ATTEKINTES
az aktualis magyar tékekiviteli folyamatokrél

2011. december 30.

Osszefoglalas

= A magyar kozvetlen tokebefektetések kiilfoldi alomanya meghaladta a 15,4
milliard euroét, és egy fore vetitve az egyik legmagasabb a kelet-k6zép-eurdpai
térségben.

= A magyar kézvetlen tékebefektetések kiilfoldi allomanyanak donté része a
szolgaltaté agazatokban és a kéolaj-feldolgozas agazatban talalhaté.

= A magyar koézvetlen tékebefektetések allomanyanak 54%-a Kelet-K6zép-
Eurépaban talalhatoé.

= 2010-ben 949 millié eurdé értékii magyar kozvetlen tékebefektetés valdsult
meg kiilféldén, ami 355 millié euréval kevesebb, mint az egy évvel korabbi
tokekivitel.

= 2011 els6 harom negyedévében 392 milli6 euré értékii magyar kozvetlen
tékebefektetés valosult meg kiilfoldon, ami 75 millié euréval tobb, mint az egy
évvel korabbi tékekivitel.

= 2011-ben becslésiink szerint a magyar kozvetlen tékebefektetés kiilfoldon —
egyedi, nagy értékii negyedik negyedévi tranzakcidk nélkiil — meghaladhatta
az 1 milliard eurét. 2012-ben 1,5 milliard euré koriili, kozéptavon évi atlag 2
milliard euré koriili tékekivitelt varunk, amely O6sszeget nagyban
befolyasolhatjak az egyedi, nagy értékii tranzakciok.

Részletes attekintés

Az 1990-es években a kozvetlen t6kebefektetések bearamlasa mellett a tékeexport
egyaltalan nem volt szamottevd, az elmult években azonban mar magyar vallalatok is
tobb  milliard euré értékben hajtottak végre kilféldon  koézvetlen
tokebefektetéseket. Jollehet Magyarorszag belathaté idétavon belll nettd
tékeimportér marad, a tékekivitel jelentésége varhatéan ismét névekszik.

A magyar vallalatok kozvetlen tékebefektetéseinek kiilfoldi allomanya 2011
harmadik negyedévének végén meghaladta a 15,4 milliard eurét; ebbdl 13 milliard
eurdt tett ki a részvény, egyéb részesedés és Ujra befektetett jovedelem formaju
mikddétoke-befektetések allomanya, 2,4 milliardot pedig az egyéb tékéé. Az
1 544 eurds egy fére esé magyar allomany Szlovénia (2 649 eurd) utan a masodik
legmagasabb a kelet-k6zép-eurdpai térségben; az utobbi években tapasztalhato
élénkiilés hatasara Csehorszag (1 127 euro) felzarkézott, Lengyelorszag (923 euro),
Szlovakia (2011. junius végén 504 eurd) és Romania (56 eurd) lemaradasa azonban
még mindig jelentés.

A magyar vallalkozasok kiilféldi kozvetlen tékebefektetései (eurdpai)
allomanyanak legnagyobb része Horvatorszagban (2,6 milliard eurd, 17,5%)
talalhaté. (Megjegyezziik, hogy az allomany szarmazasi orszag és agazatok szerint
bontott adatai 2010 végére vonatkoznak.) Meghatarozé célpont még Szlovakia (1 541
millié eurd, 10,5%), Bulgaria (930 millio eurd, 6,3%), Svajc (890 millié euro, 6,1%),
Luxemburg (791 millié eurd, 6%), USA (730 millid eurd, 5%), Ciprus (641 millid euro,
4,4%), Romania (521 millié eurd, 3,5%), Ukrajna (451 millidé eurd, 3,1%) és
Oroszorszag (409 millio eurd, 2,8%) és Szerbia (363 millio eurd, 2,5%).
Osszességében a magyar kdzvetlen tékebefektetések allomanyanak 54%-a Kelet-
Ko6zép-Eurépaban talalhato.

A magyar vallalatok kiilféldi befektetései allomanyanak tobb mint fele (TEAOR’08
szerint) a szolgaltaté agazatokban talalhaté (2010 végi adatok szerint 8,2 milliard
eurd, 55,6%); az adminisztrativ és szolgaltatdst tamogaté tevékenység (2,7 milliard
eurd, 18,3%), a bankszektorban (2,2 milliard eurd, 14,9%) és a kereskedelem, javitas
(1,8 milliard euro, 12,3%) agazatban volt talalhaté a legtdbb magyar kézvetlen t6ke. A
feldolgozoiparban a befektetések 22,1%-a volt talalhaté (3,2 milliard euro, 2010
végén); ezen belll is a kdolaj-feldolgozas (1,3 milliard eurd, 8,9%), a gyodgyszeripar
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(918 millié eurod, 6,3%) és a szamitogép, elektronikai, optikai termékek gyartasa (492
millié eurd, 3,3%) volt a meghatérozd. Megemlitendd még a béanyaszat 19,3%-os
részaranya (2,8 milliard eurd), amely vélhetéen a Molhoz kéthetd. (Az &llomany agazati
bontasa a kilfoldon 1évé leanyvallalat agazati besorolasa szerint torténik a
statisztikdban, mig az aramlasi adatoké a magyar anya agazati besorolasa szerint.)
2009 végéhez képest a feldolgozodipari allomany értéke és ardnya csokkent, mig a
szolgaltaté agazatokbeli allomany értéke nétt, az aranya pedig csokkent, a banyaszati
allomany értéke és aranya ugyanakkor jelentésen nétt.

Az 2000-2009-es adatok szerint az éves magyar kozvetlen tokebefektetés kiilfoldon
atlagos értéke 1 406 millié eurét tett ki. 2010-ben a netté tékekivitel 949 millié
eurot ért el, ami az el6z6 évinél 355 millioval kevesebb, illetve 2004 o6ta a
legalacsonyabb érték. A nem addssaggeneralé tékekivitelen belll a részvényformaju
tékeexport egyenlege 953 millié eurd (az el6zé évinél 220 millidval magasabb), mig
az ujra befektetett jovedelemé 80 milli6 eurd (az el6z6 évinél 9 millidval
alacsonyabb) volt. (Az ujra befektetett j6vedelem a (korrigalt) ad6zott eredmény és a
megszavazott osztalék kilonbsége.) Az addssaggenerald egyéb tékemozgasok
egyenlege -84 millié6 eurd volt, ami a 2009. évinél 566 millioval kedvezétlenebb
egyenleg, és az eddigi masodik legrosszabb érték. Ez a negativ egyenleg alapvetéen
arra vezethetd vissza, hogy a kulféldi leanyvallalatok 435 millié eurdval tébb tulajdonosi
hitelt fizettek vissza, mint amennyit a magyar anyak nyujtottak nekik.

2011 els6 harom negyedévében a netté tékekivitel 392 millié eurét ért el, ami az
el6z6 év azonos id&szakinal 75 millival kedvezébb. A nem addsséggenerald
tékekivitelen belll a részvényformaju tékeexport egyenlege 745 millié euré (az
el6z6 év azonos id6szakinal 354 millioval magasabb), mig az ujra befektetett
jovedelemé -257 milli6 euré (az el6z6 év azonos id6szakinal 186 millidval
kedvezbtlenebb) volt. Az addéssaggenerald egyéb tékemozgasok egyenlege -96
millié eurd volt, ami a 2010. els6 harom negyedévinél 92 millioval kedvezétlenebb
egyenleg. Ez a negativ egyenleg alapvetéen arra vezethetd vissza, hogy a kilfoldi
lednyvallalatok 359 millié eurdval tébb tulajdonosi hitelt fizettek vissza, mint amennyit a
magyar anyak nyujtottak nekik.

Az ujra befektetett jovedelmek 2004 ota jatszanak jelentés szerepet a
tokekivitelben, ami természetes velejardja a kiilfoldon befektetett magyar kozvetlen
téke allomanya folyamatos emelkedésének; a 2010. évi részvényjovedelmek aranya
a nem adéssaggeneralé befektetések allomanyahoz viszonyitva 4,8% volt, ami
mind a 2009. évi aranytdl (5,1%), mind az eléz6 6t év alagatdl (7,2%) elmarad. 2000-
2003 koOzott az ujra befektetett jovedelmek mindOssze 4,2%-at adtak a teljes
tékekivitelnek, 2004-2007 kozott 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 6,8%-a, 2010-ben pedig 8,4%-a volt az Ujra befektetett jovedelem. A magyar
befekteték a kulféldon (az el6zd évben) megtermelt nyereség 92,6%-at utaltak
haza osztalékként (315 millié euré) 2010-ben, mig 2005-2009 koz6tt atlag 78,7% volt
ez az arany. 2011 elsé harom negyedévében (az MNB becslése szerint) az adézott
eredmény 37 millié euréval (470 milliéra), mig a megszavazott osztalék 224
milliéval (727 milliéra) nétt az el6z6 év azonos idészakahoz képest, igy az uUjra
befektetett jdvedelem egyenlege 186 milliéval, -257 milliéra romlott.

A kozvetlen tékebefektetések jovedelmei masik komponensének, az egyéb toke
jovedelmeinek az utobbi években novekedett a jelentéségiik. Az ilyen tipusu jovedelmi
bevétel (a magyar anyavallalat altal a kilféldi leanynak nyujtott hitelek kamata) 2010-
ben 184 millié eurd volt, ami az el6z8 évinél 29 millidval alacsonyabb (de a 2008. évinél
38 millibval magasabb), és az egyéb t6ke 2010 végi kdvetelésallomanyanak 5,6%-at
tette ki. A kiadas (a leanyvallalat altal az anyanak nyuijtott hitelek kamata) 2010-ben 17
millié eurd volt, ami az el6zd évinél 2 millidval alacsonyabb. A netté bevétel igy az
el6z6 évinél 27 milliéval alacsonyabb, 167 millié euré volt 2010-ben. Az egyéb
téke nettd jovedelmi bevétele jelentésen elmarad a részvényformaju befektetések
jovedelmi bevételétdl, annak 28,4%-at érte el 2010-ben (2009-ben 35,4% volt ez az
arany). 2011 elsé harom negyedévében a nettd jovedelmi bevétel 66 millié eurot ért el.

A legnagyobb értékii részvény és egyéb részesedés formaju (netté) magyar
koézvetlen tékebefektetés 2010-ben a kdzép-amerikai orszagokba (815 millié eurd)
aramlott. Megemlitendd még, hogy 169 millié euré aramlott Szingapurba, 124 millié
euré az USA-ba, 108 millié euré Romaniaba és 103 millié eurd Izraelbe. Luxemburgbdl
ugyanakkor nettd 672 millié eurdt vontak ki a magyarorszagi bejegyzési véllalkozgsok.
A legnagyobb értékii részvény és egyéb részesedés formaju (netté) magyar
kdzvetlen tékebefektetés 2011 elsé harom negyedévében Ciprusra (533 millié
eurd) aramlott. (Megjegyzendd, hogy Ciprus sok esetben egy harmadik orszagba
iranyuld befektetés kozbensd allomasa.) Megemlitendé még, hogy 133 millié eurd
aramlott Romaniaba és 92 millié eur6é Horvatorszagba.
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Az agazatokat tekintve a legtobb magyar részvénytéke 2010-ben (TEAOR'03
szerint) a vagyonkezelés agazatba aramlott (843 millié eurd, tulnyomérészt vélhetden
a kézép-amerikai orszagokba). Emlitendé még a vegy- és gyogyszeripar (409 millid
euro), a villamosgép-gyartas (142 millié eurd) és a bankszektor (118 millid eurd). A
geép- és berendezésgyarté magyar vallalkozasok ugyanakkor netté 475 millio eurd tékét
vontak ki kilfoldrél. A feldolgozéiparbdl igy dsszesen nettd 16 millié eurd kivondsara
kerllt sor, mig a szolgaltaté agazatokba 6sszesen nettd 1 182 millié eurd aramlott.

Az agazatokat tekintve a legtobb magyar részvénytéke 2011 els6 harom
negyedévében a kdolaj-feldolgozasba (632 milli6 eurd) aramlott. Emlitendé még a
bankszektor (147 milli6 eurd) és a vegy- és gyogyszeripar (25 millio eurd). A
feldolgozodiparba 6sszesen nettdé 644 millié eurd, mig a szolgaltaté agazatokba
Osszesen nettd 100 millié eurd aramlott.

2010-ben a visegradi orszagok és Romania tokekivitele 6sszességében 19%-kal
nétt az el6z6 évhez képest. Lengyelorszag (4 149 millié eurd, +24%) és Csehorszag
(1284 millid eurd, +87%) esetében bévilés kdvetkezett be. Romanidban az el6z6
évinél kisebb (15 millid eurds) nettd tékekivonast regisztraltak. Magyarorszag (949
millié eurd, -27%) és Szlovakia (247 millié eurd, -20%) esetében visszaesés tortént.
Hazank részaranya (14,3%) a V4-ek és Romania teljes tokekivitelébdl a 2009.
évinek az 59%-at érte el.

2011 els6 harom negyedévében a visegradi orszagok és Romania tokekivitele
Osszességében 35%-kal nott az el6z6 év azonos id6északahoz képest. A lengyel
tékekivitel 65%-kal (3 802 millié eurd), a szlovak 36%-kal (352 millié eurd), a magyar
pedig 24%-kal bévult. Csehorszag (418 millié eurd, -41%) és Romania (22 millié eurd,
-80%) esetében ugyanakkor visszaesés kdvetkezett be. Hazank részaranya a V4-ek
és Romania teljes tokekivitelébdl 7,9%-ot ért el, ami némileg alacsonyabb az
el6z6 év azonos iddszakinal.

2011-ben becslésiink szerint a magyar kozvetlen tokebefektetés kilfoldon —
egyedi, nagy értékii negyedik negyedévi tranzakciok nélkiil — meghaladhatta az
1 milliard eurét. 2012-ben 1,5 milliard euré koriili, k6zéptavon évi atlag 2 milliard
euré korili tokekivitelt varunk, amely Osszeget nagyban befolyasolhatjak az
egyedi, nagy értéki tranzakciok.

Henger Péter
Nemzetgazdasdgi Minisztérium
Gazdasdgpolitikai F6osztaly
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