ATTEKINTES
az aktualis kozvetlent 6ke-befektetési folyamatokrol

2012. oktdber 23.

Osszefoglalas

= A kilféldi kdzvetlent 6ke-befektetések (FDI) magyarorszagi allomanya 73,2
milliard eurd volt junius végén, és a GDP aranyaban a legmagasabb, illetve
egy fore vetitve a harmadik legmagasabb a kbzép-eurépait  érségben.

= A befektetések dont 6 része a szolgaltaté agazatokba és a versenyképes
feldolgozoéipari agazatokba (jarm (igyartas, szamitdégép, elektronikai, optikai
termékek gyartasa) aramlott.

= A Magyarorszagon végrehajtott kozvetlent 6ke-befektetések allomanyanak
77,1%-a az Eurdpai Unidbdl, 29,7%-a Németorszagbdl s zarmazik.

= 2012 els6 félévében 4870 millié eur6 érték (i kilféldi kozvetlent 6ke-befektetés
valésult meg Magyarorszagon, ami 5,3 milliard eurév ~ al kedvez 6bb az el 626 év
azonos id 6szakanal.

= 2012-ben varakozéasaink szerint a magyarorszagi kézv  etlent 6ke-befektetés —
az elsé félévihez hasonld egyedi, nagy érték 1 tranzakciok nélkul — 3 milliard
eurd kordl lehet. Kozéptavon évi atlag 3,5 milliard eur6 érték G teljes
magyarorszagi kozvetlent 6ke-befektetést varunk, amely dsszeget nagyban
befolyasolhatjak az egyedi, nagy érték G tranzakciok, mind pozitiv, mind
negativ iranyban.

Részletes attekintés

A magyar gazdasag 1990 oOta végbement sikeres szerkezeti atalakulasaban
meghataroz6 szerepet jatszottak a kilfoldi kozvetle  ntoke-befektetések. A kilfoldi
kozvetlentbke-befektetések folyamatos bearamlasa dontéen jarult (és jarul) hozza a
termelékenység ndvekedéséhez, a technoldgiai modern  izacibhoz, az egészséges
novekedési szerkezethez szilkséges exportkapacitasok létrehozasahoz és U
munkahelyek teremtéséhez ; emellett a (nem addssaggenerald) mikodétdke-
bearamlasnak meghatarozé szerepe van a kiilsé finanszirozasban . A 2012-es
UNCTAD World Investment Reportban szereplé FDI Contribution Index rangsoraban
Magyarorszag az els 6 helyezést érte el . Az Index a kilféldi mikods téke
nemzetgazdasagon belili jelentéségét méri kilonb6zd makrogazdasagi mutatok
(foglalkoztatas, bruttdé hozzaadott érték, beruhazas, export, bérek, adébevétel, K+F)
alapjan.

A kulféldi kozvetlent 6ke-befektetések magyarorszagi allomanya 2012 els 6
félévének végén 73,2 milliard eurd volt ; ebbdl 61,1 milliard eurdt tett ki a részvény,
egyéb részesedés és Ujra befektetett jovedelem formaju befektetések allomanya, 12,1
milliardot pedig az egyéb téke allomanya. (A 2011 végéhez képest tortént jelentds
(euréban szamitott) allomanyndvekedésben szerepet jatszott a forint 7,4%-0s
er6sodése is.) A GDP aranyaban a magyarorszagi allomany a legmagasabb
(74,9%) a kozép-eurdpai térségben . Csehorszag (65,3%) és Szlovakia (2012.
marcius végén 57,5%) az elmult években megkdzelitette hazankat, de Lengyelorszag
(43,8%) és Romania (40,5%) lemaradasa tovabbra is jelentds. A 7 351 eurds egy fore
es6 magyarorszagi allomany — Csehorszag (9 495 eurd) és Szlovakia (2012. marcius
végén 7 419 eurd) utan — a harmadik legmagasabb a koézép-eurdpai térségben.
Lengyelorszag (4 160 eurd) és Romania (2 579 eurd) lemaradasa tovabbra is jelentés.

A Magyarorszagon végrehajtott kilfoldi kozvetlent 6ke-befektetések allomanyanak

legnagyobb része (19,3 milliard eurd, 29,7%) Németorszagbol szarmazik .
(Megjegyezzik, hogy az allomany szarmazasi orszag és agazatok szerint bontott
adatai 2011 végére vonatkoznak.) Meghataroz6 szerepe van még Hollandianak (11,5
milliard eurd, 17,7%), Ausztrianak (7,8 milliard eurd, 12,1%), Luxemburgnak (4,2
milliard eurd, 6,5%), Franciaorszagnak (3 milliard eurd, 4,7%) és az USA-nak (2,3
milliard eurd, 3,5%). (Megjegyzend6é ugyanakkor, hogy a magas holland, illetve
luxemburgi befektetési 6sszeg sok esetben arra vezethetd vissza, hogy szamos vallalat
az ottani leanycégén keresztiil valdsitia meg a befektetését) Osszességében a
kozvetlent 6ke-befektetések allomanyanak 77,1%-a szarmazik az Eu  répai Uniobdl .

A kilfoldi befektetések allomanyanak tébb mint haromn egyede (TEAOR’08
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szerint) a szolgaltatd agazatokhoz kot 6dik (2011 végi adatok szerint 49,7 milliard
eurd, 76,8%); az Uzletvezetési, vezetdi tanacsadas (17,9 milliard eurd, 27,6%), a
kereskedelem, javitas (8,3 milliard eurd, 12,8%), az egyéb kiegészit6 tzleti szolgaltatas
(6,6 milliard eur6, 10,2%) agazatban, az ingatlaniigyletek agazatban (4,6 milliard eurd,
7,1%), a bankszektorban (3,8 milliard eurd, 5,9%), a tavkozlés (3,2 milliard eurd, 5%)
és a szallitas-raktarozas (1,3 milliard eurd, 1,9%) agazatban talalhat6 a legtobb kilfoldi
kozvetlentbke-befektetés. A feldolgozoéiparban a befektetések 14,9%-a taldlhatd (9,6
milliard eurd); ezen belill is a szamitogép, elektronikai, optikai termékek gyartasaban
(2,1 milliard eurd, 3,3%), a gyogyszeriparban (1,7 milliard eurd, 2,6%), az
élelmiszeriparban (1,5 milliard eurd, 2,4%), a nem fém asvanyi termék gyartasa
agazatban (1,2 milliard eur6, 1,9%), illetve a fémiparban (1,2 milliard eurd, 1,8%)
taldlhato a legtébb kilfoldi t6ke. A feldolgozoipar allomanya, illetve ardnya csokkent,
mig a szolgaltaté agazatoké nétt 2010 végéhez képest. Kiemelendé még az
energiaszektorban (2,3 milliard eurd, 3,5%) talalhato, illetve a kilfdldiek
tulajdonaban 1év 6 ingatlanokkal (1,4 milliard eur6, 2,2%) kapcsolatos allomany.

A 2001-2010-es adatok szerint az éves kulfoldi kdzvetlentéke-befektetések atlagos
értéke 3,5 milliard eur6t tett ki. 2011-ben a bearamlas egyenlege 3292 milli6 eurd
volt, ami kozel kétszerese az egy évvel korabbinak, és 2006 6ta csak 2008-ban volt
nagyobb a beéaramlas értéke. A 2011. évi bearamlas alakulasat nagymértékben
befolyasolta két egyedi tranzakcid, illetve az un. atfoly6 téke: a Nokia 800 millid eurés
osztalékfizetése, a Mol-részvények allami megvasarlasa a Szurgutnyeftyegaztol (1,9
milliard eurd), illetve 2,6 milliard eurd értékl atfolyé téke tranzakciok (amelyek a
bearamlassal parhuzamosan tékekivitelként is megjelent a statisztikaban). Atfolyo
tékének egy nemzetkozi vallalatcsoporton bellli olyan tranzakciokat nevezink,
amelyek atfolynak a gazdasagon anélkil, hogy hatassal lennének ra. Lényeges
ugyanakkor kiemelni, hogy ezek a tranzakciék nem az Un. specialis célu vallalatokat
(amelyekre az MNB elkiilonitett statisztikat vezet) érintik, hanem a ,normal”
vallalatokat. A nem addssaggeneralé bearamlason bellil a részvényformaju
befektetések egyenlege 2710 millid eurd (az el6zd évinél 421 millidval kisebb) volt,
mig az Ujra befektetett jovedelemé 1229 millio eur6  (az el6z6 évinél 1392 millidval
kedvezébb, illetve 2007 ota a legkedvez6bb) volt. Az addssaggenerald egyéb
tékemozgasok egyenlege -857 millié eurd volt (az el6z6 évinél 428 millibval
kedvezébb, de igy is 1995 6ta a masodik legkedvezétlenebb). A kedvezétlen egyenleg
kialakulasaban meghatarozé volt, hogy a magyar leanyvallalatok netté6 897 millié6 eur6é
hitelt nyujtottak az anyaknak, illetve hogy a magyar leanyok netté 486 millié eurd
kereskedelmi hitelt fizettek vissza az anyaknak.

2012 els6 félévében a beadramlas egyenlege 4870 millié eurd volt, ami 5,3
milliarddal kedvezébb az egy évvel korabbinal, és minden eddiginél nagyobb elsé félévi
bearamlast jelent. A rekordszint(i bearamlas tiinyomorészt egy egyedi, 3 milliard eurés
tranzakcioparnak (kilfoldi tulajdonosok eszkozportfélidja atrendezésének) kdszénhetd,
amely a bearamlassal parhuzamosan tékekivitelként is megjelent a statisztikaban,
illetve 994 milli6 eurd atfolyd tékének kdszonhet6. A nem addssaggenerald
bearamlason belill a részvényformaji befektetések egyenlege 1781 millié euré (az
el6zé évinél 1,7 milliarddal nagyobb (jelentds részben az atfolyd tékének
készdnhetéen), illetve az eddigi legkedvezébb) volt, mig az Gjra befektetett
jovedelemé -1163 milli6 eurd6 (az el6zd évinél 404 millibval kisebb) volt. (Az elsd
félévben rendszerint negativ az Ujra befektetett jovedelem egyenlege, mivel az
osztalékok tllnyomd részét az elsd félévben szavazzak meg a tulajdonosok.) Az
addssaggenerald egyéb t 6kemozgasok egyenlege 4252 millio eur6  volt (az el6z6
évinél 4 milliarddal kedvezébb, dontéen az emlitett 3 milliArdos tranzakcidnak
készdnhetben).

Az (jra befektetett jovedelem — amely a (korrigalt) addzott eredmény és a
megszavazott osztalék kilonbsége — jelentésége a 90-es évek kbzepe oOta
folyamatosan n 6tt, ami természetes velejardja a kilfoldi kdzvetlentéke-befektetések
allomanya 1990 ota tart6 folyamatos emelkedésének. A 2011. évi
részvényjovedelmek aranya a nem adossaggenerald bef  ektetések allomanyahoz
viszonyitva 7,9% volt , ami az el6z6 évinél 1,4 szazalékponttal magasabb, mig az
el6zd o6t év atlaganal 0,4 szazalékponttal alacsonyabb volt. 1995-2000 k&z6tt az Gjra
befektetett jovedelmek minddssze 24%-at adtak a teljes bearamlasnak, 2001-2008
kozott mar a 43,9%-at. 2004 6ta figyelhetdé meg ugyanakkor az a tendencia, hogy a
kilfoldi befektet 6k a Magyarorszagon megtermelt nyereség korabbiaknal
nagyobb részét utaljak kilfoldre osztalékként , aminek folyomanyaként a korabbi

magas (joval 50% feletti) Gjrabefektetési hanyad (az Ujra befektetett jovedelem és az
adozott eredmény hanyadosa) fokozatosan cstkkent. A folyamat 2009-ben érte el a
mélypontjat, amikor az Gjra befektetett jovedelem — 1995 utan masodszor — negativ
(-250 millié eurd) lett. Az Ujra befektetett jovedelem kedvezétlen alakulasa annak volt
készdnhetd, hogy a kulféldi tulajdonu vallalatok nyeresége joval nagyobb mértékben
csokkent 2008-2009-ben az el6zé évhez képest, mint az altaluk megszavazott osztalék
Osszege. Bar 2010-ben relative pozitiv elmozdulas volt tapasztalhatd (az adozott
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eredmény ndvekedése meghaladta az osztalékét), az Ujra befektetett jovedelem

tovabbra is negativ maradt. 2011-ben tovabb n 6tt az adézott eredmény (4549 millié A részvény és egyéb részesedés
eurdra) az el 6z6 évhez (3875 millid eurd) képest, mig a megszavazot t osztalék formaju kiilfoldi kozvetlent  ke-
értéke 4037 milli eurordl 3321 milliora csokkent. Ennek eredményekeént — 2008-  pefektetések jovedelmeinek alakulasa

2010-hez képest — jelentésen javult az Ujra befektetett jovedelem egyenlege (1229 7000 : :

millié euréra), és az Ujrabefektetési hanyad 27%-ot ért el. 2012 elsé félévében az 6000 - fmgbf:‘"m"”‘dklm

MNB becslése szerint a forintban szamitott adézott eredmény az egy évvel 5000

korabbival gyakorlatilag megegyezett, de euréban — a forint gyengilése miatt — 4000 L
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eurd volt, ami az el6zd évinél 112 milliéval alacsonyabb, és az egyéb t6ke 2011 végi
tartozasallomanyanak 4,9%-at tette ki. A bevétel (a leanyvallalat altal az anyanak
nyujtott hitelek kamata) 2011-ben 367 millié eurd volt, ami az el6z6 évinél 43 millidval y )
magasabb. A nett6 kiadas igy az el 6z6 évinél 155 millival alacsonyabb, 1027 Az egyéb t 6ke formaju kulfoldi
millié6 eurd volt 2011-ben. Az egyéb téke netté jovedelmi kiadasa tovabbra is  kOzvetlent éke-befektetések
jelentésen elmarad a részvényformaju befektetések jovedelmi kiadasatél, annak  jovedelmeinek alakulasa

22,6%-at érte el 2011-ben (2008-ban még csak 12,6% volt ez az arany). 2012 elsé 1800 T o
félévében a nettd jovedelmi kiadas 516 millié eurot ért el. 1500
A legnagyobb érték G (nettd) kuilféldi kodzvetlent oke-befektetés 2011-ben 1200 .

Németorszaghol (2648 millio eurd) érkezett Magyarorszagra. A masodik legnagyobb
befekteté Hollandia (1816 millié eurd), a harmadik pedig Ausztria (927 millié eurd) volt.
Megemlitend® még a 295 millié eurd Franciaorszagbdl, a 140 millié eur6 Dél-Koreabdl, 600
a 138 millié eurd Szingapurbdl és a 130 millié euré Kanadabdl. Az orosz befekteték (a 300
Szurgutnyeftyegaz a Mol-részesedését eladta a magyar allamnak) ugyanakkor nettd
1805 millié eurdt, az amerikaiak 725 millié eur6t, a finnek (vélhetéen a Nokia) pedig
nettd 723 millié eurét vontak Kki.
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A legnagyobb érték @ (nettd) kulfoldi kozvetlent ©6ke-befektetés 2012 els 6
félévében frorszagbdl (2008 milli6 eurd) érkezett Magyarorszagra. (Az orszag-,
illetve agazati bontasos elsé félévi adatok részben becslésen alapulnak. Az Ujra
befektetett jovedelem szempontjabdl az MNB becslésén alapulnak az adatok, mig a
részvény és egyéb részesedés és az egyéb téke adatai tényadatok.) A masodik
legnagyobb befektetd Hollandia (1630 millié eurd), a harmadik pedig Németorszag (568
millio eurd) volt. Megemlitendd még a 497 millio eur6 az USA-bol és a 370 millié
Ausztriabdl. A luxemburgi befekteték ugyanakkor netté 1399 millié eurdt, a dél-koreaiak
pedig 332 millié eurot vontak ki.

2011-ben (TEAOR'08 szerint) a feldolgozéiparbdl 6sszesen nettd 9,2 milliard eur6t
vontak ki, mig a szolgaltat6 agazatokba 12,7 milliard eur6 t ©6ke aramlott. A A globalis kozvetlent 6ke-befektetések
feldolgozdiparon belil kiemelendé a kdolaj-feldolgozas agazatbol tortént 1,9 milliard  515kulasa

eurds (Szurgutnyeftyegaz), illetve a jarmlgyartds agazatbol tértént 7,9 milliard eurés 2 G60 _

tékekivonas. A jarmigyartasi t6kekivonas, illetve az Uzletvezetési, vezetbi tanacsadas 1800

12,5 milliard eurés 0sszegl bearamlasanak dontd része annak kdszonhetd, hogy az 1600 _

Audi magyar cégét 2011 vége 6ta mar nem kdzvetleniil az Audi AG, hanem annak egy 1400 ]

Uj magyar (szolgaltatd) cége birtokolja. A szamitégép, elektronikai, optikai termékek 5 1200 HA e -

gyartasaba 462 millié eurd, a gyégyszergyartasba 308 millié eurd, az élelmiszeriparba E 1 000 =

212 millié eurd, a fémiparba pedig 140 milli6 euré aramlott. A szolgaltatasokon belll S 800

megemlitendé még a bankszektorba (990 millié eurd) és a kereskedelembe (155 millio = 600 = IEE NN R W W

eurd) iranyuld bearamlas, illetve a tavkézlés (289 millid eurd) és az ingatlaniigyletek 0

(517 millid eur6) tékekivondsa. Az energiaszektorbol netté 126 millié eurd tke 200

aramlott ki. 0 2 T 8 & 53 8 g g odqwu
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2012 els6 félévében a feldolgozéiparba nettdé 2955 millié euré aramlott , mig a D

szolgaltatd agazatokbol nettdé 14 milli6 eur6 t  6két vontak ki . A jarmigyartasba
3051 millié eur6 (dontden a fent emlitett egyedi tranzakcionak kdszonhetéen), a gép- Kozvetlent éke-befektetések az EU-ban

és berendezésgyartasba pedig 687 milli6 eurd aramlott. A szamitogép, elektronikai, 1200

optikai termékek gyartasabol ugyanakkor nettdé 474 millié eurd, az élelmiszeriparbol .

pedig 218 millié eurd aramlott ki. A szolgéltatasokon beliil a bankszektorba 657 millio 1000

eur6, az Uzletvezetési, vezetdi tanacsadasba 728 millio eur6 az informacio- 0

kommunikacié nemzetgazdasagi agba 86 millio eurd, a tavkozlésbe 122 millié eurd 2

aramlott. Az egyéb kiegészitd Uzleti szolgaltatasbdl ugyanakkor netté 767 millio eurd, a g 900 =

kereskedelembdl pedig 258 millié eurd aramlott ki. = o 3 B H B B
Az UNCTAD adatai szerint 2011-ben 16,8%-kal, 1578 milliard dollarra n étt a

globalis kézvetlentske-befektetések értéke, igy meghaladta a valsag elétti 2005-2007- 200 1~

es idészak atlagat. A teljes tékearamlason belil 52,6%-kal, 526 milliard dollarra nétt a 0
hataron atnyulé osszeolvadasi-felvasarlasi tranzakciok értéke. Az UNCTAD becslése

szerint 2012 els6é felében 8%-kal, 668 milliard dollarra csokkent a globalis

kozvetlent 6ke-befektetések értéke . A szakértdi varakozasok szerint 2012-ben a
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legjobb esetben a tavalyi szinten maradhat a globalis tokearamlas, és hosszabb
tdvon is csak mérsékelt ndvekedést var az UNCTAD . A t6kedramlas novekedését
ugyanis tovabbra is kockazatok dvezik, az esetleges 2013. évi makrogazdasagi sokkok
negativan befolyasolhatjak a globalis t6kearamlast.

Az Eurostat adatai szerint 2011-ben az elé6z6 évhez képest tobb mint kétszeresére,
600 milliard euréra n 6tt az EU-ba iranyulé kozvetlent 6ke-befektetések értéke , de
tovabbra is elmarad a valsag el6tti 2005-2007-es idészak atlagatdl. A nodvekedés
nagyobbrészt az EU-n belili tékearamlas bévilésének (186 milliard eurdrdl 374
milliardra) kdszoénhet6.

A visegradi orszagokba és Romaniaba iranyul6 bearamlas 2011-ben
Osszességében 24%-kal b 6viilt az el6z6 évhez képest. Szlovakiaba az el6zd évi
alacsony érték kozel négyszerese (1542 millié eurd), Magyarorszagra (3292 millié
eurd) az el6z6 évinek kozel kétszerese, Lengyelorszagba (13 646 millié eurd) 30%-kal
tébb miikédd téke aramlott. Csehorszagba (3869 millié eurd) 17%-kal, Romaniaba
(1814 millio eurd) 18%-kal kevesebb kézvetlentéke-befektetés aramlott. Hazank
részaranya a V4-ek és Romania teljes t 6kebearamlasabol 13,6%-ot ért el, ami
2006 ota a legkedvez 6bb arany. A GDP-aranyos bearamlas — Lengyelorszag (3,7%)
utédn — hazankban (3,3%) volt a masodik legmagasabb 2011-ben, és az egy fére jutd
bearamlas is — Csehorszag (369 eurd/fé) utan — a masodik legmagasabb (330 eurd/fé)
volt.

A visegradi orszagokba és Romanidba iranyuld bearamlas 2012 els6 félévében
Osszességében 16%-kal visszaesett az el6z év azonos idészakdhoz képest.
Magyarorszagon a 2011. els6 félévi nettd kiaramlas utan 4870 milli6 eurd bearamlas
tortént, Szlovakiaba az el6z6 évi alacsony érték tébb mint haromszorosa (982 millié
eurd) aramlott. Csehorszagba (2378 millié eurd) 10%-kal, Roméaniaba (459 milli6 euro)
pedig 3%-kal kevesebb t6ke aramlott. Lengyelorszagban ugyanakkor 393 milli6 eurés
nettdé tékekiaramlas volt megfigyelheté. Az egy fére jutdé bearamlas hazankban (489
eurdé/f6) volt a legmagasabb.

2012-ben véarakozasaink szerint a magyarorszagi kozv etlent 6ke-befektetés — az
els6 félévihez hasonlo egyedi, nagy érték (@ tranzakciok nélkil — 3 milliard eurd
korll lehet. Kézéptavon évi atlag 3,5 milliard eurd érték (i teljes magyarorszagi
kozvetlent 6ke-befektetést varunk, amely dsszeget nagyban befol yasolhatjak az
egyedi, nagy érték (i tranzakciok, mind pozitiv, mind negativ iranyban.

Henger Péter
Nemzetgazdaséagi Minisztérium
Versenyképességi F 6osztaly

A visegradi orszagokba és Romaniaba
iranyuld kozvetlent 6ke-befektetés
(Eves adatok!)
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A visegradi orszagokba és Romaniaba
iranyul6 kozvetlent o6ke-befektetés
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