ATTEKINTES
az aktualis magyar t 6kekiviteli folyamatokrol

2013. szeptember 30.

Osszefoglalas

= A magyar kbzvetlent 6ke-befektetések kilfoldi allomanya 26,6 milliard eu  r6,
ami a GDP aranyaban a legmagasabb, illetve egy f 6re vetitve a masodik
legmagasabb a kdzép-eurdpai térségben.

= A magyar kozvetlent 6ke-befektetések allomanyanak 30,7%-a Kelet-Kozép-
Eurépaban talalhato.

= 2013 els6 félévében 494 millié eurd érték (i magyar kdzvetlent 6ke-befektetés
valésult meg kilfoldon.

= 2013-ban varakozasunk szerint a magyar kozvetlent 6ke-befektetés kilfdldon
— egyedi, nagy érték @ tranzakciok (pl. atfolyd t 6ke) nélkil — 1 milliard eurd
kortl lehet. Kdzéptavon évi atlag 1,5 milliard eurd kortli t ékekivitelt varunk,
amely 6sszeget nagyban befolyasolhatjak az egyedi, nagy érték @ tranzakciok.

Részletes attekintés

Az 1990-es években a kozvetlentbke-befektetések bearamlasa mellett a tékeexport
egyaltalan nem volt szamottevd, 2005 6ta azonban mar magyar vallalatok is évente
tébb milliard euré értékben hajtottak végre kilféld on kozvetlent 6ke-
befektetéseket . Jollehet Magyarorszag 1990 6ta miden évben nettd tékeimportér volt,
és belathat6 id6tavon belil az is marad, a tékekivitel értéke az elmult években a
korabbiakhoz képest kisebb mértékben maradt el abe  aramlasétol .

A magyar vallalatok kozvetlent 6ke-befektetéseinek kilféldi allomanya 2013
masodik negyedévének végén 26,6 milliard eurd volt  ; ebbdl 24,6 milliard eurdt tett
ki a részvény, egyéb részesedés és Ujra befektetett jovedelem formaju mikodétéke-
befektetések allomanya, 2 milliardot pedig az egyéb tékéé. A GDP aranyaban a
magyar allomany a legmagasabb (26,9%) a kdzép-eurdpai térségben . A szlovén
allomany a masodik (16,1%). A lengyel (10%) és a cseh (8,5%) allomany az elmiilt
években dinamikusan béviilt, a szlovak (2013. marcius végén 4,5%) és a roman (0,8%)
lemaradas azonban tovabbra is jelentés. Az 2689 eur6s egy fére es6 magyar
allomany Szlovénia (2731 eurd) utan a masodik legmagasabb a kdzép-eurdpai
térségben ; az utébbi években tapasztalhaté élénkiilés ellenére Csehorszag
(1220 euro), Lengyelorszag (1007 eurd), Szlovakia (2013. marcius végén 612 eurd) és
Romania (49 eurd) lemaraddsa még mindig jelentds. Bar a magyar kdzvetlentéke-
befektetések kulfoldi allomanya az elmult idészakban dinamikusan béviilt, tovabbra is
csak a magyarorszagi befektetések allomanyanak harmadat éri el a szintje (34%).

A magyar vallalkozasok  kulféldi kodzvetlent 6ke-befektetései allomanyanak

legnagyobb része a kodzép-amerikai orszagokban (7,1 milliard eurd, 27,6%,
vélhetéen tulnyomorészt az atfolyd tékének koszonhetéen) és Horvatorszagban

(2,9 milliard euré, 11,2%) talalhaté . (Megjegyezzik, hogy az allomany szarmazasi
orszag szerint bontott adatai 2012 végére vonatkoznak.) Meghatarozé célpont még
Belgium (3,1 milliard eurd, vélhetéen tdlnyomérészt a lent emlitett eszkdzportfolié-
atrendezésnek kdszonhetéen), Svajc (1717 millié eurd, 6,6%), Luxemburg (1663 millid
eurd, 6,4%), Szlovakia (1183 millio eurd, 4,6%), Ciprus (986 millié eurd, 3,8%),
Bulgaria (851 millié eurd, 3,3%), Romania (627 millié eurd, 2,4%), Oroszorszag (584
millio eurd, 2,3%), Olaszorszag (480 millié eurd, 1,9%), Hollandia (445 millié eurd,
1,7%), USA (373 milli6 eurd, 1,4%) és Macedonia (328 milli6 eurd, 1,3%).
Osszességében a magyar kozvetlent dke-befektetések allomanyanak 32,1%-a

Kelet-Ko6zép-Eurépaban talalhaté

A magyar vallalatok kilfoldi befektetései allomanyanak tébb mint fele a

szolgaltatd agazatokban taldlhaté (2012 végi adatok szerint 10,9 milliard eurd,
58,5%); az egyéb kiegészit6 lizleti szolgaltatasban (8,6 milliard eurd, 33,1%, vélhetden
talnyomérészt az atfolyd tékének kdszonhetéen), az egyéb pénzigyi kiegészitd
tevékenységben (3,1 milliard euré, 11,9%, vélhetéen tllnyomorészt az eszkdzportfolio-
atrendezésnek koszonhetéen), a bankszektorban (2,2 milliard eurd, 8,5%) és a
kereskedelem, javitas (1,7 milliard eurd, 6,5%) agazatban volt talalhaté a legtébb
magyar kodzvetlen téke. A feldolgozdiparban a befektetések 13,1%-a volt talal  haté
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A kulféldon befektetett magyart 6ke
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(3,4 milliard eurd, 2012 végén); ezen belil is a kéolaj-feldolgozas (994 millié eurd,
3,8%), a szamitogép, elektronikai, optikai termékek gyartasa (909 millié eurd, 3,5%) és
a gyoégyszeripar (744 millié eur6, 2,9%) volt a meghataroz6. Megemlitendé még a
banyaszat 13,8%-0s részaranya (3,6 milliard eurd), amely vélhetéen a Molhoz kéthetd.
(Az allomany agazati bontasa a kulféldon |évé leanyvallalat agazati besorolasa szerint
torténik a statisztikdban, mig az aramlasi adatoké a magyar anya agazati besorolasa
szerint.) 2011 végéhez képest a feldolgozéipari és a banyaszati allomany értéke és
aranya csokkent, mig a szolgéltatd agazatokbeli allomany értéke és aranya nétt.

Az 2002-2011-es adatok szerint az éves magyar kozvetlent 6ke-befektetés kilféldon
atlagos értéke 1707 millio eurét tett ki . 2012-ben a nettd t dkekivitel 8646 millid
eurdt ért el , ami 5,5 milliarddal nagyobb az egy évvel korabbindl, és minden eddiginél
nagyobb tékekivitelt jelent. A rekordszintl tékekivitel 4,3 milliard eurd atfolyd tékének,
illetve egyes kiilfoldi tulajdonosok eszkdzportfélidja atrendezésének (3 milliard eurd
értékben) kdszoénhetd, amely tranzakcidk a bearamlassal parhuzamosan tékekivitelként
is megjelentek a statisztikdban. Tekintettel az atfolyd téke és az eszkdzportfolio-
atrendezés nagysagara, az MNB 2008-ig visszamendleg kozolte az ezekidl
megtisztitott adatokat. A megtisztitott tékekivitel értéke 2008-2011-ben évi atlag
607 millié eurdt, 2012-ben pedig 1337 milli6 eurodt ért el.

2013 els6 félévében 494 millié eurdt ért el a magyar kdzvetlent 6ke-befektetés
kilféldon , ami 4,7 milliarddal kevesebb az egy évvel korabbinal. A visszaesés a tavalyi
eszkozportfolio-atrendezésnek (3 milliard eur6 értékben) és atfolyo tékének (1,4 milliard
eurd) kdszonhetd, idén nem voltak ugyanis ilyen tranzakciok. A nem addssaggeneralé
tékekivitelen belll a részvényformaju befektetések egyenlege 303 millio e  urd volt,
mig az Ujra befektetett jovedelemé 101 milli6 eur6  volt (az elé6z6 évinél 217 millié
eur6val kedvezétlenebb, az osztalékok novekedésének kdszdnhetben). Az
adossaggeneralod egyéb t 6kemozgasok egyenlege 91 millié eur6  volt.

Az (jra befektetett jovedelmek 2004 O6ta jatszanak | elentés szerepet a
tékekivitelben , ami természetes velejardja a kulféldén befektetett magyar kdzvetlen
téke allomanya folyamatos emelkedésének. A 2012. évi részvényjovedelmek aranya
a nem adossaggenerald befektetések allomanyahoz vis  zonyitva 4,7% volt , ami a
2011. évinél 1,6 szazalékponttal, az el6zé 6t év alaganal pedig 1 szazalékponttal
alacsonyabb. 2000-2003 kozétt az UGjra befektetett jovedelmek minddssze 4,2%-at
adtak a teljes tékekivitelnek, 2004-2007 kdzott mar a 21,6%-at. 2008-ban ugyanakkor a
magyar anyavallalatok altal kapott osztalék értéke meghaladta a leanycégeik addézott
eredményét, igy az Ujra befektetett jovedelem egyenlege negativ lett. 2009-ben a teljes
tékekivitel 7,2%-a, 2010-ben pedig 9,4%-a volt az Ujra befektetett jovedelem. 2011-ben
a magyar anyavallalatok altal kapott osztalék értéke meghaladta a leanycégeik adézott
eredményét, igy az Ujra befektetett jovedelem egyenlege ismét negativ lett. 2012-ben a
(korrigalt, a normal jévedelmen kivili rendkivili elemeket nem tartalmazé) adézott
eredmény 311 millié euréval (1132 milliora) n  6tt, mig a megszavazott osztalék
624 milliéval (261 milliéra) csokkent az el 6z6 évhez képest , igy az Ujra befektetett
jovedelem minden eddiginél kedvezébb, 871 millié eur6 lett A magyar befektet 6k a
kilfoldon  (az el6zd évben) megtermelt nyereség 31,7%-at utaltdk haza
osztalékként (261 millié eurd) 2012-ben , mig 2007-2011 kozott atlag 100% volt ez az
arany.

A kozvetlentéke-befektetések jovedelmei masik komponensének, az egyéb toke
jovedelmeinek 2010-2012-ben csokkent a jelentéségiik. Az ilyen tipusu jovedelmi
bevétel (a magyar anyavallalat altal a kilféldi leanynak nydjtott hitelek kamata) 2012-
ben 108 millid eurd volt, ami az el6zd évinél 6 millibval magasabb, és az egyéb téke
2012 végi kovetelésallomanyanak 3,7%-at tette ki. A kiadas (a leanyvallalat altal az
anyanak nyduijtott hitelek kamata) 2012-ben 22 millié6 eurd volt, ami az el6z6 évinél
8 millival magasabb. A nett6 bevétel igy az el 6z6 évinél 2 millibval alacsonyabb,
87 millié eurd volt 2012-ben. Az egyéb téke nettd jovedelmi bevétele jelentésen
elmarad a részvényformaju befektetések jovedelmi bevételétdl, annak 7,7%-at érte el
2012-ben (2010-ben 28,4% volt ez az arany). Az egyéb t 6ke jovedelmeinek nettd
bevétele 34 millié eurd volt 2013 els 6 félévében .

A legnagyobb érték (i részvény és egyéb részesedés, illetve egyéb t 6ke formaju
magyar kdzvetlent 6ke-befektetés 2013 els 6 félévében Svajcba (332 millio eurd)
aramlott . (Az orszag-, illetve agazati bontasos 2013. els¢ félévi adatok az Ujra
befektetett jovedelem esetében még nem allnak rendelkezésre.) Megemlitendd még,
hogy 150 milli6 euré aramlott Luxemburgba, 128 milli6 eur6 Romaniaba és 86 millié
eurd Ciprusra. Az USA-b6l 133 millié eur6t, Ausztriabdl és Olaszorszaghél 50-50 millié
eurdt vontak ki ugyanakkor a magyar befekteték.

Az &gazatokat tekintve (TEAOR'08 szerint) a legtobb ré szvény és egyéb
részesedés, illetve egyéb t 6ke formaju magyar toéke 2013 els6é félévében a
gyogyszergyartasba (295 milli6 eurd), a kdéolaj-feldolgozasba (74 milli6 eurd), a
kereskedelem, javitasba (100 milli6 eurd) és az ingatlanigyletekbe (60 millié eurd)
aramlott. A gép- és berendezésgyartasbél ugyanakkor 139 millié eurét vontak ki a
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magyar befektet6k. A feldolgozoi parba 06sszesen nettd6 136 millié eurd, mig a
szolgaltaté agazatokba 0Osszesen nettd 247 millié eurd aramlott.

Az Eurostat adatai szerint 2012-ben az el6z6 évinél 46%-kal kisebb, 392 milliard eurd
volt az EU-tagorszagok kozvetlent oke-befektetése kilfoldon . A visszaesés
nagyobbrészt az EU-n kivilre irdnyul6 tékekivitel csokkenésének (365 milliard eurorol
171 milliardra) kdszonhet6.

2013 els6 félévében a visegradi orszagok és Romania dsszességében nettd
1,5 milliard euré t 6két vontak ki kilfdldr 6l, mig 2012 azonos idészakaban
4,6 milliard eur6 értékben befektettek kilféldon. A cseh tékekivitel a tavalyi 3,5-
szeresére (1615 millid eurd), a roman 62 millié euréra nétt. A magyar tékekivitel a
tavalyi 9%-ara (494 millié eurd), a szlovak pedig 38 millié6 euréra cstkkent. A lengyel
befekteték ugyanakkor 329 millio eurd t6két vontak ki kulfoldrél. Az egy fére jutd
tékekivitel — Csehorszag (154 eurd/f6) utan — hazankban (50 eurd/f6) volt a masodik
legmagasabb.

2013-ban véarakozasunk szerint a magyar kozvetlent 6ke-befektetés kilfoldén —
egyedi, nagy érték  tranzakciok (pl. atfolyd t ©6ke) nélkil — 1 milliard eur6é koril
lehet. Kézéptavon évi atlag 1,5 milliard euré korul i tékekivitelt varunk, amely
O0sszeget nagyban befolyasolhatjak az egyedi, nagy €  rték @i tranzakciok.

Henger Péter
Nemzetgazdasagi Minisztérium
Versenyképességi F 6osztaly
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