FABIAN EMILIA

TOKEBEFEKTETESEK MAGYARORSZAGON

A tanulmany megvizsgalja Magyarorszdg integrdcios Rapcsolatainak alaku-
ldsdt a tokebefektetések teriiletén, feltarja annak pozitiv és negativ hatdsait.
Az 1990-t6l 2010-ig tarto periodust hdrom f6 szakaszban elemzi, ezek a szaka-
szok: a rendszervdllds ideje, az EU csatlakozdsig, valamint a csatlakozds ota
eltelt évek. Kitér a tanulmdny arra, hogy a hét évvel ezelotti unios csatlakozds
hogyan hatott a tokebefektetések alakuldasdra, az integracio elotti Rapcsolatok
milyen mértékben maradtak fent, illetve vdltoztak, mennyire vagyunk nyitot-
tak a kiilfoldi toke elott és a 2008-ban kezdodo gazdasagi vildagudlsag milyen
hatdssal volt ezekre a folyamatoRra.

1. BEVEZETES

Magyarorszag €s a toObbi rendszervalto orszag szamara a kozvetlen kulfoldi tékebe-
fektetések jelentds szereppel birtak az atalakulo gazdasagok szerkezeti Gjjaépitésé-
ben és modernizaciojaban.

Milyen iranyu fejlesztések lennének sziikségesek az orszag szamara? Mennyire
versenyképes az orszag az ijonnan csatlakozott tagorszagokhoz képest? Kérdés az
is, hogy az elmult k€t évtized gazdasagpolitikai fordulatai mennyiben jarultak hozza
a szerkezeti atalakitas sikerességé€hez, a kiilfoldiek szamara vonzo uzleti kornyezet
teremtés€hez. A tanulmany masodik részében attekintjik a magyar vallalatok toke-
kihelyezési gyakorlatat. A hazai befektetOk szomszédos orszagok iranti preferenci-
aja vajon kovette-e az 1990-es évek elott kialakult hagyomanyokat, vagy nyitottak-e
Uj piacok felé? A kérdésekben megfogalmazott problémak sziikségessé€ teszik az
emlitett gazdasagi szféra részletesebb elemzését. A tanulmany az elmult két évtized
adatai alapjan Osszehasonlitja a kozép-kelet-europai rendszervaltd orszagok €s az
EU-atlag legfontosabb makrogazdasagi mutatoit, mint a GDP szazalékaban mért
allamadossag nagysagat, az egy fore jutdo GPD Osszegét, a GDP novekedési titemét,
vagy az egy fOre esO kozvetlen kiilfoldi tOkebefektetések allomanyat.

2. FOBB MAKROGAZDASAGI MUTATOK

Az orszag gazdasagi fejlettségének meghatarozasahoz ismerniink kell annak f6bb
gazdasagi mutatoit. Ezen adatok alapjan valos képet kaphatunk Magyarorszag tér-
ségbeli fejlettségi szintjérdl €s az unios atlaghoz képest betoltott poziciojarol.

Hazank nyitott, tokehianyos, kis gazdasag, ezért szamara mindig is meghatarozo
szerepe volt a kulfoldi tokebefektetéseknek. A t6kén kivil természetesen fejlett
technikakhoz is hozzajutottunk, 4j piacok nyiltak meg, valamint a vilag gazdasagai-
nak érdekl6dése mas modon is 6sztonozte az orszagot.

A tanulmany a TAMOP 4.2.2/B-10/1-2010-0023 projekt keretében késziilt.
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Mar az 1990-es éveket megel6zéen sulyos adossagot halmoztunk fel, a rendszer-
valtas évét 1 264 milliard forint adossaggal kezdtik, 1989 végén ez f6ként a hosszu
lejarata hitelekben megtestesiilo €s a jegybankkal szembeni tartozast jelentett [GKI
2011]. Az adossagallomany az eltelt két évtizedben a tizenhétszeresére nott: 2010
masodik negyedév végén a konszolidalt adossagallomany elérte az eddigi legmaga-
sabb 0sszeget, 22 000 milliard forintot (1. dbra). Az adossig mértéke az 1990-es évek
els6 felében gyorsan ndtt, 1990 és 1995 kozott megnégyszerezodott, legnagyobb
megugrasa pedig 2008 végén volt (19 348 milliard forint), amikor alairtuk az IMF-EU-
Vilagbank altal nyujtott 25 milliard dollaros hitelcsomagrol szolo szerzodést.
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Sajat szerkesztést abra, adatok forrasa: MNB

1. abra: A magyar allamadossag nagysaga 1989-2010 (milliard forint)

Ha 0sszehasonlitjuk Magyarorszagnak a GDP szazalékaban mért brutt6 allamadossa-
gat, kidertiil, hogy a hasonl6 rendszervalté orszagokkal szemben orszagunk mar az
1990-es évek elején kiugroan magas allamadossaggal kényszerilt szembesiilni (1.
tdbldzat). Egyediil Bulgiria halmozott fel még tetemes allamadodssigot az 1990-es
évek végén, amely azonban az azt kovetkez6 €vtizedben jelentésen mérséklodott. A
tobbi kozép-kelet-europai orszag GDP-hez viszonyitott adossagallomianya az euroove-
zeti atlag mintegy felére tehetd. A maastrichti kritériumot jelenté 60 szazalékos
kiiszobot 2005-ben 1€pte at a magyar gazdasag és a 2008-ban kezd6dd valsag kitoré-
s€ig az expanziv fiskalis politika kovetkezményeként az adossagrata meredeken nott.

1. tablazat: A brutto dllamadoéssag alakulasa a GDP szazalékaban 1998-2009

Orszag 1998 2000 2004 2007 2008 2009
Bulgairia 79,6 74,3 37,9 17,2 13,7 14,7
Csehorszag 15,0 18,5 30,1 29,0 30,0 35,3
Lengyelorszag 38,9 36,8 45,7 45,0 471 50,9
Magyarorszag 59,9 55,0 59,1 66,1 72,3 78,4
Romania 16,6 225 18,7 12,6 13,4 23,9
Szlovikia 34,5 50,3 41,5 29,6 27,8 35,4
Eurdovezet 72,8 68,8 69,8 66,4 70,1 79,2
EU25 66,7 62,1 62,5 59,4 62,5 74,7
EU27 66,4 61,9 62,2 58,8 61,8 74,0

Forras: Eurostat
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3. A KULFOLDI TOKEBEFEKTETESEK ALAKULASA

A rendszervaltozas el6tti években a magyar gazdasagot komoly egyensulyi problé-
mak €s hatalmas adossagterhek sujtottak. A négy évtized szocialista gazdasagara
€épuld kotott aras arukereskedelem a KGST piac szétesése miatt hirtelen €piilt le, az
inflacio elszabadult. A privatizacio révén megvalosuld tékebefektetések megala-
poztak a novekedés feltételeit [Ligeti 2010].

A magyar gazdasag 1990 oOta végbement sikeres szerkezeti atalakulasiban meg-
hatarozo szerepet jatszottak a kulfoldi kozvetlen tOkebefektetések. Magyarorszagon
ezek a kulfoldi tOkebefektetések az 1990-es €években jelentek meg, allomanyuk
értéke azota folyamatosan novekedett. A kozvetlen kulfoldi beruhazasok bearamla-
sanak koszonhetden a termelékenység is novekedésnek indult, valamint hozzajarult
a technologidk modernizaciojahoz, ujabb exportkapacitasok l€trehozasahoz, Gj
munkahelyek teremtésé€hez, javitotta az orszag kulsé pénziigyi egyensulyat.

A 2 és 3. abrdn jol lathato, hogy a kulfoldi tOkebefektetések Magyarorszagon
mdr az unios csatlakozasunk elétt megindultak.! A csatlakozassal tovabbi jelentGs
er6forrasokhoz jutottunk hozza, egy résziikk mar 2004 el6tt is hozzaférhetd volt
(SAPARD, PHARE, ISPA). 2010-ben a kiilfoldi tokebefektetések allomanya 7,2 milli-
ard dollarral lett kevesebb az el6z6 évihez képest.
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Sajat szerkesztésu abra, adatok forrasa OECD

2. abra: Kozvetlen kiilfoldi tokebefektetések allomanya Magyarorszagon 1990-2010
(millié USD)

A kozvetlen kulfoldi tokebefektetéseinek elsé hullama Magyarorszagon az 1990-es
évek elso felében volt jelentds, dontden a privatizacios befektetések kinaltak vonzo
lehetdségeket. 1991 és 1997 kozott 4,6 millidrd eurd befektetés tortént a privatiza-

1 A szerz6 a kozvetlen kulfoldi tékebefektetések bedramlasira és dllomanyara vonatkozo adatok koziil az
OECD statisztikait hasznilja, mivel sem az Eurostat, sem a KSH, sem az MNB nem rendelkezett az 1990-
2010 kozotti iddszak vizsgalatahoz sziikséges teljes idésorokkal. Meg kell jegyezni ugyanakkor, hogy a
szamitasok modszertanilag némi eltérést mutatnak. Az OECD modszertani megjegyzése szerint:
ydirect investment positions (stocks) a. equity, b. debt (intercompany loans)”.
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cio keretében, ennek fele 1995-be koncentralodott. Ezek kozil a legnagyobb érté-
kd a MATAYV, a gazszolgiltatok, és az erémiivek maganositisa volt. A 2000-es évek
jelentOs eseményei 2003-ban a Postabank, 2005-ben pedig a Budapest Airport €s az
Antenna Hungaria privatizacioja volt [Nyers 2010].

12,00

8,00

6,00

4,00

2,00

0,00

15901 1591 (1992 (1993 | 1994|1995 | 1996 1997|1998 1999 2000 2001|2002 2003 2004 (2005 (2006| 2007| 2008|2003 | 2010/

[mea) | [4.20[3.90]6.20| 270|112 |7.10 |2.80 680 6,70 5.80| 740|450 2.50] 2.40[7.00 [6.20 280 470 [1.60 | 12

Sajat szerkesztésu abra, adatok forrasa OECD

3. dbra: Kozvetlen kilfoldi tokebefektetések bearamlidsa Magyarorszagra?
a GDP szazalékaban 1990-2010

Az 1990-es évek koziil 1995, a 2000-es évekbdl pedig 2005 szamitott kiemelke-
doének, ez annak koszonhetd, hogy ez az a két év, amelyekben a privatizacios bevé-
telek koncentralodtak. Ettdl eltekintve a részesedések nagysaga tobbé-kevésbé sta-
bilitast mutatott. 2003 volt az egyetlen €v, amikor a részesedésekben tOkekivonas
tortént. 2009-ben a kozvetlen kiilfoldi beruhazasok 70 szazaléka szarmazott Osszes-
ségében az EU-bOIl (2. tdbldzat). A holland és a luxemburgi befektetési Osszeg
magas aranya azzal indokolhato, hogy szamos vallalat az ottani leanycégén keresztiil
valositja meg a befektetését [Henger 2011].

2. tablazat: A kozvetlen kilfoldi beruhazasok allomanyanak megoszlasa
szarmazasi orszag szerint, 2009

Orszag szazalék Orszag szazalék
Ausztria 13,6 Luxemburg 6,7
Belgium 2,9 Németorszag 21,9
Ciprus 2,6 USA 472
Egyesiilt Kiralysag 1,5 Dél-Korea 1,3
Franciaorszag 5,1 Japan 1,2
Hollandia 17,9 Egyéb 21,4

Sajat szerkesztés, adatok forrasa: NGM

A tOkebefektetés-allomany kb. 90 szazaléka kothetl részvény, egy€éb részesedés
és ujrabefektetett jovedelem tételekhez, mig a fennmarado6 10 szazalékos tOkeallo-
many az egy€b t0kemozgasok tételsoron halmozodott fel.

2 Specidlis célu villalatok nélkil.
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2010-ben a legnagyobb kiilfoldi kozvetlen tOkebefekteté€s Hollandiabol érkezett
részvény- illetve részesedés-vasarlas formajaban. Tovabbi legjelentdsebb befektetd
Németorszag, Ausztria €s Svijc volt. Németorszag Magyarorszag legnagyobb kozvet-
len kulfoldi tokebefektetoje, a teljes befektetett toke egyharmada szarmazik innen.
A német cégek befektetései a legtObb gazdasagi agazatban megtalalhatok, részara-
nyuk a kilfoldi befektetok kozott a legmagasabb, allomanyuk folyamatosan emelke-
dik, 2007-re meghaladta a 17 milliard eurot. (4. dbra) A tOkebearamlas 2008-ban is
folyamatos volt, bar kicsit lassult, 2009 végére 15 milliard eurora csokkent. Az utob-
bi évek beruhazasai koziil a 2008-ban bejelentett 800 millio euros kecskeméti Mer-
zedes-Benz szamitott a legjelentésebbnek [Henger 2011]. Ezen kiviil 300 ezer mun-
kahelyet biztosité mintegy 8 ezer német érdekeltségii vallalat mikodik Magyaror-
szagon. A legnagyobb német befektetOk kozott emlitheté még az Audi Hungaria, a
Bosch, a Deutsche Telekom, az E.on, Siemens és a Knorr-Bremse. Magyar vallalkoza-
sok csak elenyész6 mértékben ruhaztak be Németorszagban. Magyar szempontbol
perspektivikus privatizacios lehet6ségeknek szamitanak az elektronika, épitdipari
tevékenység, informaciotechnologia, IT szolgaltatasok és kereskedelmi tevékenysé-
gek [ITDH 2011].
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4. abra: Németorszag kozvetlen t6kebefektetéseinek allomanya Magyarorszagon,
1989-2007 (millié eurd)

2010-ben a legnagyobb részaranyt a Hollandiabol érkezd nett6 kozvetlen tékebe-
fektetéseknek jelentették (1 108 millié eurd). Az osztrak vallalatok a szomszédsag
€s a torténelmi hagyomanyoknak kdszonhetéen szintén tradicionalisan fontos gaz-
dasagi partnerek a magyar vallalatok részére. Az Ausztriabol érkezo tOke befekteté-
sek dllomanyanak értéke 2010-ben elérte az 437 milli6é eurodt. Svajcbol 561 millio
eur6 kerilt kivonasra [Henger 2011].

Az agazati szerkezetet vizsgalva 2009-ben a legnagyobb aranyu tOkebefektetés a
szolgaltaté agazatokba (66,7 szazalék) aramlott. A szolgiltatéiparon belil tovabbi
tékevonzo teriiletnek szamit a bankszektor, ingatlantiigyek és az egyéb gazdasagi
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tevékenységet segitd szolgaltatas. Az ipari agazatokat tekintve pedig a jarmugyar-
tasba, villamosgépgyartasba, vegyiparba és gyogyszeriparba érkezett a legtobb kiil-
foldi téke (3. tabldzat). 2010-ben a feldolgozodiparba dsszesen nettd 572 millié eurd
értéka, a szolgaltato dgazatokba 1 614 milli6 eur6 értéki részvénytbke aramlott.
Elmondhato, hogy a vilaggazdasagi valsag hatasara inkabb a szolgaltato szektorban
torténik tobb kulfoldi beruhazas [Henger 2011].

3. tablazat: A kozvetlen kiilfoldi beruhazasok allomanyanak megoszlasa
agazatok szerint, 2009 (szazalék)

Agazat Agazat

Elelmiszeripar 2,6 | Szallitas, tavkozlés 8,6
Vegyipar és gyogyszeripar 2,6 | Bankszektor 7.9
Fémipar 2,0 |Ingatlaniigyek 8,8
Villamosgépgyartas 4,2 | Gazdasagi tevékenységet segité szolgaltatas | 21,7
Jarmugyartas 4,9 | Egyéb feldolgozoipar 8,3
Energiaszektor 4,4 | Egyéb agazatok 10,4
Kereskedelem 13,5

Sajat szerkesztés, adatok forrasa: MNB

A legnagyobb €rtéku részvény- €s egy€b részesedés formaju kulfoldi kozvetlen
tOkebefektetés 2009-ben Oroszorszagbol érkezett, dontéen a Szurgutnyeftyegaz
OMV altal birtokolt Mol-részvényeinek felvisirlasihoz kothetéen.?

A visegradi orszagokba és Romaniaba iranyulo kozvetlen kulfoldi beruhazas
bearamlasa 2010-ben 1 szazalékkal csokkent az el6z6 évihez képest. Szlovakiaba a
2009-es netto tokekivonast kovetden 397 millio eurd aramlott. Magyarorszagra 78
szazalékkal, Csehorsziagba 56 szizalékkal, Romaniaba 48 szazalékkal, Lengyelor-
szagba 18 szazalékkal kevesebb tOke aramlott 2009-ben, amivel hazank pozicioja
2008-hoz képest is romlott [Henger 2011].

Az EU27 t6kebefektetéseit vizsgilva a 2004-es évnél korabbi adatsor sajnos nem
allt az Eurostat rendelkezésére (4. tdabldzat). 2004-ben 2 067 millioé eurd kozvetlen
kulfoldi tokebefektetés €rkezett Magyarorszagra, ugyanakkor mind a 2005-0s
(5 909 milli6 eur6), mind a 2006-0s (5 015 millié eurd) tokebefektetés értéke maga-
sabb volt, mint a 2007-es €vi €rt€k. A csokkenés oka a Budapest Airport tulajdonos-
valtasa miatt bekovetkezett tokekivonas.

4. tablazat: Az EU27 kozvetlen tGkebefektetései 2004-2008 (millié eurd)

Célorszag 2004 2005 2006 2007 2008
Magyarorszag 2 067 5 909 5 015 2 763 3 739
Csehorszig 3 231 8 937 3 896 5 996 6 311
Szlovakia 2532 1 648 3 255 2 030 2503
Lengyelorszag 9 661 6735 13 637 14 243 9 676
Romania n. a. 5324 8 454 6540 8502
Bulgiria 2 284 2 345 5197 7 337 5 639

Sajat szerkesztés, adatok forrasa: Eurostat

3 Magyarorszag 2011 majusidban visszavasarolta a MOL 21,2 szazal€kos tulajdonrészét Oroszorszagtol.



TANULMANYOK 117

2010-ben az eldzetes eldrejelzések szerint Magyarorszagon 3 milliard eurot €rt
el a nem-adossaggeneralo kozvetlen kulfoldi tOkebefektetések értéke. A jelentds
visszaesések ellenére 2010-ben a 6 856 eurd Osszegl egy fore jutdé allomannyal
Magyarorszagot csupan Csehorszag el6zte meg (5. dbra).
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Sajat szerkesztésti abra, adatok forrasa: Nemzeti Kiilgazdasagi Hivatal

5. abra: Az egy fore juto kiilfoldi tokebefektetés allomanya, 2010 (eurd)

4. A MAGYAR KOZVETLEN KULFOLDI BERUHAZASOK ALAKULASA

A magyar cégek kiuilfoldi kozvetlen tékebefektetéseinek f6 célpontjai elsGsorban a
kozép-kelet-europai orszagok. 2009-ben a legmagasabb kozvetlen magyar tOkebe-
fektetés Csehorszagban valosult meg, tobb mint 6 millié eurd értékben (6. dbra).
A legnagyobb tékebefekteték: BorsodChem, Danubius, Synergon és a MOL. [ITDH
2010]
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6. abra: Magyarorszag kozvetlen kilfoldi tGkebefektetései Kozép-Kelet-Europaban,
2009 (millié euro)
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A Szlovakiaba iranyulo befektetések allomanya évek ota dinamikusan n0, azon-
ban 2008-2009-ben drasztikus kivonas tortént. A hazai tOkekivitel nagysagrendek-
kel magasabb a szlovaknal. Nagyvallalataink regionalis beruhazasainak meghataro-
z0 jelentOsége mellett a magyar kis- €s kozé€pvallalkozasok szamara Szlovakia 2000
ota az els6dleges befektetési c€lpontot jelenti. A legnagyobb befekteté6 magyaror-
szagi cégek Szlovakiaban: MOL, OTP Bank és leanyvallalatai, Danubius, Trigranit,
EGIS, Transelektro.

A lengyelorszagi magyar beruhazasok allomanya 2009-ben 27,6 millié euro volt.
A legjelentosebb befektetd magyar cégek: Richter Gedeon, Globus, TriGranit,
Dunapack, Demko Feder, BorsodChem.

Horvatorszagban szintén dontéen a MOL és OTP leanyvallalatai, MacedOniaban
a Magyar Telekom leanyvallalatai adjak a befektetések jelentOs részét.

Bosznia-Hercegovina a magyar tokebefektetok szamara kiemelten fontos cé€lpia-
cot jelent. A beruhazasok foként a mezdgazdasagi szektorban, az infrastruktuira €s
turizmus agazataiban valosultak meg. A MOL, MAL, Transelektro a privatizacios
folyamatokba bekapcsolodva valositott meg nagyobb beruhazasokat.

2009-ben Hollandiaban €s Dél-Koreaban is dinamikusan nott a magyarok befek-
tetéseinek €értéke.

A magyar vallalatok kulfoldi kozvetlen tékebefektetéseinek allomanya 2009
végén 13,5 milliard eurd volt. Az 1 347 euros egy fore esé magyarorszagi kozvetlen
kulfoldi beruhazasok allomanya Szlovénia utan a masodik legmagasabb a kelet-
kozép-eurodpai térségben [NFGM 2010].

Osszességében a magyar kozvetlen tékebefektetések dllomanyanak 51,2 szazalé-
ka Kelet-Kozép-Europaban talalhato. Meghatarozo célpont még Ciprus, Svajc, Hol-
landia, Ukrajna, az USA és Dél-Korea is [ITDH 2010].

A hazai cégek kiilfoldi beruhazasi tevékenysége a 2008-as gazdasagi valsag kovet-
kezményeként negativ allomanyba fordult, 6sszesen 9 113 millié eur6 tékekivonas
tortént (5. tdbldzat) és 2009-ben is relative visszafogott maradt, értéke az év maso-
dik félévében csupan 12 millié euro volt.

5. tablazat: A EU orszagaiban befektetett magyar mikoddotoke allomanya,
1995-2008 (millié euro)

1995 2000 2004 2005 2006 2007 2008
EU27 = = 4 660 12 653 -2 097 4 658 -9 113
EU25 = = 4571 12 449 -2 555 4226 -9 472
EU15 136 624 4 041 12 661 -2 843 4 140 -9 707

Sajat szerkesztés, adatok forrasa: Eurostat

2008-ban a tékekihelyezések nagyobb része Eurépaban valosult meg (6. tdbld-
zat). Ezek kozul is kiemelkedik az Ukrajnaba iranyulo kozel 70 millio euro €rtéku
tokekivitel (9 szazal€k). Ez nagyrészt az OTP ukran leanybankjaba torténd befekte-
tést takarja. Romaniaba 20 millié euronyi (5 szazalék) magyar tOke aramlott ebben
az idOszakban, jelentosnek szamit még az el6bbiekben emlitett Szlovakia (18 szaza-
1€k) és Horvatorszag (8 szazalék). Az Europan kiviili desztinaciok kozott szerepel
Dél-Korea (12 szazalék), valamint az USA (4 szazalék) [Henger 2010].
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6. tablazat: T6kekihelyezést megval6sitéo magyarorszagi vallalatok £f6 célorszagai, 2008

Orszag szazalék Orszag szazalék
Szlovakia 28 Macedonia 5
Hollandia 12 Szerbia és Montenegro 5
Horvatorszag 11 Dél-Korea 4
Egyesilt Kiralysag 5 Ciprus 3
Romainia 5 Ukrajna 2
Bulgaria 5 Egyéb 15

Sajat szerkesztés, adatok forrasa: MNB, ITDH

Ha a 2008. évi tokekihelyezéseket agazati oldalrol vizsgaljuk, megallapithato,
hogy a banki és kereskedelmi agazatban tortént a legnagyobb mértéki tOkebefek-
tetés (26 szazalék). Erdemes még megemliteni, hogy a feldolgozoipari tékekihelye-
zéseket tekintve a legjelentésebb agazatok a villamosgépgyartas (13 szazal€k), a
gyogyszeripar (6 szazalék), illetve a MOL részvételével folyo kokszgyartas, kdolaj-
feldolgozas és nuklearisfitbanyag-gyartas (15 szazal€k) voltak (7. tdbldzat).

7. tablazat: A kilfoldon befektetett magyar téke allomanyanak megoszlasa
agazatok szerint, 2008 (szazalék)

A kiilfoldi befektetés agazata aranya
Kd6olajfeldolgozas 15,3
Vegyipar és gyogyszeripar 6,1
Villamosgépgyartas 13,0
Kereskedelem 11,3
Bankszektor 14,6
Egyéb pénziigyi tevékenység 4,1
Egyéb gazdasagi szolgaltatas 17,0
Egyéb feldolgozoipar 3,5
Egyéb dgazatok 15,1

Sajat szerkesztés, adatok forrasa: MNB

A magyar vallalatok kulfoldi befektetései allomanyanak fele a szolgaltat6 agaza-
tokban talalhat6 (50,3 szazalé€k), az egyéb gazdasagi szolgaltatasban, a bankszektor-
ban, az egyéb pénziigyi tevékenység €s a kereskedelem agazatban valosult meg a
legtobb magyar kozvetlen tOkebefektetés. A feldolgozoiparban a befektetések 38
szazaléka talalhato, ezen beliil is a kOolaj-feldolgozas, a villamosgépgyartas, a vegy-
ipar és a gyogyszeripar volt a meghatarozo.

5. KONKLUZIO

Az elmult két évtizedben jelentds valtozasokon ment keresztiill a magyar gazdasag.
A rendszervaltas, a privatizacio, a kilfoldi t6kebefektetések, az euro-atlanti csatla-
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kozasok szerkezetileg alakitottak at a gazdasagot. Az orszag gazdasaga az unios csat-
lakozassal még nyitottabba valt. Mind az egy fOre jutdo GDP 0sszegét, mind a GDP
novekedési titemét tekintve azonban az orszag tovabbra is jelentés lemaradassal
kényszerul szembestilni, ha a 27 tagu EU atlagat vesszik alapul.

A 2008. évi gazdasagi valsig szembesitette az orszagot a mondhatni extrém
modon nyitott helyzetével, kiszolgaltatottsagaval. 2009-ben Magyarorszag az ujon-
nan csatlakoz6 EU-orszagok koziil az egyik legnagyobb visszaesést szenvedte el,
egyedill Lengyelorszag esetében figyelhetiink csak meg pozitiv GDP novekedési
utemet.

2010-ben a kozvetlen kilfoldi t6kebefektetések allomanya meghaladta a 68,5
milliard eur6t. A jelentds visszaesések ellenére 2010-ben a 6 856 eurd 6sszegli egy
fore es6 allomannyal Magyarorszagot csupan Csehorszag elézte meg. Az ujonnan
csatlakozo 10 tagorszag atlagat tekintve hazank ennek szintén magasan felette van
[Henger 2011].

2011 elso félévében Magyarorszag toltotte be az EU soros elnoki tisztét, amely-
nek sordan az orszag minden szempontbodl a figyelem kozéppontjaba kerilt. A for-
malodo 0j kiilgazdasdgi stratégia célja, hogy a 2011 és a 2015 kozotti idészakban
meghatarozza azokat a kilgazdasagi prioritasokat, amelyek hozzajarulnak a kor-
many novekedési, egyensulyi és foglalkoztatasi c€ljainak megvalositasahoz. A straté-
gia szamszerusithetd c€lokban jeloli meg mind az export novekedését (72 milliard
eurorol 120 milliard eurora), mind pedig a hazai vallalatok kiilpiaci megjelenését (a
jelenlegi 6,5 milliard eur6rol 10 milliard eurdra). Az éves kozvetlen kiilfoldi tokebe-
fektetések tekintetében a kitiizott cél, hogy 1,6 milliardrol 4 millidrd eurora emel-
kedjenek a befektetOk magyarorszagi beruhazasai.

A gazdasagpolitika teljes atalakitasat koveto pénzuigyi konszolidacio eredménye-
ként az orszag a stabilitas allapotaba kertilt. A hiany el6szor csokkent a GDP 3 sza-
zaléka ala és hazank kikertlt a 10 legkockazatosabb orszag besorolasinak korébaol.
A magyar elnokség félévét kovetden a gazdasagi tarca a gazdasag hajtoerejeként az
export €s a bizalom erdsitését jelolte meg. A gazdasagi miniszter 2011 juliusaban
kulgazdasagi szakdiplomatiak részvételével rendezett kiilpiaci értekezleten Ugy
fogalmazott, miszerint a novekedés €s a foglalkoztatas teremti meg azt az egyen-
sulyt, amelyre a kuilfoldi tokebefektetOk varnak. A kormany cé€lja, hogy a beruhaza-
si rata a GDP 17 szazal€krol 25 szazal€kra boviiljon. A kiilgazdasagi offenziva cé€lja,
hogy kiilkereskedelmi €s a folyo fizetési mérleg kiegyensulyozott legyen. Kiemelke-
d¢ feladatunk atfogo stratégiak kidolgozasan keresztil a valsagbol kivezetd Gt meg-
talalasa, a gazdasag talpra allitasat kovetden egy tartos novekedé€si palyara allitasa.
Csak ezen az uton Kkeresztill nyerhetd vissza a kulfoldi t6kebefektetdk bizalma,
amire az orszagnak tovabbra is feltétleniil sziiksége van.
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