a széles értelemben vett technoldgiatranszferen és az alkalmazottak ismere-
teinek, tuddsdnak novelésén keresztiil jelentkezik. Létezése j6l dokumentdlt a szakirodalomban,
nagysdga viszont szdmos tényezotol fiigg. Ide tartoznak egyrészt az FDI sajdtossdgai €s a fogadd
gazdasdg adottsdgai, jellemzdi. Blomstrom (1999) részletes éttekintést ad ezekrol a befolydsold té-
nyezdkrol.

A kiilfoldi kozvetlen befektetések modernizacids szerepét regiondlis megkozelitésbol is vizsgdl-
hatjuk. Hozzdjarulhatnak novekedési polusok kialakuldsdhoz (Szalavetz 2000). Ezek 1atvanyos no-
vekedési foldrajzi térségek, amelyek dltaldban klasztert alkotnak. A klaszter egymdshoz kapcsol6-
do6 vallalatok és intézmények foldrajzi koncentracidja meghatarozott gazdasigi dgazatban. Maga-
ban foglal egymdshoz halészerlien kapcsolddo iizletdgakat és tovabbi, a verseny szempontjabol re-
levans szervezeteket (Porter 1998). A klaszter cégei egymdssal szoros kapcsolatban dllnak, erds
koztiik a tudas- és az informdcidaramlds, egymdsndl mint megrendeldk 1épnek fel bizonyos termé-
kek esetében. A klaszter tagjai rugalmasabbak, termelékenyebbek €s hatékonyabbak, mint a szét-
szortan miikodo versenytdrsaik, mivel szinergia- és multiplikdtorhatdst képesek érvényesiteni. Ha-
tékonysagi elonyiik tobbek k6zott megjelenik a beszerzés, a munkavallalok toborzdsa, az informa-
ci6- és technoldgia-hozzaférés, valamint a hat6sagokkal valé kapcsolattartds teriiletén. Uj cégek
szdmdra vonzo ide telepiilni, mert a sziikséges infrastruktira kiépitettebb, a munkaerd képzettebb,
az informdciédramlds jobb, azaz a leendo vdllalat sikeres mikodésének kockdzata kisebb, és meg-
jelenésével tovabb erdsiti a klasztert.

Az elméleti attekintés lezdrdsaként még fontos kiemelni az FDI bedramldsanak onerdsitd folya-
matdt, ami segitséget jelent a befogad6 orszdgok szdmdra a bedramlds fenntartdsaban. Az adott gaz-
dasdgba bedramlott kiilfoldi kdzvetlen befektetések dnmagukban is tovabbi bedramldsokat garantdl-
nak a kovetkezd négy okbdl kifolydlag (Csdki et al 1996):

o A kevésbé tokeerds és igy kisebb iizleti kockdzatot felvallalé vallalat sokszor csak akkor fek-
tet be adott gazdasdgba vagy régidba, ha az dltala példaértéklinek szamit6 vallalatok koziil va-
lamelyik, illetve tobb mar jelen van.

* A megjelend vdllalatokat stratégiai okokbdl kifolydlag gyakran kovetik a legfobb versenytar-
saik.

¢ A villalatok megjelenését kovetden az otthoni szolgaltatasnyujtéi (pl. bank, reklam, biztositds)
is megjelennek a piacon, vagy éppen ellenkezdleg, Ok készitik eld a villalat megjelenését.

e Abefektetd vallalat sokszor magaval hozza beszallitéit, ha nem taldl megfeleldket az adott tér-

¢ Az alkalmazottak a megszerzett tuddst munkahelyvdltozds esetén hazai tulajdonii cégeknél kamatoztathatjk.
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ségben.
A masodik okot nem tartja igazdn meghatdrozénak Torok (1994b), mivel a magyar piac kicsi, és ez
a motivalé tényezd a nagy hazai piaccal rendelkezo6 orszdgokndl jelentkezik. Ellenben kiemel még
egy tényezOt, ami tovabb erdsiti az FDI bedramldsat. Bizonyos ipardgakban kialakulé magas szin-
vonalu szolgdltatds pozitiv externdliaként jelentkezik a meglévd 6sztonzok mellett az ijonnan meg-
jelend vallalatokndl. Példdul a telekommunikdcié szinvonaldnak javuldsa jé hatdssal van az ipari
véllalatok mindegyikére.

Az FDI szerepe a magyar gazdasagban

Mielbtt a kiilfoldi kozvetlen befektetések gazdasdgi szerepét bemutatndm, roviden kiemelek né-
hdny makrogazdasdgi mutatét (3. tdbldzat), amellyel még jobban ald tudom tdmasztani a kiilfoldi
kozvetlen vallalati befektetések jelentoségét. A kilencvenes évek masodik felét a GDP folyamatos
novekedése jellemezte, amely 1996-t6l elmondhaté a beruhdzasokra is. Ennél sokkal gyorsabb no-
vekedést produkdlt mind az export, mind az import. A kereskedelmi mérleg deficitje az export ér-
tékének 10-15%-a koriil mozgott. A foglalkoztatottak szdma is novekedett, ami a munkanélkiiliség
csokkend mértékében tiikrozodik.

3. tdbldzat
Vdlogatott hazai makrookonomiai mutatok idosora
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Redl GDP novekedés 1,5% 1,3% 4,6% 4,9% 42% 5,2% 3,7%
Beruhdzds volumenindexe -5,3% 5,2% 8.5% 12,7% 5,3% 7,4% 3,2%
Munkanélkiiliség 10,4% 10,5% 10,4% 9,1% 9,6% 8,9% 8,0%
Aruexport—névekedés 20,2% 22.0% 21,6% 20,4% 8,7% 12,3% 8,6%
Aruimport—névekedés 6,3% 17,3% 17,0% 21,1% 9,0% 14,5% 5,0%
Egyenleg az export szdzalékdban -20,2% -15,5% -112%  -11,7% -12,0% -142% -10,4%

Forrds: UNECE (2002), KSH (2002a)

Akiilfoldi kozvetlen befektetések magyarorszagi hatdsainak értékeléséhez ebben a fejezetben tobb-
nyire a 2000-res évre vonatkozé statisztikai adatokat fogom hasznalni. Igy j61 tudom érzékeltetni,
hogy az ezredforduléra milyen szerkezeti jellemzokkel birnak, és mekkora részesedést mondhatnak
magukénak a hazai gazdasag teljesitményébol.

A 4. tablazatban jol lathaté a 2000 végén meglévd kiilfoldi kdzvetlen beruhdzdsaink eredete.
A tokebedramlds szerkezete igen kedvez6 szaimunkra, ugyanis 93%-a a fejlett orszagokbodl szarma-
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zik. Ezen beliil is jol lathat6 az Eurépai Unidhoz vald szoros gazdasagi kapcsolatunk, ugyanis az ott
miikodo vallalatoktdl szarmazé forrdsok elérik az FDI dllomanyanak 80%-at. Ha orszagbontdst
alkalmazunk, akkor lathat6 a befektetések eros koncentraltsdga. Az itt felsorolt hat orszag egytitte-
sen szintén 80%-ot mondhat magdnak. Ha csak a legnagyobb hdrmat vizsgaljuk, 6sszértékiik eléri
a 60%-ot.

4. tabldzat
A kiilfoldi kozvetlen befektetések megoszldasa 2000-ben foldrajzi eredet szerint (millidrd forint)

Osszes  Fejlett EU Németo. Hollandia Ausztria USA Franciao. Belgium 6-an egyiitt

Erték 2936 2739 2359 758 661 359 241 191 157 2367

Szazalék  100% 93,3%  80,3% 25,8% 22,5% 12,2% 8,2% 6,5% 5,3% 80,6%

Forrds: UNCTAD DITE {b} on line adatai

Az 5. tablazatban a kiilfoldi kozvetlen befektetések dgazati megoszldsat mutatom be. El6szor az
1998-as adatokat kdzlom, és ehhez hasonlitom az ut6bbi négy év bedramldsat. Azért 1998-ban vizs-
gilom eldszor, mert ez év végén lényegében befejezddott a privatizacid, ami kordbban a felkindlt
vallalkozas tipusaitdl fiiggden jelentdsen befolydsolta a bedramlé FDI megoszlasat. Lathatd, hogy
a primer szektor (mezdgazdasdg, banydszat) jelentosége elhanyagolhat6 a befektetések vizsgalata-
ndl. A feldolgozéipar durvan 40%-ot, a szolgdltatdsok pedig 60%-ot mondhatnak magukénak.
A megoszlds szerkezete 1ényegesen nem valtozott meg az utébbi négy évben, a bedraml6 toke nagy-
jabdl azonos ardnyban oszlott meg a szekunder és a tercier szektor kozott.

5. tabldzat
A kiilfoldi kozvetlen befektetések ipardgi megbontdsban (millio forint)

1998 1999-2002
Erték Szdzalék Erték Szdzalék
Primer szektor 33900 1,4% 20022 1,1%
Feldolgozéipar 907300 38,4% 755889 41,3%
Szolgaltatas 1423200 60,2% 1052533 57,6%
Osszesen 2364400 100,0% 1828444 100,0%

Forrds: UNCTAD DITE (b} on line és az MNB nem publikalt adatai

Ha részletesebben szemiigyre akarjuk venni az egyes dgazatok részesedését, akkor a 2000-res év vé-
gi értékeik a 6. tdbldzatban lathatok. Az 5%-nél nagyobb részesedést felmutaté dgazatokat vastag-
gal szedve emeltem ki.

Ha csak az 6t szdzalékndl nagyobb részesedéseket tekintjiik, akkor jol lathaték azok az dgaza-
tok, amelyekben a kiilfoldiek a legjelentdsebb befektetéseket végezték. A feldolgozdiparban kima-
gaslik az élelmiszeripar, vegyipar, elektromos berendezések és jarmiivek gyartdsa, a szolgaltatiso-
kon beliil pedig csak az épitdipar és vendéglatas teljesit gyengén.
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6. tdbldzat:
A vdllalatok sajdt tokéjébol a kiilfoldi befektetok részesedése dgazatonként 2000-ben

MEGNEVEZES SZAZALEK
Mezogazdasag, erdogazdalkodds, haldszat és banydszat 1,0%
Feldolgozéipar 48,4%
Elelmiszeripari termékek 7.1%
Textilia, ruhazat és bor 1,3%
Fafeldolgozas, papirgyartds és kiadoi, nyomdai tevékenység 2,2%
Kokszgyartds, koolaj feldolgozds, vegyi anyag-, gumi-, mlanyag termék gydrtdsa 12,0%
Egyéb nemfém dsvanyi termék gydartasa 2,2%
Fémalapanyag, fémfeldolgozasi termék gyartdsa 1,9%

Gép, berendezés gyartasa 1,9%
Villamos gép, miszer gydrtdsa 8,8%
Jarmagyartas 10,7%
Maishové nem sorolt feldolgozdipar 0,3%
Szolgaltatasok 50,5%
Villamosener gia-, gdz-, gdz- és vizellatas 6,2%
Epitoipar 1,4%
Kereskedelem, javitds 9,1%
Szallashely-szolgaltatds, vendéglatas 1,5%
Szallitas, raktdrozds, posta és tavkozlés 9,1%
Pénziigyi tevékenység 10,6%
Ingatlaniigyletek, gazdasdgi szolgdltatds 11,5%

Egyéb szolgaltatds 1,1%

Forrds: KSH (2002b)

Az eldbbiek alapjdn dtfogd képet lehetett kapni az FDI belso szerkezetérdl. A tovdbbiakban a gaz-
dasdgunkban betoltott szerepére térek at. A 7. tdabldzatban a kiilfoldi érdekeltségi vallalatok 2000-
ben nyujtott gazdasdgi teljesitményét mutatom be. Kiilfoldi érdekeltséghi véllalatnak kell tekinteni
azt a vdllalatot, amelyben a kiilf6ldi partnernek legaldbb 10%-os részesedése van.

7. tdbldzat
A kiilfoldi érdekeltségii vallalatok jellemzoi 2000-ben

Villalkozdsok Jegyzett Létszam Beruhdzds Nett6Hozzdadott Export Import Egyenleg
szama toke arbevétel érték

Kizdrdlag kiilfoldi  5,7% 22,6% 15,0% 27,8%  29,2% 23,8% 55,0%  56.2% 64,9%

Kiilfoldi tobbségi  1,9% 19,9% 9,0% 23,0% 15,5% 19,1% 154%  15,3% 14,5%

Hazai tobbségi 1,6% 5.3% 3,7% 6,4% 5,8% 6,0%  4,4% 4,9% 8,9%

Egyiitt 9,2% 47.9% 27,7% 572%  50,5% 48,8% 14.8%  76,4% 88,3%

Forrds: KSH (2002b)
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Ez a vallalatok igen széles korét oleli fel, ezért itt a szokdsoknak megfelelden harom csoportra osz-
tottam Oket: a kizdrdlag kiilfoldi, a kiilfoldi tobbségl illetve a hazai tobbségli vallalatokra.

Ha az elso két oszlopot szemiigyre vessziik, lathatjuk, 2000-ben a kiilfoldi érdekeltségti vallal-
kozasok az Osszes hazai vdllalat jegyzett tokéjének majdnem felével rendelkeznek, és ebbol csak
igen kicsi a hazai tobbségii vdllalatok szerepe. Az a kovetkeztetés vonhat6 le, hogy a kiilfoldi be-
fektetdk jelentds gazdasdgi sillyal rendelkeznek, és minimum tobbségi részesedéssel kozvetleniil
ellenorzésiik alatt tartjdk azokat a vallalatokat, amelyekbe befektettek.

A kiilfoldi érdekeltségli vallalatok kozott joval nagyobb a kozepes és nagyvdllalatok ardnya a
teljesen hazai kézben 1évd vallalatokhoz (ahol az FDI<10%) viszonyitva. Mig a jegyzett tokében
48%-kal részesednek, addig a vallalatoknak csak 9%-aval rendelkeznek.

A foglalkoztatottak kozott is joval kisebb a részesedésiik, mint a jegyzett tokében. Ez egyrészt
Osszefiigg azzal, hogy a befektetéseik nem kis- és mikrovallalkozds-orientdltak. Ugyanis ez a val-
lalati réteg felelos az alkalmazottak nagyobb részének foglalkoztatdsaért. De benne van az is, hogy
tigyelnek a munkaerd hatékony kihaszndldsara, illetve sokszor munkaerotakarékos technoldgidkkal
dolgoznak. Szerintem itt mind a helyettesitd, mind a komplementer hatds érvényesiilt. Bizonyos,
hogy sok kivdlé szakembert vonzottak magukhoz magasabb béreikkel a hazai vallalati szektorbol,
de sok privatizalt vallalat a kiilfoldi segitség nélkiil nem tudott volna talpon maradni, és nem jottek
volna 1étre z6ldmez0s beruhdzasok. Mdsrészt a kiilfoldi kozvetlen befektetések a vallalati kultira és
menedzsmentismeretek dtaddsdval jelentdsen hozzdjarultak a hazai munkavallalék szakmai szin-
vonaldnak emeléséhez, amely esetleges kivonuldsuk esetén is ,,ittmarad*®.

A beruhdzas az els6 olyan kategdria, amelyben a kiilfoldi érdekeltségli vallalatok nagyobb ré-
szesedést mondhatnak maguknak, mint a jegyzett tokében. Az, hogy a privatizici6 lezarasat kove-
toen is a beruhdzdsok ilyen jelentos része hozzdjuk tartozik, jelzi, hogy a beruhdzassal kapcsolatban
az eloz0 fejezetben leirt kedvezo hatds ndlunk is érvényesiil. Barmely orszdg gazdasiagi moderniza-
cidja szempontjabdl kiemelkedd fontossdguak az importdlt gépekbe torténd beruhdzdsok. Jelento-
ségiiket az adja, hogy az érkezd modern technoldgia egy része ezekben a gépekben testesiil meg. Az
FDI részesedése ebben a kategdridban még nagyobb, mintha csak a beruhdzasok gyfijtokategdriat
vizsgdlndnk, 2000-ben 72%-o0s részesedést mondhatott magaénak. A kiilféldi tobbségi tulajdonban
1évo villalkozasokhoz tartozott ennek nagy része, 6k onmagukban az 6sszes hazai véllalat beszer-
zésének a 63%-at mondhattdk magukénak.

Mind az elért arbevételben, mind pedig a hozzdadott értékben koriilbeliil olyan arannyal része-
sednek, mint amekkora a részesedésiik az 6sszes jegyzett tokébol. Nem igaz ez a kiilkereskedelmi
kapcsolataikra. Ok feleldsek mind az export mind az import majdnem haromnegyedéért. Innen is
latszik, hogy az FDI szerepe vitathatatlan Magyarorszag vildggazdasagi integracidjanak megvald-
sitdsdban. Az adatok alapjdn észrevehetd, hogy a kiilkereskedelem igazdbdl azonban csak a 100%-
os kiilfoldi tulajdonu vallalatokhoz kotodik. A mdsik két csoport koriilbeliil hasonlé ardnyt képes
felmutatni, mint a kordbbi két eredménykategdridban (netté drbevétel, hozzdadott érték). Ha a kiil-
kereskedelmi egyenleget megvizsgdljuk, lathatjuk, hogy a vallalkozdsok ugyanezen része termeli ki
a deficitiink nagy részét is.

Osszvillalati szinten elmondhatd, hogy a kiilfoldi kozvetlen befektetések az export felfutdsdhoz
vezettek, ugyanakkor az importsziikségletiik is ugyanigy megugrott. Ennek eredményeképpen a
kiilkereskedelmi deficitiink jelentds részéért is felelosek. Mieldtt ebbdl negativ kdvetkeztetéseket
vonndnk le, felhivndm a figyelmet néhdny fontos tényezore. E10szor is, nem minden dgazatba be-
araml6 FDI jellemzdje a nagy exportorientdltsdg. Ez dltaldban igaz az iparra, de nem jellemzo pél-
ddul az importcikkeket értékesitd kereskedelmi vallalkozdsokra. Ezt tdmasztja ald a 8. tdbldzat is,
ami jol mutatja az ipari vdmszabad teriiletek jelentos exporttobbletét. Nemcsak, hogy nagyobb az
exportbeli részesedésiik az importbelinél, hanem nélkiiliik a deficitiink a mostanindl 64%-kal na-
gyobb lenne. Mdsrészt a kiilfoldi kozvetlen befektetések importsziikséglete csokkenni fog a kovet-
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kezd években a nagy importigényl kezdeti beruhdzasok befejeztével és a helyi szallitok fokozot-
tabb igénybevételével.

8. tdbldzat
Az ipari vamszabad teriiletek kiilkereskedelmi részesedése 2000-ben

Export Import Egyenleg

Ipari vdmszabad teriilet 45% 31% 64%

Forrds: KSH (2002a)

Az eddigiekben a kiilfoldi érdekeltségli vallalati csoportot és ennek alcsoportjait hasonlitottuk
Ossze az Osszes hazai villalat teljesitményével. A hazai véllalatokat azonban mds szempont szerint
is tagolhatjuk. Kialakithatjuk a kiilfoldi (FDI>50%), a hazai magan (FDI<50% vagy nincs) és a ko-
z0sségi vallalatok csoportjat. Ez lehetoséget teremt a kiilfoldi irdnyitdsu és a hazai maganszektor
altal irdnyitott vallalatok 0sszehasonlitdsdra a kozosségi kézben 1€vo vidllalatok adatainak kiszlré-
sével. Az adatok a 9. tdbldzatban lathatok, ami a kordbban leirtakat tdmasztja ald.

Egyértelmien latszik, hogy a kis- és mikrovillalkozasok szinte teljesen hazai kézben vannak.
A hazai iranyitasu kettds konyvvitelt végzo vallalati szektor akkora jegyzettoke-allomanyt képes
felmutatni, mint a kiilfoldi tobbségi tulajdond, foképp kozép- és nagyvillalati szektor. Mindketten
jegyzett tokebeli ardnyukhoz képest valamivel tobbel részesednek a brutté hozzdadott értékbol.

9. tdbldzat
A vdllalatok tulajdonosi szerkezete 2000-ben*
Villalatok Jegyzett Foglalkoztatottak Brutté
szdma toke szdma hozzdadott érték
Kiulfoldi tobbségi tulajdonu véllalatok 13% 36% 25% 39%
Hazai magdnvallalatok 86% 36% 59% 41%

Forrds: KSH (2002a)

*A kettds konyvvitelt vezetd villalatok adatai az off shore cégek nélkiil

Igen erds eltérés a vallalatok szamdn kiviil a foglalkoztatottak ardnydban van. A hazai tobbségi tu-
lajdonu villalatok foglalkoztatjdk a munkavallalok 59%-at, a kiilfldi irdnyitdsd véllalatok ardnya
ennek még a felét sem éri el, csupdn 25%-os részesedési aranyt mondhatnak maguknak.

A kuilfoldi kozvetlen befektetések szerepének vizsgdlata idosorok segitségével
Az elobbi fejezetben elmondottak a 2000. évi adatokon alapultak, ezért érdemes megvizsgalni ido-
sorok segitségével, hogy a megdllapitott jellegzetességek mennyire tekinthetdok egyszeri esemé-
nyeknek vagy egy tobb éve tarté tendencia meglétét igazolé adatoknak. Ezért a 10. tdbldzatban az
1995-2000 kozotti idoszak adataival foglalkozom.
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Az idosor adatai aldtdmasztjak a kordbban elmondottakat. Az adatsorok alapjdn lathatd, hogy csak
az exportban és ebbol fakaddan a deficitben mutatnak eltérést a 2000 évi adatok a kordbbi évek ada-
tainak tendencidjatol.

10. tdbldzat

A kiilfoldi érdekeltségii vallalatok jellemzoinek idésora

Jegyzett  Létszam Hozzdadott Ertékesités Beruhdzds — Export Import Egyenleg
toke érték Netto
arbevétele
1995 42% 25% 39% 41% 60% 58% 63% 89%
1996 45% 25% 43% 44% 54% 69% 70% 81%
1997 46% 26% 48% 48% 60% 75% 74% 63%
1998 47% 27% 48% 48% 60% 77% 74% 49%
1999 47% 27% 49% 50% 59% 80% 76% 47%
2000 48% 28% 49% 50% 57% 75% 76% 88%

Forrds: A KSH magyar statisztikai évkonyvei és A kiilfoldi miikidé toke cimit sorozata

Az elmult években enyhén novekedett a kiilfoldi érdekeltséghl vallalatok jegyzett tokén beliili ara-
nya és nagyjabol ugyanekkora értéket mondhatnak maguknak mind az értékesitésbol, mind pedig a
hozzdadott értékbdl, amelyek a jegyzett toke ndvekedésével megegyezo iitemben ndttek. Enyhe no-
vekedés figyelhetd meg a foglalkoztatottak részardnydban is, de ez csak az elobb emlitett noveke-
désekhez hasonl¢ iitemi, az FDI kordbban emlitett jellemzdjén nem valtoztat, miszerint joval ki-
sebb a részesedése a hazai foglalkoztatottak kozott, mint az egyéb teljesitménykategéridkban (jegy-
zett toke, hozzaadott érték, értékesités nettd arbevétele). Ha a beruhazasokban valo részesedésiiket
tekintjiik, akkor ez lathatéan enyhén csokkent, de még igy is gazdasdgi silyukndl nagyobb ardnyt

mondhatnak magukénak.
11. tdbldzat

Gépberuhdzdasok idosora vdllalatcsoportonként

1995 1996 1997 1998 1999 2000
Kizaroélag kiilfoldi 24% 26% 20% 32% 38% 39%
Kiilfoldi tobbségi 15% 22% 29% 23% 25% 24%
Hazai tobbségi 23% 15% 10% 9% 7% 9%
Egyiitt 62% 63% 59% 63% 70% 72%

Forrds: A KSH magyar statisztikai évkonyvei és A kiilfoldi mitkodé toke cimit sorozata

Ha a kiilkereskedelmi tevékenységiiket vizsgaljuk, mind az export, mind az import folyamatosan
novekedett az elmult években. Az exportot meghaladé importsziikségletiik folyamatosan fennallt,
ami kovetkeztében minden évben a kiilkereskedelmi deficit minimum felét okoztdk. A deficitben
valé részvételiik az utébbi években csokkenést mutatott, ezt a tendencidt torték meg a 2000 évi ada-
tok, amelyet az exportbeli részesedésiiknek csokkenése idézett el6 az importrészesedésiik stagnala-
sa mellett.

A 11. tdbldzatban a beruhdzasok egyik kategdridjat, a gépimportot emeltem ki. Az el6z0 fejezet-
ben mar hangsilyoztam jelentdségét, most azt akarom megvizsgdlni, hogy a kiilfoldi érdekeltségti
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vdllalatok jelentds részesedése fenndllt-e a kordbbi években is. Megéllapithat6, hogy ardnyuk 1997
kivételével mindig feliilmulta beruhdzasi aranyukat, az utolsé két vizsgadlt évben pedig részesedé-
siiket szdmottevoen novelték. Ennek tilnyomd tobbsége az utébbi években a kizdrélag kiilfoldi és
a kiilfoldi tobbségi tulajdonud cégekhez kapcsolddott.

Még egy fontos funkcidjat emelem ki a kiilfoldi kozvetlen befektetéseknek, mégpedig a folyd
fizetési mérleg deficitjét ellentételezd hatdsukat. Az 1. diagramon jol lathat6, mekkora segitséget
jelentenek fizetési mérlegiink javitdsdban. Sajnos jol litszik egy negativ tendencia is, a kiilfoldi ér-
dekeltségt véllalatok éltal megtermelt jovedelmek évrdl évre egyre nagyobb mértékben hagyjak el
hazédnkat, ami jelentosen hozzdjarul a folyé fizetési mérlegiink hidnyahoz.

1. diagram
A kiilfoldi kozvetlen befektetések szerepe a folyo deficit finanszirozdsdaban
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A magyar gazdasig dualitdsarol
Az UN ECE (2001) szakértdi is arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy az dtmeneti gazdasagokban a
kiilfoldi kozvetlen befektetéseknek jelentds kozvetlen hatdsuk van az exportra és a novekedésre fo-
leg ott, ahol jelentos tokebedramlds tortént. Megallapitjdk, hogy a termel6 szektorban a kiilfoldi tu-
lajdonu vallalatok munkatermelékenysége gyorsabban novekedett, mint a hazai kézben 1évoké, az-
az nem sikeriilt vizsgdlataikkal aldtdmasztaniuk a pozitiv tilcsorduldsi (spillover) hatds 1étezését.
Az FDI megjelenése alig novelte a hazai vallalatok termelékenységét. Szerintiik elképzelheto egy
negativ tilcsordulds, azaz a kiilfoldi kozvetlen befektetések akaddlyozzdk a hazai tulajdonu valla-
latok piacgazdasdghoz val6 alkalmazkoddsat a belfoldi verseny til korai fokozdsdval. A kiilfoldi tu-
lajdonu vallalatok a nagyobb termelékenységiik miatt magasabb béreket fizetnek, és ha a hazai val-
lalatok hasonl6 juttatdst akarnak munkavallaléiknak adni, akkor ez a versenyképességiik elveszté-
séhez vezet. Ha viszont a termelékenységiikhoz mérten emelnek, akkor a legjobb alkalmazottaikat
veszitik el. Kiilon kiemelik Magyarorszdgot, ahol jelentds termelékenységbeli eltérés van a hazai
tulajdont €s a kiilfoldi tulajdond vallalatok kozott, ami egy enkldvé gazdasdg kialakuldsdhoz ve-

zethet, aszerint, hogy hazai illetve kiilfoldi érdekeltségti a vallalat.
A hazai szakirodalomban is megjelentek olyan nézetek, amelyek a gazdasig egyfajta dualitdsa-
ra hivtdk fel a figyelmet. Veress (2001) szerint az elmilt évtized els6 felében bekovetkezett szerke-
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zetvaltds és a felmutatott gazdasagi novekedés elsdsorban a nagyvallalatokba torténd kiilfoldi koz-
vetlen befektetések eredménye volt. A vildg 50 legnagyobb cégébol tobb mint 40 hozott be valami-
lyen forméban tokét (zoldmezds beruhdzas vagy privatizacid). Az igy 1étrehozott vallalatok az anya-
vallalat révén beépiiltek a nemzetkdzi gazdasiagba, ugyanakkor j6 résziik nem illeszkedett be elvar-
haté médon a hazai vallalati hdlézatba, beszerzéseik j6 részét importbol biztositottdk, a lehetséges-
nél alacsonyabb mértékben vettek igénybe hazai beszallitékat, szolgaltatokat. A hazai tulajdoni val-
lalatok nagy része igy képtelen volt a kiilfoldi kozvetlen befektetések megjelenésébdl ad6dé fejlo-
dési lehetdségeket realizdlni.

Véleményem szerint ez a dualitds mar oldédni latszik, aminek aldtdmasztasdra a kovetkezod ér-
veket hozom fel.

Eloszor is Hamar (2001) dualitassal foglalkoz6 eldaddsa rdvildgitott arra, hogy bar bizonyos
gazdasdgi indikdtorokndl a hazai és a kiilfoldi tulajdonu véllalatok értékei kozott tovabb ndtt az el-
térés 1999-ben, a hazai tulajdondak jelentosen javitottdk teljesitményiiket mind az exportképesség,
mind a termelékenység terén. Mdsrészt mind a kiilfoldi- és mind a hazai tulajdond véllalatcsopor-
ton beliil jelentds sz6rédas van a kiilonbozo vallalatok teljesitménye kozott, egyik csoport sem egy-
forma teljesitmény( vallalatok halmaza.

Maisodszor, a hazai véllalatok nem tekinthetdk kevésbé versenyképesnek az okbdl kifolydlag,
hogy értékesitéseiknek joval kisebb része torténik kiilfdldre (Kaminsky—Riboud). Magyarorszag a
fo kereskedelmi partnereivel igen liberdlis kereskedelempolitikdt folytat. Az ipari termékek nem-
csak az EU-val szemben mentesek a tarifaris s nem tarifaris korlatokt6l. Ennek kovetkeztében ezek
a piacok majdnem annyira kompetitivek, mint az adott termékek vildgpiaca. A hazai piac megfele-
16 ismerete lehet az oka, hogy ezek a cégek kevésbé exportorientdltak. A kiilféldiek nagyobb expor-
telfelvételi lehetdség, valamint a tulajdonos biztos piacainak megléte.

Harmadszor, a magyar tulajdonu cégek utébbi években (1998-2001) felmutatott gazdasagi tel-
jesitményének értékelése sem tdmasztja ald a dualitds er6sodését’ (Benedek 2002). A kiilfoldi tulaj-
dond vdllalatok jegyzett tokén beliili ardnya eroteljesen nott, foképp igaz ez a sajat tokén beliili ara-
nyukra®. Tehdt a hazai kézben 1€v0 véllalkozdsok részesedése mind a jegyzett, mind a sajit tokében
csokkent. Azonban részesedésiik mind a névekvo nettd drbevételben, mind az exportban lényegé-
ben nem viltozott, azaz a romlds nem szdmottev®’. Itt lehet lemérni, hogy most mar a hazai tulaj-
dond szektor is képes akkora drbevétel- és exportnovelésre, mint a kiilfoldi tulajdond véllalatok. A
foglalkoztatds a vizsgalt harom év alatt 2,1%-kal novekedett, és a hazai véllalatok tovabbra is 72%
koriili részesedést mondhatnak magukénak. Az Osszes bértomeg 32,8%-kal novekedett.
A hazai cégek 30,1%-o0s noveléssel szintén fel tudtak mutatni majdnem ugyanakkora ardnyud bérto-
megnovelést. A villalati eredmények terén mar jobbak a hazai villalatok eredményei. Amig a
gazdasag egészében a nyereség 38,9%-kal, a hazai vallalatokndl 37,8%-kal emelkedett, addig a
veszteségek terén a kiilfoldiek ugyanannyit termeltek ki, mint harom évvel ezeldtt a hazai cégek
30%-os veszteségcsokkentése mellett (a tanulmdny kiilon vizsgdlta a nyereséges és a veszteséges
véllalatokat). Osszességében a vizsgilt hdrom év makroskonémiai adatai nem tamasztjdk ald, hogy
a hazai tulajdonban 1év6 vallalati szektor nem képes akkora iitem{i bevétel-novekedést és eredmé-
nyesség javuldsat felmutatni, mint a kiilfoldi tulajdond véllalatok.

7 A hazai adébevalldsok alapjdn.

& A magyar tulajdonii cégek ardnya a jegyzett tokében 2000-re 40%-ra csikkent iigy, hogy a jegyzett tokedllomdny 1998-hoz képest
50,1%-kal emelkedett. Mig a kiilfoldi tulajdonii cégek jegyzett tokéje megdupldizddott, addig a hazai cégeké kevesebb, mint 10%-kal niveke-
dett.

? Az drbevétel 1998-hoz képest 30%-al nott, a hazai cégek részesedése ebbol 51,6%-rol 49,8%-ra csikkent, ami nem jelentds.
Az export nivekedési iiteme 52,6% volt, a hazai cégek részesedése 23,1%-rdl 21,3%-ra csikkent, ami szintén nem jelentos valtozds.
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Végezetiil, a jovObeni tendencidk is azt jelzik, hogy a hazdnkban megval6sulé tilcsordulds
nagysdga tovabb fog novekedni. ElIméleti munkdjaban Blomstrom (1999) a fogadé gazdasagban re-
alizalédé tdlcsorduldsi hatds nagysdgaval kapcsolatban kiemeli tobbek kozott a multinaciondlis
vallalatok és a hazai tulajdontak kozotti vertikdlis kapcsolatok fontossdgat. Feltételezhetd, hogy
szorosabb kereskedelmi kapcsolatok a beszillitokkal és a vevokkel nagyobb méretd technolégia-,
alkalmazott- és kereskedelmiinformacid-aramlast tesznek lehetové mindkét irdnyban. Ez alapjan a
hazdnkban megvalésulé tilcsordulds nagysdgrendje a kozeljovoben feltehetden novekedni fog,
mert valtozas figyelhetd meg a multinaciondlis vdllalatok beszerzési stratégidjaban (Sereghyovd
2000). Jelentos eltérés volt ezen a téren a multinaciondlis vallalatok kozott, attdl fiiggden, hogy a
kozpontjuk melyik orszagban taldlhaté. A kozép- €s kelet-eurdpai modernizacidéban eddig nagyobb
szerepet toltdttek be az USA-b6l vagy a Tavol-Keletr6l szarmazé befektetések, mivel véllalataik
fontos szerepet tulajdonitottak a megfeleld helyi beszallitéi halézat kiépitésének. Ezzel szemben a
nagyobb kiilfoldi kézvetlen befektetéseket felvonultatd nyugat-eurépai multinaciondlis vallalatok
— egy-két kivételtol eltekintve — tovdbbra is elonyben részesitették a hazai (Nyugat-Eurépdban
1évo) beszallitdikat, vagy ok allitottdk elo a sziikséges alkatrészeket'. Az utébbi években vett stra-
tégiai fordulatot a beszerzéssel kapcsolatos dlldspont, amikor is a nemzetkozi tendencidk arra kény-
szeritik az eurdpai bdzisi multinaciondlis vadllalatokat, hogy noveljék beszerzéseiket alacsonyabb
bérkoltségi orszdgokbdl. A vildggazdasidgban a tendencia arra mutat, hogy nemcsak a munkainten-
ziv termékek gyartdsat kell athelyezni az alacsonyabb bérkoltségli orszagokba, hanem a tudasigé-
nyes tevékenységek egy részét is a vildgpiaci versenyben elért pozicié megtartisa érdekében. A tri-
ad mdsik két orszdga joval az EU elott jar ebben a folyamatban, ami sokat javit vildgpiaci pozici-
6jukon. A fenndllé nyomds kovetkeztében djabb lehetoségek nyilnak meg a kozép- és kelet-eurd-
pai lednyvéllalatok szdmdra, mert egyrészt 0j termékeket gyarthatnak, masrészt feladatként kaphat-
jk bizonyos termékek beszdllitdsara alkalmas hazai cégek felkutatasat. Igy tjabb helyi véllalatok
keriilhetnek iizleti kapcsolatba a multinaciondlis cégekkel, ami jelentds pozitiv tilcsorduldsi hatdst
eredményezhet a hazai gazdasagban.

Zaro kovetkeztetések
Az elméleti kovetkeztetések 0sszességében pozitivnak {télik meg a kiilfoldi kozvetlen befektetések
fogad6 orszagra gyakorolt hatdsait, de tagadhatatlan, hogy mas befolydsol6 tényezdk kovetkezté-
ben egyes kovetkezmények az adott orszagban kedvezotlenek is lehetnek. Ezek a befektetések Ma-
gyarorszagon —az egész gazdasdgra vonatkozé adatok alapjan— kiillondsen nagy szerepet toltenek
be. A kiilfoldi tulajdonosi részesedéssel rendelkezd vallalatok az 6sszes hazai véllalat jegyzett toke
allomdnydban val6 részardnyukhoz képest nagyobb ardnyban vettek részt mind a beruhdzdasokban,
mind pedig az exportban és az importban. Fontos szerepet jitszottak gazdasdgunk exportvezérelt
novekedési palydjara allitdsdban, rdaddsul éppen akkor, amikor a bels6 felhalmozdsok ezt nem tet-
ték lehetové. Kedvezdtlen hatasként lehet értékelni az exportot meghalad6 importsziikségletiiket,
amellyel jelentdsen hozzdjarulnak a kiilkereskedelmi deficitiinkh6z. Az éves tokebedramldsok nagy
segitséget jelentenek a folyodfizetésimérleg-hidnyunk kompenzdldsdban, azonban a deficit jelentds
része a megtermelt jovedelmiik kivondsdbdl szarmazik, ami 1998-t61 kezdve egyre nagyobb mére-
teket 6lt. A hazai vdllalatok legut6bbi adatai (1998-2001) azt jelzik, hogy a magyar gazdasag dua-
litdsa nem fokozddik. A hazai tulajdond vallalatok a legfontosabb kategdridkban (nettd drbevétel,
export, eredmény) hasonlé novekedést voltak képesek elérni, mint a kiilfoldi tulajdonu véllalatok.

" Ez a stratégiai dontés t6bb okra is visszavezethetd: az orszdagok ndvekvo bérszintje, az anyavdllalatok kihaszndlatlan kapacitdsai, a
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A ndvekvo vildgpiaci verseny nyomadsa kovetkeztében az EU-s véllalatok is egyre jobban rd lesznek
kényszeritve, hogy nagyobb ardnyban vegyék igénybe az dtmeneti gazdasigok vdllalatait beszallito-
ként, ami nagyobb pozitiv tilcsorduldst eredményezhet a vdllalati szektoron beliil, és jelentdsen
csokkentheti a két vallalatcsoport (a kiilfoldi és a hazai tulajdondak) kozotti termelékenységi kiilonb-
séget.
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