ATTEKINTES
az aktualis k6ézvetlen tékebefektetési folyamatokrol 2011. szeptember 30.
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FDI-&llomany "2 68526  2011.1L né.
= A Kkiilfoldi kozvetlen tokebefektetések (FDI) magyarorszagi allomanya FDI-beadramlas -753 20111 né.
meghaladja a 68,5 milliard euroét, és egy fore vetitve az egyik legmagasabb a FDI-bedramias 1378 TG
kelet'kozep,'eump?' t?,rse,gbe"' o ) ) Globalis FDI-aramlés ® 1244 2010

= A befektetések donté része a szolgaltaté agazatokba és a versenyképes Globalis FDI-dramlés ® 1185 2009

feldolgozoipari agazatokba (pl. jarmiigyartas, villamosgép-gyartas) aramliott. 1 ld6szak végén

= A Magyarorszdgon végrehajtott kiilfoldi kdézvetlen tékebefektetések 2 NetS milioeur
allomanyanak 71%-a az Eurépai Uniébdl, 22%-a Németorszagbol szarmazik.

= 2010-ben 1 378 milli6 eurd értéki kiilfoldi kozvetlen tékebefektetés valosult
meg Magyarorszagon, ami 235 milliéval tobb az el6z6 évinél.

= 2011 els6 félévében a kiilfoldi kozvetlen tékebefektetések egyenlege -753
millié euré volt Magyarorszagon, 90 milliéval kedvezétlenebb az el6z6 év
azonos idészakinal.

= 2011-ben varakozasaink szerint a teljes magyarorszagi kozvetlen
tokebefektetés 1 milliard euré koriil lehet. 2012-ben 3 milliard eurd koriili,
kozéptavon pedig évi atlag 4 milliard euré értékii teljes magyarorszagi
kozvetlen tékebefektetést varunk, amely 6sszeget nagyban befolyasolhatjak
az egyedi nagy értéki tranzakciok, mind pozitiv, mind negativ iranyban.

Részletes attekintés A kiilfoldi kozvetlen tokebefektetések

allomany
A magyar gazdasag 1990 ota végbement sikeres szerkezeti atalakulasaban 80 000 11—+ "
meghatérozé szerepet jatszottak a kiilfoldi kdzvetlen tékebefektetések. A kiilfoldi T T ———— -
kozvetlen t6kebefektetések folyamatos bearamlasa dontéen jarult (és jarul) hozza a 60000 |- ®Részvény,eqyéb részesedésés | )/
termelékenység névekedéséhez, a technolégiai modernizaciohoz, az egészséges G jo \
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névekedési szerkezethez sziikséges exportkapacitasok létrehozasahoz és (j
munkahelyek teremtéséhez; emellett a (nem addssaggenerald) mikodétéke-
bearamlasnak meghatérozé szerepe van a kiilsé finanszirozasban.
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A kiilfoldi kozvetlen tokebefektetések magyarorszagi allomanya 2011 masodik 20 000
negyedévének végén meghaladta a 68,5 milliard eurét; ebbdl 59,8 milliard eurét tett 10000
ki a részvény, egyéb részesedés és Ujra befektetett jovedelem formaju befektetések
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allomanya, 8,7 milliardot pedig az egyéb téke allomanya. A 6 862 eurds egy fére esé 885838358383 88583¢2¢
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magyarorszagi allomany — Csehorszag (9 466 eurd) és Szlovakia (2011. marcius
végén 6 991 eurd) utdn — a harmadik legmagasabb a kézép-eurdpai térségben.
Lengyelorszag (3 958 eurd) és Romania (2 527 eurd) lemaradasa tovabbra is jelentés.
A Magyarorszagon végrehaijtott kiilfoldi kozvetlen tokebefektetések allomanyanak A kulff)Idl’kozvetIen t°k,ebefektetelse,k
legnagyobb része (15 miliard eurs, 22%) Németorszagbol szarmazik. allomanyanak megoszlasa (2009 vegeén)

(Megjegyezziik, hogy az allomany szarmazasi orszag és agazatok szerint bontott SzliclﬂiiéSi orszagok szerint
adatai 2009 végére vonatkoznak.) Meghataroz6 szerepe van még Hollandianak (12,5

m iu
milliard eurd, 18,3%), Ausztrianak (9,4 milliard eurd, 13,7%), Luxemburgnak (3,9 \:\(B::::usm 20,9% 13,7%
milliard euro, 5,7%), Franciaorszagnak (3,5 milliard eurd, 5,2%) és az USA-nak (2,9 o Egyesiilt Kiralysag
milliard eurd, 4,2%). (MegjegyzendS ugyanakkor, hogy a magas holland, illetve OFranciaorszag o /
luxemburgi befektetési 6sszeg sok esetben arra vezethetd vissza, hogy szamos vallalat BHollandia —
az oftani leanycégén keresztil valdsitia meg a befektetését.) Osszességében a gCienblio ’
kozvetlen tokebefektetések allomanyanak 71%-a szarmazik az Eurépai Uniébol. ::Z’:m’sz’*g
A kiilfoldi befektetések allomanyanak kétharmada a szolgaltaté agazatokhoz BDél-Korea 18,3%
kotédik (2009 végi adatok szerint 45,3 milliard eurd, 66,4%); a gazdasagi BJapén
tevékenységet segit6é szolgaltatas (15 milliard eurd, 22%), a kereskedelem, javitas (9,4 DEgyéb orszagok

milliard euro, 13,7%), a szallitas, tavkozlés (5,9 milliard eurd, 8,7%), az
ingatlanigyletek (6,2 milliard eurd, 9,1%) agazatban és a bankszektorban (5,4 milliard
euro, 8%) talalhato a legtébb kulféldi kézvetlen tokebefektetés. A feldolgozéiparban a
befektetések 25%-a talalhato (17 milliard eurd); ezen belll is a jarmiigyartasban (3,4
milliard eurd, 5%), a villamosgép-gyartasban (2,9 milliard eurd, 4,3%), a vegy- és
gyogyszeriparban (1,8 milliard eurd, 2,6%), illetve az élelmiszeriparban (1,8 milliard
euro, 2,6%) talalhato a legtébb kulfoldi t6ke. A szolgaltatd agazatok allomanya, illetve



részaranya nétt, mig a feldolgozoiparé csékkent 2008 végéhez képest.

A 2000-2009-es adatok szerint az éves kilféldi kdzvetlen t6kebefektetések atlagos
értéke 3,6 millidrd eurét tett ki. 2010-ben a bearamlas egyenlege 1 378 millié euré
volt, ami 235 milliéval magasabb az egy évvel korabbinal, de igy is 1995 6ta a mésodik
legalacsonyabb volt. A nem addssaggenerald bearamlason belil a részvényformaju
befektetések egyenlege 2 682 millié eurd (az el6zé évinél 4,4 milliarddal kedvezébb)
volt, mig az ajra befektetett jovedelemé 89 millié euré (az el6z6 évinél 282 milliéval
kedvez6bb, de igy is 1995 o6ta a harmadik legkedvezétlenebb) volt. A részvény és
egyéb részesedés drasztikus egyenlegjavulasa, illetve a 2009. évi negativ egyenlege
egy 2009. évi, egyedi, tobb mint 4 milliard eurd értékl tranzakcidsorozatnak
kdszbnhetd, amelynek keretében a részvénytéke kivonasaval parhuzamosan hasonlo
Osszegll egyéb tékét (tulajdonosi hitelt) vont be a kilfoldi tulajdonos. Az
adossaggeneralo egyéb tékemozgasok egyenlege -1 393 millié euré volt. A minden
eddiginél kedvezétlenebb egyenleg déntéen annak készénhetd, hogy az anyavallalatok
altal a leanyvallatoknak nyujtott tulajdonosi hitelek Osszege 2,8 milliard euréval
elmaradt a leanyok altal az anyaknak visszafizetett hitelek 6sszegétdl.

2011 els6 félévében a bearamlas egyenlege -753 millié eurdé volt, ami az eddigi
legkedvezbétlenebb elsé félévi adat. A nem addssaggenerald bearamlason belll a
részvényformaju befektetések egyenlege -65 millié euré (az el6z6 év azonos
idészakinal 747 milliéval kedvezétlenebb) volt, mig az Gjra befektetett jovedelemé
-758 millié eurd (az el6zb6 év azonos idészakinal 656 millioval kedvezdébb) volt. (Az
elsd félévben rendszerint negativ az ujra befektetett jovedelem egyenlege, mivel az
osztalékok tulnyomé részét az els¢ félévben szavazzak meg a tulajdonosok.) Az
adossaggenerald egyéb tokemozgasok egyenlege 70 millié eurd volt. Az egyéb
tékemozgasok kozll kiemelendd az elszamolasi, illetve a cash-pool-szamlak 1 789
millid eurds egyenlege, illetve az, hogy az anyavéllalatok altal a leanyvallatoknak
nyujtott tulajdonosi hitelek 6sszege 878 millio eurdval elmaradt a leanyok altal az
anyaknak visszafizetett hitelek 6sszegétol.

Az ujra befektetett jovedelem — amely a (korrigalt) addzott eredmény és a
megszavazott osztalék kllonbsége — jelentésége a 90-es évek koOzepe ota
folyamatosan nétt, ami természetes velejardja a kilfoldi kdzvetlen tékebefektetések
allomanya 1990 ota tartd6 folyamatos emelkedésének; a 2010. évi
részvényjovedelmek aranya a nem addéssaggeneralé befektetések allomanyahoz
viszonyitva 6,7% volt, ami az el6z6 évinél 1 szazalékponttal magasabb, mig az el6z6
ot év atlaganal (8,9%) alacsonyabb volt. 1995-2000 kozoétt az ujra befektetett
jovedelmek minddssze 24%-at adtak a teljes bearamlasnak, 2001-2008 kdzott mar a
43,9%-at. 2004 ota figyelhetd meg ugyanakkor az a tendencia, hogy a kulfoldi
befektetok a Magyarorszagon megtermelt nyereség korabbiaknal nagyobb részét
utaljak kulfoldre osztalékként, aminek folyoményaként a korabbi magas (joval 50%
feletti) ujrabefektetési hanyad (az Ujra befektetett jovedelem és az addzott eredmény
hanyadosa) fokozatosan csékkent. A folyamat 2009-ben érte el a mélypontjat, amikor
az ujra befektetett jovedelem — 1995 utdn masodszor — negativ lett. Az Ujra befektetett
jovedelem kedvezétlen alakulasa annak koszonhetd, hogy a kuilféldi tulajdonu
vallalatok nyeresége joval nagyobb mértékben csokkent 2008-2009-ben az eléz6
évhez képest, mint az altaluk megszavazott osztalék 6sszege. Bar 2010-ben relative
pozitiv elmozdulas volt tapasztalhatd, mivel az adézott eredmény (3 905 millié eurd)
névekedése meghaladta az osztalékét (3 816 millié eurd), az Ujra befektetett jovedelem
értéke tovabbra is alacsony szinten maradt, és az Ujrabefektetési hanyad minddssze
2,3%-ot ért el.

A kozvetlen tékebefektetések jovedelmei masik komponensének, az egyéb téke
jovedelmeinek az utdbbi években ndvekedett a jelentésége. Az ilyen tipusu jovedelmi
kiadas (az anyavallalat altal a leanynak nyuijtott hitelek kamata) 2010-ben 1 490 millié
eur6 volt, ami az el6zd évinél 149 millibval magasabb, és az egyéb téke 2010 végi
tartozasallomanyanak 5,1%-at tette ki. A bevétel (a lednyvallalat altal a anyanak
nyujtott hitelek kamata) 2010-ben 322 millié eurd volt, ami az el6z6 évinél 229 milliéval
alacsonyabb. A netté kiadas igy az el6z6 évinél 378 millioval magasabb, 1 168
millié euré volt 2010-ben. 2011 elsé felében a nettd jovedelmi kiadas 526 millié eurot
ertel.

A legnagyobb értékii (1 137 millié6 eurd) részvény és egyéb részesedés formaju
(nettd) kiilfoldi kozvetlen tékebefektetés 2010-ben Hollandiabdl érkezett
Magyarorszagra. A masodik legnagyobb befektetdé Németorszag (470 millié eurd), a
harmadik Svajc (365 millié eurd), a negyedik pedig Ausztria (458 millié eurd) volt.
Megemlitend6 még a 240 millié eurds bearamlas Franciaorszagbdl, illetve a 156 millié
euré Ciprusrol. A luxemburgi befekteték ugyanakkor bruttd 864 millidé eurd
befektetésének (ami tulnyomérészt vélhetéen a BorsodChemet tulajdonlé

holdingcégben tortént, kézvetve kinai tulajdonszerzésnek kdszdnhetd) és bruttd 1 348
millié eurd kivonasanak (ami részben vélhetéen a nagy értékl’] holland bearamlassal
van 0sszefliggésben, mivel ugyanabban az agazatban (TEAOR’03 szerint gazdasagi
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tevékenységet segitd szolgaltatas) volt megfigyelheté a nagy 6sszegi bruttd be-, illetve
kiaramlas) eredéjeként netté 484 millié eurdt vontak ki.

A legnagyobb értékii részvény és egyéb részesedés formaju (nettd) kiilfoldi
kozvetlen tékebefektetés 2011 elsé félévében Hollandiabél (364 millié eurd)
érkezett Magyarorszagra. A masodik legnagyobb befekteté Németorszag (256 millié
eurd), a harmadik pedig Svajc (84 millio eurd) volt. Megemlitendé6 még az 58 millié
eurds bearamlas Franciaorszagbdl. A finn befekteték (vélhetéen a Nokia) ugyanakkor
nettd 696 millié eurdt, az osztrakok pedig 86 millié eurdt vontak ki.

2010-ben a feldolgozéiparba (TEAOR'08 szerint) dsszesen nettd 426 millié eurd
értékii, mig a szolgaltaté agazatokba 1 895 millié euré részvénytéke aramlott. A
feldolgozéiparon belll a gumi-, miianyag termék és nem fém &asvanyi termék gyartasa
agazatcsoportba 320 millié eurd, a szamitégép, elektronikai, optikai termékek gyartédsa
agazatba 272 milli6 eur6é téke aramlott; a fém alapanyag, fémfeldolgozasi termék
gyartasa agazatbdl ugyanakkor netté 198 millié eurdt, a jarmigyartasbdl pedig 37 millié
eurot kivontak. A szolgaltatasokon belll a vagyonkezelés (1 223 millié eurd, jelentds
részben vélhetéen a fent emlitett, a BorsodChemhez kapcsol6d6é Ugyletnek
kdszbnhetden), a kereskedelem (357 millio eurd), a bankszektor (177 millié eurd) és a
tavkozlés (161 millié eurd) emlitendé meg.

2011 els6 félévében a feldolgozdiparbdl sszesen nettdé 579 millié eurét vontak ki,
mig a szolgaltatd agazatokba 469 milli6 eurdé részvénytébke aramlott. A
feldolgozéiparon belll kiemelendd a szamitogép, elektronikai, optikai termékek
gyartasa agazatbol tortént 690 millid6 eurds tékekivonas (vélhetéen a Nokia). A
gyogyszergyartdsba 36 millié eurd, a gumi-, mianyag termék és nem fém asvanyi
termék gyartasa &gazatcsoportba pedig 34 millié euré aramlott. A szolgaltatasokon
belll az lzletvezetési, vezetdi tanacsadasba (247 millio eurd) és a kereskedelembe
(210 millié eurd) iranyulé bearamlas, illetve a szallitas-raktarozasbol térténd 116 millio
eurds tékekivonas emlitendd meg.

Az UNCTAD adatai szerint 2010-ben 5%-kal, 1 244 milliard dollarra nétt a globalis
kdzvetlen tékebefektetések értéke, de 15%-kal igy is elmaradt a valsag el6tti 2005-
2007-es idGszak atlagatol. A teljes t6kearamlason belil 36%-kal, 338 milliard dollarra
nétt a hataron atnyulé Osszeolvadasi-felvasarlasi tranzakciok értéke. Az UNCTAD
elézetes becslései szerint 2011 elsé felében 29,4-kal, 707 milliard dollarra nétt a
globalis kozvetlen tékebefektetések értéke. A szakértéi varakozasok szerint 2011-
ben a valsag elé6tti szint (1 500 milliard dollar) kozelébe néhet a globalis kézvetlen
tokebefektetések értéke, a lefelé mutatdé kockazatok ugyanakkor ndvekedtek, és a
jovébeli kilatasok is bizonytalanok.

A visegradi orszagokba és Romanidba iranyuld bearamlds 2010-ben
Osszességében 2%-kal nétt az el6z6 évhez képest. Szlovakiaba — a 2009. évi nettd
tékekivonassal szemben — 2010-ben 397 milli6 eurd aramlott. Csehorszagba (5 107
millié eurd) az elé6z6 évinek kbzel két és félszerese aramlott, Magyarorszégra (1 378
millié eurd) pedig 21%-kal tobb. Lengyelorszagba (6 665 millidé eurd) ugyanakkor 28%-
kal, Romaniaba pedig 36%-kal (2220 millié6 eurd) kevesebb téke aramlott. Hazank
pozicidja javult 2009-hez képest, az 6t orszag teljes bearamlasanak 8,7%-a iranyult
Magyarorszagra.

A visegradi orszagokba és Romaniaba iranyulé6 bedramlas 2011 elsd félévében
Osszességében 7%-kal csokkent az el6z8 év azonos id&szakahoz képest.
Magyarorszagon a 2010. els6 félévinél nagyobb mérték(i netté tdkekivonas volt
megfigyelhet6. Romaniaba (1 116 millié eurd) 21%-kal, Lengyelorszagba (4 431 millio
eurd) 4%-kal kevesebb kozvetlen tékebefektetés aramlott. Csehorszagban (2 605 millié
euro), illetve Szlovakiaban (296 millio eurd) az el6zd év azonos id6szakinal 2%-kal
nagyobb 0sszeg(i befektetés tortént.

2011-ben varakozasaink szerint a teljes magyarorszagi kozvetlen tokebefektetés
1 milliard euré koriil lehet. A korabbi évekhez képest alacsony 6sszeg kapcsan
kiemelendé ugyanakkor két egyedi tranzakcié (a Mol-részvények jdliusi allami
megvasarlasa (1,9 milliard eurd), illetve a Nokia osztalékfizetése (800 millid eurd)),
amelyek osszességében 2,7 milliard eurés tokekiaramlassal jartak. 2012-ben 3
milliard euré korili, k6zéptavon pedig évi atlag 4 milliard euré értékii teljes
magyarorszagi kozvetlen tékebefektetést varunk, amely Osszeget nagyban
befolyasolhatjak az egyedi nagy értékii tranzakciok, mind pozitiv, mind negativ
iranyban.
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Adatok forrasa: MNB, UNCTAD, nemzeti jegybankok
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