ATTEKINTES

az aktualis kdzvetlen tékebefektetési folyamatokrol 2011. jalius 26.

(o) foglala Fébb mutaték Jil. 26.  Idészak
sszelogidias FDI-&llomany "2 71704  2011.1né.
= A Kkilféldi koézvetlen tdkebefektetések (FDI) magyarorszagi alloméanya FDI-bearamias* -34 2011. 1. né.

meghaladja a 71,7 milliard eurét, és egy fére vetitve az egyik legmagasabb a FDI-bedramias 1795 2010
kelet-kozep'-europafl ttirse'gben. ' o ’ ’ U o o
= A befektetések donté része a szolgaltaté agazatokba és a versenyképes s TR 1185 2006

feldolgozoipari agazatokba (pl. jarmiigyartas, villamosgép-gyartas) aramliott. 1 ld6szak végén
= A Magyarorszagon végrehajtott kiilfoldi koézvetlen tSkebefektetések 2 NetS milioeur
allomanyanak 70%-a az Eurépai Uniébdl, 21,9%-a Németorszagbdl szarmazik.

= 2010-ben 1795 milli6 eurd értéki kiilfoldi kozvetlen tékebefektetés valosult
meg Magyarorszagon, ami 300 milliéval tobb az el6z6 évinél.

= 2011 els6 negyedévében a kiilfoldi kozvetlen tokebefektetések egyenlege -34
millié euré volt Magyarorszagon, 500 millioval kedvezétlenebb az el6z6 év
azonos idészakinal.

= 2011-ben varakozasaink szerint — egyedi, nagy értékii tranzakciok (pl. Mol-
részvények allami megvasarlasa) nélkiil — a teljes magyarorszagi kozvetlen
tokebefektetés 3 milliard euré koriil lehet. Kozéptavon évi atlag 4 milliard
euré értékii teljes magyarorszagi kozvetlen tékebefektetést varunk, amely
osszeget nagyban befolyasolhatjak az egyedi nagy értékii tranzakciék, mind
pozitiv, mind negativ iranyban.

Részletes attekintés A kiilfoldi kozvetlen tokebefektetések

allomanya
A magyar gazdasag 1990 ota végbement sikeres szerkezeti atalakulasaban 80000 - . ;
meghatarozé szerepet jatszottak a kiilfoldi kozvetlen tékebefektetések. A kiilfoldi 0T | T ————— 3
kozvetlen tékebefektetések folyamatos bearamldsa dontden jarult (és jarul) hozza a ROT0OBl Reszvény, eayéb részesedés 63 N
termelékenység novekedéséhez, a technolégiai modernizacidhoz, az egészséges Ujrabafektetett jsvedelam
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névekedési szerkezethez sziikséges exportkapacitasok létrehozasahoz és Uj
munkahelyek teremtéséhez; emellett a (nem addssaggenerald) mikodétéke-
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millié euré

bearamlasnak meghatérozé szerepe van a kiilsé finanszirozasban. 30 000
A Kkiilféldi kézvetlen tékebefektetések magyarorszagi allomanya 2011 elsd 20000
negyedévének végén meghaladta a 71,7 milliard eurét; ebbdl 64,1 milliard eurdt tett (LOICO0R]
ki a részvény, egyéb részesedés és Ujra befektetett jovedelem formaju befektetések 0
allomanya, 7,6 milliardot pedig az egyéb tSke allomanya. A 7 180 eurds egy fére esé §83888388282:¢8¢8¢¢

magyarorszagi allomany — Csehorszag (9 466 eurd) utdn — a masodik legmagasabb
a kozép-eurdpai térségben. Szlovakia (2010 végén 6 991 eurd) az elmult években
felzarkézott, Lengyelorszag (3 958 eurd) és Romania (2 527 eurd) lemaradasa

azonban tovébbra is jelentds. A kiilfoldi kozvetlen tokebefektetések

) . i L . . i o allomanyanak megoszlasa (2009 végén)
A Magyarorszagon végrehaijtott kiilfoldi kozvetlen tokebefektetések allomanyanak Szérmazési orszagok szerint

legnagyobb része (15 milliard eurd, 21,9%) Németorszagbdol szarmazik. ® Ausztria
(Megjegyezziik, hogy az allomany szarmazasi orszag és agazatok szerint bontott B Belgium
adatai 2009 végére vonatkoznak.) Meghataroz6 szerepe van még Hollandianak (12,3 CIEILS
milliard eurd, 17,9%), Ausztrianak (9,3 milliard eurd, 13,6%), Luxemburgnak (4,6 SRR
milliard eurd, 6,7%), Franciaorszagnak (3,5 milliard euro, 5,1%) és az USA-nak (2,9 " Franciaorszag
milliard eurd, 4,2%). (Megjegyzendd ugyanakkor, hogy a magas holland, illetve f::::;:frg
luxemburgi befektetési 6sszeg sok esetben arra vezethetd vissza, hogy szamos vallalat O Németorszég

az ottani leanycégén keresztul valdsitia meg a befektetését.) Osszességében a mUSA
kézvetlen tékebefektetések allomanyanak 70%-a szarmazik az Eurépai Uniébol. 2Dél-Korea

A kulfoldi befektetések allomanyanak kétharmada a szolgaltaté agazatokhoz R

kotodik (2009 végi adatok szerint 45,7 milliard eurd, 66,7%); a gazdasagi
tevékenységet segité szolgaltatas (14,9 milliard euro, 21,7%), a kereskedelem, javitas
(9,3 milliard eurd, 13,6%), a szallitas, tavkézlés (5,9 milliard eurd, 8,6%), az
ingatlaniigyletek (6,1 milliard eurd, 8,8%) agazatban és a bankszektorban (5,4 milliard
euro, 7,9%) talalhato a legtobb kulféldi kdzvetlen t6kebefektetés. A feldolgozéiparban
a befektetések 24,7%-a talalhaté (17 millidrd eurd); ezen belil is a jarmiigyartasban
(3,4 milliard eurd, 5%), a villamosgép-gyartasban (2,9 millidrd euro, 4,2%), a vegy-
és_gyégyszeriparban (1,8 milliard eurd, 2,6%), illetve az élelmiszeriparban (1,8
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milliard eurd, 2,6%) talalhat6 a legtébb kilfoldi t6ke. A szolgaltaté agazatok allomanya,
illetve részaranya nétt, mig a feldolgozéiparé csékkent 2008 végéhez képest.

A 2000-2009-es adatok szerint az éves kiilfoldi kozvetlen tokebefektetések atlagos
értéke 3,7 milliard eurét tett ki. 2010-ben a bearamlas egyenlege 1 795 millié euré
volt, ami 301 milliéval magasabb az egy évvel korabbinal, de igy is 1995 6ta a masodik
legalacsonyabb volt. A nem addssaggenerald bearamlason belil a részvényformaju
befektetések egyenlege 2 333 milli6é euré (az el6z6 évinél 4,1 milliarddal kedvez8bb)
volt, mig az Gjra befektetett jovedelemé 570 millié euré (az el6z6 évinél 407 millidval
nagyobb, de igy is 1996 6ta a masodik legalacsonyabb) volt. A részvény és egyéb
részesedés drasztikus egyenlegjavuldsa, illetve a 2009. évi negativ egyenlege egy
2009. évi, egyedi, tdbb mint 4 milliard eurd értékl tranzakciésorozatnak kdszénhetd,
amelynek keretében a részvénytéke kivonasaval parhuzamosan hasonlé 0Osszegl
egyéb tékét (tulajdonosi hitelt) vont be a kilfoldi tulajdonos. Az Ujra befektetett
jovedelem — amely a (korrigalt) adozott eredmény és a megszavazott osztalék
kildnbsége — 2009-2010. évi kedvezétlen alakuldsa annak kdszénheté, hogy a kulfoldi
tulajdonu vallalatok nyeresége joval nagyobb mértékben cstkkent 2008-2009-ben az
el6z6 évhez képest, mint az altaluk megszavazott osztalék o6sszege. Az
addssaggeneralo egyéb tokemozgasok egyenlege -1 108 millié eurd volt. A minden
eddiginél kedvezétlenebb egyenleg dontéen annak készdnhetd, hogy az anyavallalatok
altal a leanyvallatoknak nyujtott tulajdonosi hitelek G6sszege 2,9 milliard euréval
elmaradt a leanyok altal az anyaknak visszafizetett hitelek 6sszegétdl.

2011 elsé negyedévében a bearamlas egyenlege -34 millié euré volt, ami az eddigi
legkedvezbtlenebb elsé negyedévi adat. A nem addssaggeneralé bearamlason belil a
részvényformaju befektetések egyenlege 582 millio eurdé (az el6zd év azonos
idészakinal 187 milliovl kedvezdbb) volt, mig az ajra befektetett jovedelemé 839
millié euré (az el6zd év azonos id6szakinal 535 millibval nagyobb) volt. Az
addssaggeneralo egyéb tokemozgasok egyenlege -1 455 millié eurd volt. A minden
eddiginél kedvezétlenebb egyenleg kialakulasaban meghatarozé szerepe van a
kereskedelmi hitelek -952 millié eurds, illetve a tulajdonosi hitelek -886 millié eurds
egyenlegének. Az elszamolasi, illetve a cash-pool-szamlék egyenlege ugyanakkor 442
millié eurds bearamlast mutatott az elsé negyedévben.

Az uUjra befektetett jovedelmek jelentésége a 90-es évek kozepe 6ta folyamatosan
noétt, ami természetes velejardja a kiilfoldi kozvetlen tékebefektetések allomanya 1990
oOta tartd folyamatos emelkedésének; a 2010. évi részvényjovedelmek aranya a nem
adéssaggeneralé befektetések allomanyahoz viszonyitva 7,2% volt, ami az el6z6
évinél 0,8 szazalékponttal magasabb, mig az el6z6 6t év atlaganal (8,1%) alacsonyabb
volt. 1995-2000 k6zott az ujra befektetett jovedelmek minddssze 24%-at adtak a teljes
bearamlasnak, 2001-2008 kéz6tt mar a 44,3%-at. 2004 6ta figyelheté meg ugyanakkor
az a tendencia, hogy a kiilfoldi befekteték a Magyarorszagon megtermelt nyereség
korabbiaknal nagyobb részét wutaljak kiilfoldre osztalékként, aminek
folyomanyaként a korabbi magas (joval 50% feletti) ujrabefektetési hanyad (az ujra
befektetett jovedelem és az addzott eredmény hanyadosa) fokozatosan csdkkent. A
folyamat 2009-ben érte el a mélypontjat, amikor az ujra befektetett jovedelem 1995 6ta
a legalacsonyabb, minddssze 163 millid eurd volt, és az ujrabefektetési hanyad 4,5%
volt; 2010-ben ugyanakkor mar relative pozitiv elmozdulas volt tapasztalhatd (14%).

A legnagyobb értékii (1 068 milli6 eurd) részvény és egyéb részesedés formaju
(nettd) kiilfoldi koézvetlen tokebefektetés 2010-ben Hollandiabdl érkezett
Magyarorszagra. A masodik legnagyobb befektet§ Németorszag (452 millié eurd), a
harmadik pedig Ausztria (448 millié eurd) volt. Megemlitendé még a 364 millié eurd
Svajcbdl, a 138 millid eurds bearamlas a kdézép-amerikai orszagokbdl, illetve a 159
millié eurd Ciprusrdl. A luxemburgi befekteték ugyanakkor bruttdé 792 millié eurd
befektetésének (ami tulnyomorészt vélhetéen a BorsodChemet tulajdonlo
holdingcégben tortént, kézvetve kinai tulajdonszerzésnek kdszdnhetd) és bruttd 1 345
millié eurd kivonasanak (ami részben vélhetéen a nagy értékld holland bearamlassal
van Osszefliggésben, mivel ugyanabban az agazatban (gazdasagi tevékenységet
segité szolgaltatas) volt megfigyelheté a nagy Osszegl bruttd be-, illetve kiaramlas)
ereddjeként nettd 552 millié eurdt vontak ki.

A legnagyobb értéki (286 millio eurd) részvény és egyéb részesedés formaju
(nettd) kiilfoldi kézvetlen tékebefektetés 2011 elsé negyedévében Hollandiabdl
érkezett Magyarorszagra. A masodik legnagyobb befekteté Németorszag (184 millié
eurd), a harmadik pedig Franciaorszag (47 millié eurd) volt. Megemlitendé még a 38
millié eurds bedramlas Ausztridbdl.

2010-ben a feldolgozéiparba Osszesen nettdé 536 millié euré értéki, mig a
szolgaltatoé agazatokba 1 610 millié eurd részvénytdke aramlott. A feldolgozoiparon
belll a villamosgép-gyartasba 342 millié eurd, az egyéb nem fém asvanyi termékek
gyartasaba 255 millio eurd (vélhetéen oszirak befekteték) téke aramlott; a
jarmigyartasbol ugyanakkor netté 63 millié eurd (vélhetéen kanadai befektetdk), az
élelmiszeriparbdl pedig 41 millié eurét kivontak. A szolgaltatasokon belil a
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vagyonkezelés (1066 millié eurd, jelentds részben vélhetéen a fent emlitett, a
BorsodChemhez kapcsoldédd Ugyletnek kdészonhetben), a kereskedelem (264 millio
eurd), a szallitas-tavkdzlés (175 millié eurd) és a bankszektor (167 millio eurd)
emlitend6é meg.

2011 els6 negyedévében a feldolgozoiparba dsszesen nettd 31 millié euré értéki,
mig a szolgaltatd agazatokba 536 milli6 eur6é részvénytdbke aramlott. A
feldolgozéiparon belll az egyéb nem fém asvanyi termékek gyartdsaba aramlott 28
millié eur6 emelendd ki. A szolgaltatasokon belll a gazdasagi tevékenységet segitd
szolgaltatas (241 millié eurd), a bankszektor (180 millié eurd) és a kereskedelem (82
millié eurd) emlitendd meg.

Az UNCTAD adatai szerint 2010-ben 5%-kal, 1 244 milliard dollarra nétt a globalis
kozvetlen tokebefektetések értéke, de 15%-kal igy is elmaradt a valsag el6tti 2005-
2007-es id6szak atlagatol. A teljes t6kearamlason belil 36%-kal, 338 milliard dollarra
nétt a hataron atnyuldé Osszeolvadasi-felvasarlasi tranzakciok értéke. A szakértdi
varakozasok szerint 2011-ben 1 400-1 600 milliard dollarra, azaz a valsag el6tti
szintre nohet a globalis kézvetlen tokebefektetések értéke. Amennyiben nem érik
Ujabb sokkok a vilaggazdasagot, 2012-ben 1 700 milliardra, 2013-ban pedig 1 900
milliardra bdvilhet a globalis mlkodoétéke-aramlas, megkozelitve a 2007-es
rekordszintet.

A visegradi orszagokba és Romanidba iranyuld bearamlas 2010-ben
osszességében 2%-kal nétt az el6z6 évhez képest. Szlovakiaba — a 2009. évi nettd
tékekivonassal szemben — 2010-ben 397 milli6 euré aramlott. Csehorszagba (5 107
millié eurd) az el6z8 évinek kozel két és félszerese aramlott, Magyarorszagra (1 795
millié eurd) pedig 20%-kal tébb. Lengyelorszagba (6 665 millié eurd) ugyanakkor 29%-
kal, Romaniaba pedig 23%-kal (2 695 milli6 eurd) kevesebb téke aramlott. Hazank
pozicidja javult 2009-hez képest, az 6t orszag teljes bearamlasanak 10,8%-a iranyult
Magyarorszagra.

A visegradi orszagokba és Romaniaba iranyuldé bearamlas 2011 elsd
negyedévében O6sszességében 27%-kal cs6kkent az el6z6 év azonos idészakahoz
képest. Magyarorszagon — a 2010. els6 negyedévi 466 milli6 eurés bearamlassal
szemben — nettd t6kekivonas volt megfigyelheté. Csehorszagba (715 millié eurd) az
el6z6 év azonos id6szakinal 61%-kal, Romaniaba (350 millié eurd) 28%-kal,
Lengyelorszagba 3%-kal kevesebb kdzvetlen tékebefektetés aramlott. Szlovakidban
(309 milli eurd) a 2010. els6 negyedévivel megegyez6 dsszegl befektetés tortént.

2011-ben varakozasaink szerint — egyedi, nagy értékii tranzakciok (pl. Mol-
részvények allami megvasarlasa) nélkiil — a teljes magyarorszagi kozvetlen
tékebefektetés 3 milliard euré koril lehet. Kozéptavon évi atlag 4 milliard euré
értékii teljes magyarorszagi kozvetlen tékebefektetést varunk, amely osszeget
nagyban befolyasolhatjak az egyedi nagy értékii tranzakciék, mind pozitiv, mind
negativ irdnyban.

Henger Péter
Nemzetgazdasdgi Minisztérium
Gazdasagpolitikai Féosztaly
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