ATTEKINTES
az aktualis magyar tokekiviteli folyamatokrol

2012. marcius 30.

Osszefoglalas

* A magyar kozvetlen tékebefektetések kiilfoldi allomanya meghaladta a 18,4
milliard eurét, és egy fore vetitve, illetve a GDP aranyaban az egyik
legmagasabb a kelet-k6zép-eurdpai térségben.

= A magyar kozvetlen tokebefektetések kiilfoldi allomanyanak donté része a
szolgaltaté agazatokban és a kéolaj-feldolgozas agazatban talalhato.

* A magyar kozvetlen tokebefektetések allomanyanak 52,4%-a Kelet-Kozép-
Eurépaban talalhaté.

= 2011-ben 3117 millio eurdé értékii magyar kozvetlen tokebefektetés valosult
meg kiilfoldon, ami 2113 millié eurdéval tobb, mint az egy évvel korabbi
tékekivitel.

= 2012-ben varakozasaink szerint a magyar kozvetlen tékebefektetés kiilfoldon
meghaladhatja az 1 milliard eurét. Kozéptavon évi atlag 1,5 milliard euré
koruli tokekivitelt varunk, amely Osszeget nagyban befolyasolhatjak az
egyedi, nagy értékii tranzakciok.

Részletes attekintés

Az 1990-es években a kozvetlen tékebefektetések bearamlasa mellett a tékeexport
egyaltalan nem volt szamottevd, az elmult években azonban mar magyar vallalatok is
tobb  milliard euré6 értékben hajtottak végre kiilfoldon  kozvetlen
tokebefektetéseket. Jollehet Magyarorszag belathaté id6tavon belldl nettd
tékeimportér marad, a tokekivitel jelentésége varhatéan ismét novekszik.

A magyar vallalatok koézvetlen tokebefektetéseinek kiilfoldi allomanya 2011 végén
meghaladta a 18,4 milliard euroét; ebbdl 12,9 milliard eurdt tett ki a részvény, egyéb
részesedés és Ujra befektetett jovedelem formaju miikodétéke-befektetések allomanya,
5,6 milliardot pedig az egyéb tékéé. A GDP aranyaban a magyar allomany a
legmagasabb (18,3%) a kozép-eurépai térségben. A szlovén allomany a masodik
(15,5%). A lengyel (9,3%) és a cseh (7,7%) allomany az elmult években dinamikusan
bévilt, a szlovak (2011. szeptember végén 4,4%) és a roman (0,8%) lemaradas
azonban tovabbra is jelentés. Az 1851 eurés egy fére esd magyar allomany
Szlovénia (2 686 eurd) utan a masodik legmagasabb a k6zép-eurépai térségben; az
utdbbi években tapasztalhatd élénkilés hatasara Csehorszag (1 138 eurd) felzarkozott,
Lengyelorszag (899 euro), Szlovakia (2011. szeptember végén 560 eurd) és Romania
(54 eurd) lemaradasa azonban még mindig jelentds.

A magyar vallalkozasok kiilfoldi kozvetlen tokebefektetései (eurdpai)
allomanyanak legnagyobb része Horvatorszagban (2,6 milliard eurd, 17,2%)
talalhaté. (Megjegyezzik, hogy az allomany szarmazasi orszag és agazatok szerint
bontott adatai 2010 végére vonatkoznak.) Meghataroz6 célpont még Szlovakia (1537
millio eurd, 10,3%), Bulgaria (930 millié eurd, 6,2%), az USA (745 millid eurd, 5%),
Ciprus (742 millié eurd, 4,4%), Svajc (737 millié euro, 4,9%), Romania (509 millié eurd,
3,4%), Ukrajna (451 millié eurd, 3%), Szerbia (362 millié eurd, 2,4%), Szingapur (355
millié eurd, 2,4%) és Oroszorszag (349 millié eurd, 2,3%). Osszességében a magyar
kozvetlen tokebefektetések allomanyanak 52,4%-a Kelet-Kozép-Eurépaban
talalhaté.

A magyar vallalatok kiilfoldi befektetései allomanyanak tobb mint fele (TEAOR’08
szerint) a szolgaltaté agazatokban talalhaté (2010 végi adatok szerint 8,2 milliard
eurd, 54,6%); az egyéb kiegészit6é lizleti szolgaltatasban (2,7 milliard eurd, 17,9%), a
bankszektorban (2,1 milliard eurd, 14,2%) és a kereskedelem, javitas (1,6 milliard eurd,
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10,7%) agazatban volt talalhaté a legtébb magyar kozvetlen t6ke. A
feldolgozéiparban a befektetések 22,2%-a volt talalhaté (3,3 milliard eurd, 2010
végén); ezen belll is a kdolaj-feldolgozas (1,3 milliard eurd, 8,7%), a gydgyszeripar
(915 millié eurd, 6,1%) és a szamitdgép, elektronikai, optikai termékek gyartasa (585
millio eurd, 3,9%) volt a meghataroz6. Megemlitend6 még a banyaszat 19,7%-os
részaranya (2,9 milliard eurd), amely vélhetéen a Molhoz kéthetd. (Az allomany agazati
bontasa a kulfoldon |évd leanyvallalat agazati besoroldsa szerint torténik a
statisztikaban, mig az aramlasi adatoké a magyar anya agazati besorolasa szerint.)
2009 végeéhez képest a feldolgozdipari allomany értéke és aranya csokkent, mig a
szolgaltatd agazatokbeli allomany értéke nétt, az aranya pedig csokkent, a banyaszati
allomany értéke és aranya ugyanakkor jelentésen nétt.

Az 2001-2010-es adatok szerint az éves magyar kozvetlen tékebefektetés kiilfoldon
atlagos értéke 1452 millié euroét tett ki. 2011-ben a netté tékekivitel 3117 millié
eurét ért el, ami az el6z6 évinél 2113 millibval nagyobb. A 2011. évi tbkekivitel
alakulasat nagymértékben befolyasolta egy egyedi, 2,5 milliard eurds tranzakcid, amely
a mikodotdke-bearamlassal parhuzamosan  tékekivitelként is megjelent a
statisztikaban. A nem addssaggenerald tékekivitelen belil a részvényformaju
tékeexport egyenlege 469 millié eurd (az el6z6 évinél 622 millidval kisebb), mig az
ujra befektetett jovedelemé -267 milli6 euré (az el6z6 évinél 362 millidval
kedvezbtlenebb) volt. Az addssaggeneraléd egyéb tokemozgasok egyenlege 2915
millié eurd volt (dontéen az emlitett egyedi tranzakciénak kdszonhetéen), ami a 2010.
évinél 3098 millibval kedvez6bb egyenleg.

Az ujra befektetett jovedelmek 2004 ota jatszanak jelentés szerepet a
tokekivitelben, ami természetes velejardja a kilfoldon befektetett magyar kozvetlen
téke allomanya folyamatos emelkedésének; a 2011. évi részvényjovedelmek aranya
a nem addéssaggeneralé befektetések allomanyahoz viszonyitva 4,7% volt, ami
mind a 2010. évi aranytol (4,8%), mind az el6z6 6t év alagatol (6,7%) elmarad. 2000-
2003 kozott az ujra befektetett jovedelmek mindGssze 4,2%-at adtdk a teljes
tékekivitelnek, 2004-2007 kozo6tt mar a 21,6%-at. 2008-ban ugyanakkor a magyar
anyavallalatok altal kapott osztalék értéke meghaladta a leanycégeik adozott
eredményét, igy az Ujra befektetett jovedelem egyenlege negativ lett. 2009-ben a teljes
tékekivitel 6,3%-a, 2010-ben pedig 9,5%-a volt az Ujra befektetett jovedelem. A magyar
befekteték a kiilfoldon (az el6zd évben) megtermelt nyereség 145,4%-at utaltak
haza osztalékként (876 millio eurd) 2011-ben, mig 2006-2010 kozétt atlag 83% volt
ez az arany. 2011-ben (az MNB becslése szerint) a (korrigalt) ad6zott eredmény 7
millié euréval (610 milliéra), mig a megszavazott osztalék 369 millioval (876
milliéra) noétt az el6zéhez képest, igy az Ujra befektetett jovedelem egyenlege ismét
negativ lett, -267 milliéra romlott.

A kozvetlen tékebefektetések jovedelmei masik komponensének, az egyéb téke
jovedelmeinek 2010-2011-ben csokkent a jelentéségik. Az ilyen tipusu jovedelmi
bevétel (a magyar anyavallalat altal a kilfoldi leanynak nyuijtott hitelek kamata) 2011-
ben 102 millié eurd volt, ami az el6z6 évinél 82 millibval alacsonyabb, és az egyéb téke
2011 végi kovetelésallomanyanak 1,6%-at tette ki. A kiadas (a leanyvallalat altal az
anyanak nyuijtott hitelek kamata) 2011-ben 14 millié eurd volt, ami az el6z8 évinél 3
millidval alacsonyabb. A netté bevétel igy az el6z6 évinél 79 milliéval alacsonyabb,
89 millié eurd volt 2011-ben. Az egyéb tdke nettd jovedelmi bevétele jelentésen
elmarad a részvényformaju befektetések jovedelmi bevételétdl, annak 14,5%-at érte el
2011-ben (2010-ben 27,7% volt ez az arany).

A legnagyobb értékii részvény és egyéb részesedés formaju (nettéd) magyar
kozvetlen toékebefektetés 2011-ben Ciprusra (198 milli6 eurd) aramlott.
(Megjegyzendd, hogy Ciprus sok esetben egy harmadik orszagba iranyuld befektetés
kdézbens6 allomasa.) Megemlitendé még, hogy 140 millié eurd aramlott Horvatorszagba
és 137 millié eur6 Roméaniaba.

Az agazatokat tekintve (TEAOR’08 szerint) a legtobb magyar részvénytéke 2011-
ben a koéolaj-feldolgozasba (353 milli® eurd) aramlott. Emlitendd még a
bankszektorba (159 millié eurd) és a szallitas-raktarozasba (42 millié eurd) iranyuld
befektetés. A feldolgozéiparba 6sszesen nettd 422 millié eur6, mig a szolgaltaté
agazatokba Osszesen netté 167 millié eurd aramlott. Az épitdiparbdl ugyanakkor 42
millié eur6t vontak ki a magyar befektetdk, illetve az adéamnesztia keretében 79 millié
euro befektetést hoztak vissza Magyarorszagra a haztartasok.

2011-ben a visegradi orszagok és Romania tékekivitele 6sszességében 28%-kal
nétt az el6z6 évhez képest. A magyar tékekivitel tobb mint haromszorosara (3117
millié eurd), a szlovak 43%-kal (353 millié eurd) béviilt. A Lengyelorszag (3722 millio
euro, -10%) és Csehorszag (827 millié eurd, -6%) esetében ugyanakkor visszaesés
kovetkezett be. A roman befekteték nettd 3 millio eurd tékét vontak ki kilféldrél 2011-
ben. Hazank részaranya a V4-ek és Romania teljes tokekivitelébol 38,9%-ot ért el,
ami tobb mint kétszerese az el6z6 évinek. A GDP-aranyos, illetve az egy fére jutd
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tékekivitel hazankban (3,1%, illetve 313 eur6/f6) volt a legmagasabb 2011-ben.

2012-ben varakozasaink szerint a magyar kozvetlen tékebefektetés kiilfoldon
meghaladhatja az 1 milliard eurét. Kézéptavon évi atlag 1,5 milliard euré koriili
tékekivitelt varunk, amely 6sszeget nagyban befolyasolhatjak az egyedi, nagy
értékii tranzakciok.

Henger Péter
Nemzetgazdasdgi Minisztérium
Gazdasdgpolitikai Féosztaly

Adatok forrasa: MNB, nemzeti jegybankok

1055 Budapest, Honvéd utca 13-15.
Tel.: (1) 374-2734

Fax: (1) 374-2812

E-mail: elemzesi@nfgm.gov.hu




