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10. A kiilfoldi mikodotoke-befektetések
szerkezeti alakulasa €s hatdsa globalis
erteklanc megkdzelitésben, kiilonos
tekintettel a visegradi orszagokra és Kinara

Vakbal Péter

1. Bevezetés

A nemzetkdzi tokemozgasok a vilaggazdasag f0 iitderét képezik. Mind a kiildo,
mind a fogadd orszag szempontjabol kiemelt fontossagliak, szorosan kapcsoldd-
nak azok gazdasagi, tarsadalmi fejlddésé¢hez, kockazati megitéléshez, termelé-
kenységi potencialjahoz. Annak ellenére, hogy a tOketranszferek (ami magaban
foglalja a portfolio, miikodotoke- és banki transzfereket is) elsdsorban a fejlett
orszagok kozott zajlanak, mégis inkabb a felzadrkdzo orszadgok szempontjabol
birnak kiemelt jelentéséggel. Ezekben az orszagokban a gazdasag erdsen kitett a
kiilfoldi toketranszferek volatilitasanak, vagy éppen sziikos elérhetéségének,
mivel a koltségvetés finanszirozhatésdga részben az orszag tokevonzd képes-
ségétdl is fligg.

A tékemozgasok mogott meghtizodd motivaciokat a fogado (pull) és a kiildé
(push) tényezdk szemszogébdl sziikséges ¢és lehetséges értékelni (Fernandez-Arias
1996). Eszerint a push faktorok inkabb a portfolio befektetések esetén azono-
sithatok egyértelmiien (magasabb megtériilés keresése, kockazatkezelés stb.),
mikozben a pull tényezdk inkdbb a kiilfoldi miikodotdke (foreign direct invest-
ment, tovabbiakban FDI) esetében rajzolodnak ki pontosabban. Ez utébbi nem
véletlen, mivel az FDI-beruhazasok esetében a téketulajdonos olyan stratégiai
(,,puha”) szempontokat is figyelembe vesz a dontései meghozatalakor, amelyek-
nek a portfolio befektetd jellemzden kisebb figyelmet szentel, ezért elsédlegesen
a hangsuly nem a lokalis viszonyokon, hanem inkabb az FDI-befektet globa-
lis, hossza tavu stratégidjan van (Albuquerque ef al. 2005). Emiatt az elmult
évtizedekben végbement strukturalis valtozasokat az FDI-transzferekben nem
értékelhetjiik kizardlag a fogadd orszagok szempontjabol, sziikséges a kiildo
orszagok vallalatai stratégidinak figyelembevétele is.

Jelen elemzés célja, hogy betekintést nyujtson abba a vilaggazdasagban
zajlo atrendez6désrdl, amelynek sziikséges kovetkezménye az FDI-allomanyok
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atstrukturalodasa. A vizsgalat a visegradi orszagokra (V4) fokuszal és értékeli
a kozelmultban lezajlott és jovoben tervezett FDI-alapu beruhazésokat, kiillonos
tekintettel a kinai eredetll befektetésekre.

2. Az FDI-beruhazasok alakulasa és az értéklancokba vald
integracio a visegradi orszagokban

FDI-bearamlés tekintetében a felzark6zo orszagok, koztiikk Magyarorszag is,
kétségkiviil az elmult 20 év nyerteseinek mondhatdk. Mindez nem kis részben
volt kdszonhetd annak a digitalizacios, technologiai forradalomnak, amelyet ma
Ipar 4.0 vagy a negyedik ipari forradalom néven ismeriink, és amely lehetévé tette,
hogy a termelési folyamatokat tavolrdl is feliigyelni lehessen (Czako—Reszegi
szerk. 2010; Kovacs 2017). Nem csoda tehat, hogy a fejlodd, felzarkdzo piac-
gazdasagoknak elemi érdekiik a globalis értéklancokba (global value chains,
GVC) valé mélyebb integracio, és a minél nyitottabb gazdasag kialakitasa.
Ez utobbi szinte kizardlag multinacionalis vallalatok révén honosithaté meg
egy orszagban és részben FDI, illetve egyéb toketranszferek utjan (pl. jogdijak,
bérleti dijak) érkezik.

Mindezt a legtobb felzarkozo orszag idejekoran felismerte és az FDI abszorb-
cios intézkedéseket a legfobb gazdasagpolitikai eszk6zok kozé emelték, szabad-
kereskedelmi, valamint befektetésvédelmi megallapodasokat kotottek, vamunioba
szervezddtek, mivel igy relative kis koltség mellett is be lehet csatlakozni az
értéklancba.

Mindebben a visegradi orszagok kivaltképp sikeresnek szamitanak, az
UNCTAD! adatai alapjan (1. dbra). 1995 6ta a globalis bearamlé FDI-forga-
lom atlagosan 2%-a a térségbe érkezik. A V4-orszagokban az FDI foként a
szolgaltatd szektorba, valamint a feldolgozoiparba, azon beliil is a gép-, jarmii-
és vegyiparba aramlik.

Magyarorszagon 2022-ben a Nemzeti Ado- és Vamhivatal adatai szerint
tobb, mint 400 ezer munkavallalo dolgozik koriilbelil 9 000 kiilfoldi? vallalat-
nal. A teljes kibocsatas kozel felét, a bruttdé hozzaadott érték mintegy 40%-at
adjak ezek a cégek, vagyis joval termelékenyebb szegmensrdl van szo6 a hazai
tulajdonu vallalatokhoz képest. A kiilfoldi cégek atlagos bérszinvonala tobb,
mint masfélszer akkora, mint a magyar tulajdontak esetében, atlagos eszkoz-
allomanyuk értéke pedig kilencszer nagyobb.

I'UNCTAD - United Nations Conference on Trade and Development.
2Kiilfoldi vallalatnak tekintjiik azokat a cégeket, amelyek esetében a jegyzett toke kiilfoldi
részaranya meghaladja az 50%-ot.
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1. dbra. A bedramlo kiilfoldi miikédotoke-dallomany a visegradi orszagokban
a GDP szazalékaban, 1995-2022 (%)
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Forrdas: UNCTAD megfeleld évi adatai, UNCTADstat, https://unctadstat.unctad.org/datacentre/.

Vagyis az FDI mindenképpen egy termelékenyebb vallalati szegmenst hozott
1étre, amelynek tarsadalmi hasznossaga, legalabbis a magasabb béreken keresztiil
megkérddjelezhetetlen, mikdzben a joval nagyobb értékii eszkdzallomany egy
modernebb technologiai felkésziiltséget is sugall. Mivel a teljes export mintegy
72%-a ehhez a mintegy 9000 kiilfoldi vallalathoz kdthetd, erdsen kérdéses,
hogy kiilf6ldi vallalatok nélkiil a hazai cégek egyaltalan képesek lennének-e
megjelenni a vilagpiacon.

A visegradi orszagok kiilfoldi téke bevonzasara iranyuld gazdasagpolitikaja
meglehetdsen hasonlo, ezért egyes nagy volumenti befektetésekért éles verseny
alakul ki. A befektetési ligynokségek igyekeznek nemesak az adott orszagba
vonzani, hanem regionalisan és szektoralisan is terelni a befektetéseket, igy
altaldban eldnyben részesiilnek azok a barna- vagy zdldmezds beruhazasok,
amelyek gazdasagilag relative kevésbé fejlett, jellemzéen magas munkanél-

e

kiiliségii térségekben valdsulnak meg. Ugyanakkor nem sikeriilt meggy6z6
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bizonyitékot talalni arra, hogy a beruhazonak nyujtott koltségvetési timogatasok
(pl. direkt pénziigyi hozzajarulds vagy adokedvezmény) egyértelmiien és minden
esetben hatékonyak lennének, mivel meglehetdsen széles savban szérodnak az
adatok. Vita 0vezi azt a kérdést is, hogy milyen esetben jelenthet6 ki az, hogy
egy FDI-befektetésdsztonzo, nem normativ kdltségvetési tamogatas a vizsgalt
iddszak alatt megtériilt (Voszka et al. 2023).

Az ezredfordulé ota a magyar kormanyzatok éves szinten atlagosan a GDP
mintegy 1%-at koltik a kdzvetlen mitkodotoke-befektetések normativ tdmo-
gatasara adokedvezmények és direkt pénziigyi transzferek formajaban, ami
nagyjabol dupldja a V4-orszagokra jellemz6 értékeknek, mikdzben az utobbi
években nagyjabol hasonlé mennyiségben érkezett FDI az orszagba (Elteté—
Antaloczy 2017). Mindez természetesen komoly hatékonysagi aggalyokat vet fel
koltségvetési oldalrol. Ugyanakkor, ahogy arrdl mar fentebb is szd volt, a hazai
vallalatok aligha tudnanak tomegesen exportképes termékeket eldallitani, igy
a technologia és tudas betelepitése annak reményében, hogy ebben a magyar
beszallitok is érdemi részt tudnak maguknak szerezni, akar érvényes iparpolitikai
szempontként is megjelenhet a tdimogatasok hatékonysagvizsgalatakor.

3. Az FDI-beruhazasok novekedésre gyakorolt hatasa

A beruhazasok novekedésre gyakorolt hatasa nem csupan a fogadd orszag,
hanem a befektetd termelékenységétol is fiigg. Tokés (2021) kimutatta, hogy
a termelékenyebb orszagokbol érkezé mikodotdke-befektetéseknek a fogado
orszag novekedési ratajara gyakorolt hatasa koriilbeliil haromszor akkora, mint
a kevésbé termelékeny orszagokbol érkezé mitkodotékéé. Nem szabad ugyan-
akkor elfelejteni, hogy az FDI-beruhazasok néhany kivételtol eltekintve vallalati
dontések eredményei és a beruhazo hossza tavu stratégiaja hatarozza meg, hogy
milyen termelékenységii tevékenységet fog megvaldsitani egy masik orszagban.
Kijelenthetjiik, hogy az FDI egyaltalan nem homogén joszag, ezért bizonyosan
érdemes szelektiv FDI abszorpcios stratégiat folytatni annak érdekében, hogy
ne egy kevésbé termelékeny tevékenység valdsuljon meg.

A hozzéaadott érték kereskedelmi adatok azt mutatjak, hogy a kelet-eurdpai
térségben 1étrehozott és exportalt hozzaadott érték a bruttd export aranyaban
joval alacsonyabb, mint a fejlett orszdgokban. Kivaltképp a magyar és a szlovak
jarmiipar altal exportalt hozzaadott érték arany szamit a vilag jarmigyarto
orszagai kozott az egyik legalacsonyabbnak, holott az emlitett orszagokban
megvalosult miikdddtoke-beruhazasok foként éppen a jarmuiparba érkeznek.
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2. abra. A jarmiiipar dltal exportalt hozzaadott érték a brutté jarmiiipari
export aranyaban néhany jelentds jarmiiipari kapacitasokkal
rendelkezé orszagban, 1995-2020 (%)
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Forras: OECD adatai alapjan, https://www.oecd.org/en/data.html.
Orszagnevek roviditése: CN: Kina; CZ: Csehorszag; DE: Németorszag; FR: Franciaorszag;
HU: Magyarorszag; IT: Olaszorszag; JP: Japan; KR: Dél-Korea; PL: Lengyelorszag; SK: Szlovakia.

A csokkend exportalt hozzaadott érték ardny tobb dolgot is jelenthet egyszerre.
Amennyiben egy magas technoldgiai intenzitast iparagban torténik, mint pél-
daul a jarmiipar, akkor az egyik legvalosziniibb lehetség az, hogy a hazai
termelékenység bdviilés nem tudott 1épést tartani a technologiai valtozasokkal,
anovekvo tudasintenzitasi igényekkel. Mindez egy rendkiviil lesujto képet fest a
kelet-eurdpai régié humaneréforras kapacitasarol. A mar emlitett Ipar 4.0 inno-
vacioinak alkalmazasa viszonylag gyorsan terjedt el a globalis feldolgozoiparban.

A digitalizacio fizikai munkahelyeket szabaditott fel, de Gj munkakdroket is
¢letre hivott, elsésorban olyanokat, amelyek tudasigénye joval magasabb, ennek
regionalis feltételei azonban nem adottak. Mivel a magas hozzdadott értéki
tevékenységek ezek miatt csak korlatozottan valosithatok meg térségiinkben,
igy egyre nagyobb a termelés importaranya, csokkentve ezzel a hazai hozzaadott
érték hanyadat a bruttd termelési értékben.

Mindezek ellenére a kiilfoldi miikodotoke novekedésre gyakorolt hatasa az
tjonnan csatlakozott 13 EU-tagallamban?® elsésorban pozitiv, ugyanakkor jelentds
iparagi kiilonbségek figyelhet6k meg. A felzark6zo orszagokban elsddlegesen

3 Ujonnan csatlakozott tagallamok alatt a 2004-ben, illetve az azt kovetd idészakban az EU-hoz
csatlakozott orszagokat értjiik.
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a munkaerd-intenziv agazatokba aramlé kiilfoldi toke fejti ki a legnagyobb
hatést a névekedésre, mivel a maganfogyasztason keresztiil szamottevé multipli-
kator hatas is elérhet6 szemben azokkal az iparagakkal, amelyek inkabb tudas-
intenzivebbek és kevesebb fot foglalkoztatnak. Fillat és Woerz (2011) elemzése
ramutatott, hogy a pozitiv hatds azonban csak egy bizonyos, orszdgonként
heterogén fejlettségi szintig mutathato ki, a fejlett orszagokban mar nem telje-
siil. Mindez nagyon hasonlit a kdzépjovedelmii orszagok csapdajaként ismert
helyzethez (Nallari ez al. 2011), amely azt az allapotot jellemzi, amikor egy
kozepes jovedelmii gazdasag az emelkedo koltségek és a romlo versenyképesség
miatt nem tud atlépni a magas jovedelmil orszagok csoportjaba. A csapdaban
1év0 orszagok nem képesek fenntarthatdé modon az alacsony munkaerd-koltségt,
tomegtermelésre berendezkedett gazdasag szerepében megmaradni. Verseny-
képességiik megtartasahoz tudatos fejlesztéspolitikara lenne sziikség (World
Bank 2010), ellenkez6 esetben olyan, korabbinal alacsonyabb hozzaadott értékii
termelésre kénytelenek atallni, amely szinten még versenyképesek.

4. A bearaml¢ kiilfoldi miikodoétdke szerkezetének valtozasa
a visegradi orszagokban az elmult egy évtizedben*

A kelet-kozép-europai orszagokba az ezredforduloig csupan mérsékelt iitemben
érkezett kiilfoldi toke. E tekintetben eldszor Magyarorszagon volt tapasztalhato
fellendiilés, amelyet a tobbi régidbeli orszag is kdvetett, azonban a trendet a
2008-as vilaggazdasagi valsag ¢és az azt kovetd helyreallitasi periodus megtorte.
A recesszios id6szakbol valo gazdasagi felépiilés egy rendkiviil tékeszegény
idészakban tortént, amelyet magas kamatok ¢és altalanosan lanyha vilaggazda-
sagi ndvekedés és kereslet jellemzett. Az értéklancok terjedése megtorpant és
nagyobb régiodk szerint fragmentalodni kezdett. Az FDI-beruhazasok mentén
kiépiilt termelSkapacitasok kezdték elsésorban a regionalis keresletet kielégiteni,
mikozben a nemzetkdzi aru- és szolgaltatastranszferek egyre inkabb a félkész
termékekre koncentralodtak, megvaltoztatva ezzel a nemzetkozi kereskedelem
képét (Basco—Mestieri 2019). Ennek gazdasagpolitikai vonatkozasa, hogy a
régios kormanyzatok a rendszervaltas utan ujra a kiilfolditoke-befektetésekben
lattak meg a rovid tavh gazdasagi fellendiilés kulcsat.

4 A FDI-statisztika az egyik legellentmondasosabb gazdasagstatisztikai teriiletnek szamit,
amivel kapcsolatban megbizhat6 adatok nehezen taldlhatok (a témarol bovebben lasd Sass
¢és Radlo (2011) tanulmanyat). Azért, hogy a lehetd legkonzisztensebb adatokkal dolgozzunk
az FDI-statisztika forrasai nem a nemzeti bankok, hanem az OECD, amely harmonizalt
modszertan szerint gyiijti az adatokat.
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A V4-orszagokba hagyomanyosan az europai magorszagok fektetnek be, azon
beliil is dontden Németorszag szamit a legfobb beruhazonak, elsésorban gép-
¢és jarmiipari termeldkapacitasok mentén (/. tablazat). Az Amerikai Egyesiilt
Allamok (Szlovakia kivételével) mindegyik visegradi orszagban jelen van, ugyan-
akkor a régioba aramlo amerikai miikodétoke a teljes USA FDI-kifektetésnek®
még csak az 1%-at sem érte el 2015-ben. Ezzel szemben Németorszagnak joval
fontosabb ez a térség, igaz a teljes német kifektetéshez képest a V4-orszagok

allomanya még igy sem nevezhetd jelentdsnek.

1. tablazat. A visegrddi orszagok kiilfoldi miikoddtéke-allomanyanak
megoszlasa a befektets orszag szerint, 2015-ben és 2021-ben (%)

Csehorszag Magyarorszag Lengyelorszag Szlovakia
2015
Németorszag 27 Németorszag 30 Németorszag 19 Hollandia 20
Ausztria 12 Izrael 14 Franciaorszag 13 Ausztria 17
USA 9 USA 11 USA 13 Csehorszag 10
Franciaorszag 9 Ausztria 7 Hollandia 10 Luxemburg 9
Osszesen 63 Osszesen 62 Osszesen 55 Osszesen 55
2021
Németorszag 26 Németorszag 21 Németorszag 23 Hollandia 22
Ausztria 11 Ausztria 10 Hollandia 11 Csehorszag 15
Franciaorszag 9 USA 10 Franciaorszag 11 Ausztria 14
USA 8 Dél-Korea 8 USA 10 Németorszag 7
Hollandia 5 Franciaorszag 7 Egyesiilt Kiralysag 6 Dél-Korea 7
Osszesen 59 Osszesen 55 Osszesen 62 Osszesen 66

Forrds: OECD adatai alapjan, https://www.oecd.org/en/data.html.

Megjegyzés: Minden orszag esetén csak az 6t legnagyobb kiilfoldi befektetd orszagot tiintettiik fel.
Az anyaorszagi befektetéseket nem vettiik figyelembe. A multinacionalis vallalatcsoporton beliili
atcsoportositasok kovetkeztében nem kirivo, hogy a nagyobb volumenti FDI-allomany a hazai orszag-
hoz tartozik, ezek jellemz6en azonban nem szamitanak befektetésnek, csupan pénziigyi mandvernek.

A jarmtipar szerepe a visegradi térségben specialis, mivel a korabban bemutatott
pénziigyi szektorral, valamint kis- és nagykereskedelemmel szemben a termelés
nem a hazai végso6 felhasznalas kielégitését szolgalja, hanem kifejezetten exportra
értékesit. A témaban késziilt kutatasok (Eliza et al. 2022; Vakhal 2018) rendre
kiemelik, hogy a hazai hozzaadott érték aranya a termelésben igen alacsony,

SFDI-kifektetésnek nevezziik az anyaorszagi rezidens véllalatok kiilfoldi beruhazésait. Ugyan-
ezen tokeallomany a fogadd orszagban befektetésként jelenik meg.
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ahogy a kifejezett multiplikatorhatas is rendkiviil mérsékelt, mivel egyrészt
kevés a hazai beszallitd, masrészt a legyartott termékek késébb nem térnek
vissza a térségbe (Koppany 2017).

A térség jarmiiparanak importjat 2015-ben egyértelmiien a német hozzaadott
érték dominalta, amely atlagosan a teljes hozzdadott érték egyharmadat adta. Tiz
¢éve a kinai eredeti hozzaadott érték beszallitaisok még csupan 3-4%-ot tettek ki,
amit Csehorszagban (7%) és Szlovakiaban (11%) a dél-koreai hozzaadott érték
is meghaladt, igaz ezekben az orszdgokban van dél-koreai FDI-bdl megvalosult
jarmdipari termelés (2. tablazat).

A 2. tabldzatbdl az is kiolvashato, hogy 2015-ben és 2019-ben is Csehorszag
¢és Lengyelorszag mindegyik masik V4-orszag esetében benne volt az 6t legtdbb
hozzaadott értéket beszallito orszag kozott a jarmiiiparban, mig Szlovéakia csak
Csehorszagban tudott maganak egy 7%-os részesedést kivivni. Kina 2019-ben
mar harom visegradi orszagban is megjelent mint jelentds hozzaadott érték
beszallito, azonban a német dominanciat nem sikeriilt érdemben gyengitenie.
A magyar eredetli hozzaadott érték beszallitasok egyik V4-orszagban sem
tudtak jelentésebb részesedést elérni, ami a hazai iparpolitika elégtelenségére
hivja fel a figyelmet. A mindenkori kormanyzatok szamos beszallitoi programot
inditottak mar kifejezetten a jarmtipari vallalkozasokra szabva, néhany kivé-
teltdl eltekintve azonban nem sikeriilt betorni a nemzetkdzi piacra, mikdzben a
szintén jarmtipari multtal rendelkezé Csehorszagnak és a fémiparaval kiemel-
keddé Lengyelorszagnak ez sikeriilt. A magyar vallalatok kvazi sikertelensége
arégios piacokon valodszintileg egyfeldl az alacsony termelékenységre, masfeldl
az értéklancban jelenleg elfoglalt pozicidjukra vezethetd vissza. Csehorszaghoz
képest a magyar jarmiiipar termelési vertikuma sziikebb, inkabb funkcionalis
szerepkorre korlatozodik, rdadasul a termelési szakasz legvégén. Mindezek
csupan a kormanyzat altal bdségesen biztositott pénzbeli tdmogatassal valo-
szinlileg nem orvosolhatok.

A GDP-aranyos FDI-allomanyok a pandémia utan a gazdasagi ndvekedés
beindulasaval jellemzden visszatértek, illetve meg is haladtak a 2019-es szintet
2022-ben. A folyamatban tobb tényez0 is szerepet jatszott. Egyrészt az USA és
Kina kozott fennalld kereskedelmi fesziiltségek, masrészt a pandémia kovetkezté-
ben felerésodtek azok a torekvések, amelyek azt szorgalmaztak, hogy a globalis
értéklancok kiterjedését korlatozzak, és egyes funkcidkat visszatelepitsenek a
fogyasztok kozelébe, illetve olyan orszagokba helyezzék at, amelyek politikailag
kozelebb allnak az anyavallalat orszagahoz. Az értéklancok atalakulasanak elsé
jelei igaz mar megjelentek, tomeges visszatelepiilésrél azonban még egyaltalan
nem lehet beszélni, ugyanakkor a nyugat-eurépai multinacionalis vallalatok
szamara egy igen vonzo versenyképes alternativa lehet a kevésbé barati orsza-
gokkal szemben a kelet-curdpai térség (Gereffi et al. 2021).
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2. tablazat. A visegrddi orszagok jarmiiipara dltal importdlt hozzaadott
érték a szarmazasi orszag szerint, 2015-ben és 2019-ben (%)

Csehorszag Magyarorszag

2015 2019 2015 2019
Németorszag 33 Németorszag 31 Németorszag 39  Németorszag 36
Lengyelorszag 14 Lengyelorszag 8  Csehorszag 12 Cschorszag 8
Dél-Korea 7  Dél-Korea 6  Lengyelorszag 6  Lengyelorszag 6
Szlovakia 7 Kina 5 Olaszorszag 5 Olaszorszag 4
Franciaorszag 5 Olaszorszag 4 Franciaorszag 5 Kina 4

Lengyelorszag Szlovakia

2015 2019 2015 2019
Németorszag 34  Németorszdg 30  Németorszag 27  Németorszag 24
Olaszorszag 13 Cschorszag 6  Cschorszag 13 Cschorszag 10
Franciaorszag 8  Olaszorszag 6  Dél-Korea 11 Dél-Korea 10
Csehorszag 5 Kina 5 Franciaorszag 11 Lengyelorszag 6
Kina 5 Japan 5 Lengyelorszag 5 Kina 5

Forras: OECD adatai alapjan, https://www.oecd.org/en/data.html.
Megjegyzés: Minden orszag esetén csak az 6t legnagyobb hozzaadott értéket beszallitd orszagot
tiintettiik fel.

Mindez az FDI-alapu kapcsolatokra is hatassal van, és varhatoan a kovetkezo
évtizedben jelentds atstrukturalédas megy majd végbe, aminek két f6 hajtoere-
je van (Zhan 2021). Az egyik egy természetes deglobalizacios, fragmentacios
folyamat, amely amiatt alakult ki, hogy Kina és India, valamint még néhany
tavol-keleti gazdasag az elmult bo két évtized alatt a vilag legnagyobb fogyasz-
toiva nétték ki magukat. Csak a két emlitett orszag lakossaga jelenleg a Fold
populacidjanak mintegy 36%-at teszi ki, akiknek jovedelme folyamatosan emel-
kedik. Emiatt a térségben termeld hazai és kiilfoldi tulajdonu vallalatok egy joval
zartabb, sajat értéklancot alakitottak ki: igy példaul a Kinaban termeld eurdpai
jarmiipari vallalatok is mara mar nagyobb részt a kinai keresletet szolgaljak ki
(Losoncz—Vakhal 2019). A masik, ezzel parhuzamos folyamat a fenntarthat6, zold
termelésre valo atallas, amely nem csupan a fejlett orszagokra jellemzd, hanem
egyre tobb felzarkdzo és fejlédo orszagban is megjelenik és fontos szempontta
valik a fejlesztési- és iparpolitikdban. Ugyanakkor a két folyamat némiképp
ellentmond egymasnak, mivel az elsd a partneri kapcsolatok fellazulasaval jar,
az utdbbi azonban pontosan a nemzetkdzi munkamegosztas tovabbi erdsitését
igényelné egy uj cél, a karbonsemlegesség elérésének érdekében, ami pedig
¢éppen az FDI-beruhazasok globalizaltsaganak erésodését implikalna (Zhan 2019).
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5. Kina szerepe a globalis és regionalis
FDI-4lloméanyok alakuldsaban

Egy masik igen jelentds szempont az FDI-kapcsolatok atalakulasaban Kina
nemzetk6zi befektetOként valo eloretorése, illetve részben az ennek kdvetkezében
kialakult levalasi torekvések az USA-ban és az EU-ban. A kinai FDI-kifektetések
természete azonban jelentdsen eltér a hagyomanyos piacgazdasagi hatterti mii-
koddtéke-beruhazasoktdl. Ez utdbbi szinte kizarolag gazdasagi racionalitdsokon
alapulo stratégiai dontések eredménye, amelyeket sokszor nemzetkdzi hattert,
de mindenképpen maganvallalatok hoznak meg. Ezzel szemben a kinai valla-
latok dontd tobbsége allami tulajdonban van, a maganvallalatok esetén pedig
igen erds az allami befolyas (Buckley ez al. 2018) igy a beruhazasi dontésekben
komoly szerepe van a politikai szempontoknak is. Ennek eredménye, hogy a
kinai t6ke igen gyakran nem a legnagyobb gazdasagi, hanem a legnagyobb
politikai megtériilést, de legalabbis a kettd egy optimalis egyensulyat keresi
(Wang et al. 2022).

Bér az ezredfordul6 6ta a kifektetett kinai FDI-allomany foly6 dron tobb mint
tizszeresére nétt, tovabbra is az Egyesiilt Allamok és az Eurépai Uni6 szamit
a vilagon a legnagyobb befektetonek. Kina elsdsorban a kelet-azsiai térségben
fektet be. A f6 célpont ezen beliil is Japan, ahol a teljes kinai részesedés az
FDI-allomanybdl mintegy 7%. A masodik legnagyobb értéki kinai kifektetés
az Egyesiilt Allamokba tortént, de ez csupéan alig 2%-nyi részesedést jelent az
amerikai FDI-4llomanyban. A harmadik legkedveltebb célorszag Németorszag,
ahol a teljes FDI-allomany 5%-at birtokoljak a kinai befektetok.

Az OECD adatai szerint 2022-ben egyetlen kelet-kdzép eurdpai EU-orszagban
sem érte el a kinai befektetések allomanya a fél milliard dollart. A legnagyobb
kinai FDI-allomannyal rendelkezé Csehorszagban is ,,csak” 400 millié dollar
értékben érkeztek befektetések, ez nem éri el még az 1%-o0s részesedést sem a
cseh FDI-allomanyban. Hasonlé aranyok mutatkoznak a lengyel és a szlovak
adatokban is.

Magyarorszag azonban kiemelkedik a térségbdl, mivel 2021-ben a kinai (bele-
értve Hongkongot, valamint a vitatott teriileteket is) befektetések részesedése a
teljes allomanybol mar mintegy 4%-ra ragott, azaz 2015-h6z képest megdupla-
zodott (4. abra). Meg kell jegyezniink, hogy Sass (2018) kutatasa alapjan ez az
arany valosziniileg még ennél is nagyobb (nem csupan Magyarorszagon, hanem
mas allamokban is), ha figyelembe vessziik, hogy a visegradi térségben €16 kinai
diaszpora mar devizabelfoldinek szamit, tovabba azt is, hogy az FDI-elszamolas
sajatossagai miatt a végso toketulajdonos nem minden esetben azonosithato.

226



Megjelent: Téth Istvan Gyérgy — Gabos Andrés — Medgyesi Mérton (szerk. 2025): Térsadalmi Riport 2024. Budapest: TARKI.

3. abra. A kifektetett FDI-dllomanyok nagysdga Kinaban* és néhdny fejlett

orszagban, folyo aron, 2000-2023 (milliard USD)
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Forras: UNCTAD megfelel6 évi adatai, UNCTADstat, https://unctadstat.unctad.org/datacentre/.

Megjegyzés: *Hongkonggal, Makaoval és Tajvannal egyiitt.

4. abra. A kinai* befektetések részesedése a teljes FDI-dllomanybol

a visegradi orszagokban, 2014-2021 (%)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

mCsehorszag ®Magyarorszag Lengyelorszag m Szlovakia

Forrds: OECD adatai alapjan, https://www.oecd.org/en/data.html.
Megjegyzés: *Hongkonggal, Makaoval és Tajvannal egyiitt.
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6. A magyarorszagi kinai befektetések lehetséges
hatasanak értékelése

Statisztikak szerint a Kindhoz kétheté magyarorszagi befektetések allomanyanak
értéke 2021-ben mintegy 4,7 milliard dollar volt, azonban a legujabb bejelentett
hazai elektronikai és jarmiipari beruhazasokkal egyiitt a kovetkezd években ez
az érték akar a tobbszorosére is emelkedhet. Az erés6dé magyarorszagi kinai
jelenlét vegyes fogadtatasban részesiilt a hazai kozgazdasagi szakirodalomban
(lasd tobbek kozott Czirfusz 2023; Gyorfty 2023; Mihalyi 2024). A kutatok tobb
szempontot is megneveznek hatranyként. Az egyik, hogy a kinai befektetések
kiszolgaltatjak a magyar gazdasagot a kinai beszallitasnak, és éppen ez az,
amit az Eurdpai Unid kiilonb6z6 iparpolitikai eszkozokkel szeretne elkeriilni.
Egy masik szempont, hogy az idetelepiild kinai vallalatok rendkiviil alacsony
hozza adott értékii, ¢s nem utolsé sorban rendkiviil kdrnyezetszennyezd termelést
valositanak meg. Ez a vad egyébként nemcsak a kinai, hanem a hazankba telepiilt
dél-koreai vallalatokat is folyamatosan éri. A kritikdk kozott az is megjelenik,
hogy Magyarorszag nem rendelkezik a termeléshez sziikséges elegendd nyers-
anyaggal, energiaval és munkaerdvel sem (Antaloczy—Sass 2024).

A kinai beszallitoktol vald erds fiiggdség kritikaja nem teljesen alaptalan,
ugyanakkor a jelenlegi értékek egyelére még nagyon alacsonynak szamitanak.
Az Eurdpai Uni6 tagallamainak végsé keresletében a hozzaadott érték 87%-a az
EU-bdl szarmazik, és csupan 3%-ban épiil kinai hozzdadott értékre. Hasonlo az
arany az export tekintetében is. fgy annak ellenére, hogy 2020-ban a kozvetlen
aruforgalomban a kinai termékek és szolgaltatasok aranya 16% volt az EU-ban,
a kinai hozzédadott érték még mindig rendkiviil alacsony, mivel a kelet-dzsiai féllel
torténd tranzakciokban résztvevd termékek és szolgaltatadsok nagyobb részben
még mindig OECD-orszagokbol szarmazo hozzaadott értéket tartalmaznak.
Kina részaranyanak emelkedése azonban nagyon gyors, rdadasul pont abban a
jarmtipari szegmensben, amelyben Eurdpanak megkérddjelezhetetlen globalis
versenyképességi elonye van, amely igy folyamatosan erodalodik. Nem szabad
azt sem elfelejteni, hogy a kitettség aktualis mértéke nem sokat szamit, ha olyan
termékrdl van sz6, amely piacan a beszallitonak monopdliuma van. Ha a terme-
Iéshez elengedhetetleniil sziikséges alapanyagrol van szo, akkor a teljes termék
aradhoz képest elhanyagolhato értéki input is képes megbénitani a teljes termelési
lancot. Tipikusan ilyenek a ritkafoldfémek, amelyek kitermelésében Kinanak
jelenleg globalis dominanciaja van. Az Eurdpai Unio kiemelt kockazatot lat
abban, hogy ekkora kitettség egy politikai értelemben kevéssé barati orszaggal
szemben alakult ki, ilyen olvasatban pedig mar 3% is soknak szamithat.

Osszehasonlitva a 4. és az 5. dbrat lathatjuk, hogy a novekvé kinai részesedést
az FDI-beruhdzasokban egyelére nem kovette drasztikus emelkedés a kitettség
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5. abra. Kina hozzaadott érték részesedések alakulasa a visegradi orszagok
és az Eurdpai Unié importjaban és végsé keresletében, 2000-2020 (%)
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Forras: OECD adatai alapjan, https://www.oecd.org/en/data.html.
Megjegyzés: Az orszagnevek roviditéseinek feloldasat 1asd a 2. abra alatt.

mértékében. Megjegyezziik azonban, hogy a Magyarorszagon a pandémia 6ta
bejelentett oriasberuhdzasok egyrészt még nem szerepelnek a hozzaadott érték
statisztikakban, mésrészt még nem kezdték meg a termelést. Ezért a késdb-
biekben nagyon valoszinii, hogy a magyar feldolgozoiparban a jelenleginél
joval erésebb lesz a kinai jelenlét, ami egyben noveli az orszag gazdasaganak
kitettségét és a kockéazatokat is.
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Egyelére homaly fedi, hogy a hamarosan lizemeld kinai elektronikai és
jarmiipari termel6kapacitasok mekkora magyar hozzaadott értéket allitanak
majd eld. A kérdésben iranyt mutathat a 3. fejezetben bemutatott 2. dbra, ami
arrdl tantiskodik, hogy a kinai jarmiiipar dont6 részben kinai hozzaadott értékre
¢épiil. Ez azt is jelenti, hogy a potencialis magyar beszallitoknak elsésorban a
jelenlegi kinai beszallitokat kell kiszoritani. Mindez nem csupan a Kinaban
uralkod6 tervgazdalkodas miatt kérdéses, hanem azért is, mert a kelet-azsiai
beszallitok versenyképességi elonye még a fejlett orszagokban is komoly fej-
torést okoz a nagyvallalatoknak és a szakpolitikanak. A mostanaban bejelentett
kinai beruhazasok egy merében 1ij technoldgiai tivegplafont jelentenek a vilagon,
ezért egy viszonylag hosszabb tanulési szakasz var majd a helyi beszallitokra.
Nagyon valoszini, hogy egy az 1990-es évek jarmtiipari FDI-boomjahoz hasonlo
fog Gjra lezajlani térséglinkben, amikor is a vilag legnagyobb jarmiigyartoival
egylitt a beszallitoik is kozvetlen mikodotoke-beruhdzast hajtottak végre a
visegradi orszagokban. Idealis esetben a mar jelen 1év6 hazai, nyugat-eurdpai és
amerikai beszallitok is be tudnak majd csatlakozni a meglévo termelésbe, ezzel
némiképp enyhithetik a kinai befektetéseknek valo kitettséget, és novelhetik a
hazai hozzaadott értéket.

Az szakirodalomban utolso kritikaként megfogalmazott alapanyag (pl. energia,
viz) és termelési tényezd (elsésorban munkaerd) hianya talan az egyik legfon-
tosabb kérdés. Definicid szerint ugyanis a kozvetlen miikod6toke-beruhazasok
olyan hosszu tavi befektetéseket takarnak, amely soran egy nem rezidens
vallalat dontési jogkorrel bir6 részesedést szerez (akar alapitas, akar felvasarlas
utjan) egy rezidens vallalatban, hogy ezaltal olyan piacokhoz férhessen hozza,
amelyekhez egyébként nem rezidens vallalatként nem, vagy csak magas kolt-
ségek mellett juthatna (OECD 2009). Kina EU-ba iranyul6 befektetéseinek
elsédleges motivacioja feltehetdleg az importvamok kikeriilése, ezért a hosszt
tava stratégiai cél minden bizonnyal teljesiil. Igaz, ahhoz hogy a kiegyenlité
vamokat el tudjak kertilni, elobb megfeleld aranyban kell az EU-b6l szarmazd
hozzaadott értéket integralniuk a termelésiikbe.

A klasszikus FDI-beruhazasok esetében a fogad6 orszag hozzaférést biz-
tosit a lokalis termelési tényez0khdz, mikozben a téketulajdonos biztositja a
termeléshez sziikséges eszkozoket és tudast, valamint a helyi beszallitokkal
is egylitt dolgozik. Amennyiben azonban a befektetd alapvetéen nem toboroz
a helyi munkaer6-kinalatbol (mert nem akar, vagy mert nem tud), valamint a
termeléshez elengedhetetleniil sziikséges tobbletenergiat is onmaga allitja eld
sajat tulajdonti eszk6zokkel, tovabba korlatozottan alkalmaz lokalis beszallitokat,
akkor a helyi termelési tényezok koziil a befogado orszag 1ényegében csupédn a
foldtertilettel jarult hozza a befektetéshez. Mindez az érintett kdzvetlen kiilfoldi
miikodotdke-beruhazast legalabbis hataresetté mindsiti, mivel ebben az esetben
hazai hozzaadott érték csak csekély mértékben keletkezik.
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7. Osszefoglalas, kovetkeztetések

A rendszervaltas éveiben a kelet-kdzép eurdpai orszagok hamar liberalizaltak a
kiilfoldi miikod6toke-befektetések piacat. A térségbe érkezett FDI nemcsak tokét,
hanem tudast (know-how) is hozott és hozzéjarult a transzformacios valsagbol
valo gyorsabb kilabalashoz. A kormanyzatok a gazdasagpolitika egyik f6 eszko-
z¢vé tették az FDI abszorpcids képesség folyamatos erdsitését, a hazankba telepiilt
vallalatok azonban nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban foként alacsony hozzaadott
értéki termelést valositanak meg, ugyanakkor a hazai tulajdont vallalatokhoz
képest még mindig relative termelékenyebbek.

Tobb, mint két évtizede a relative jol képzett és rendkiviil olcsé munkaerdt
kinalo kelet-kozép eurdpai orszagok gyors FDI-alapu integralodasat a nemzet-
kozi munkamegosztasba a kedvezé mddon atalakuld vilaggazdasag is segitette.
A termelés globalis értéklancokba szervezddott, uj termeldkapacitasok jottek
létre az anyavallalattol tavol esd helyeken, kihasznalva a lokalis versenyképes-
ségi elényoket.

Kina 2016 o6ta nettd FDI-kifektetd, beruhdzasainak elsddleges célja Kelet-
Azsia utdn az USA és Nyugat-Eurdpa. Ugyanakkor a fogad6 orszagokban a kinai
részesedés az FDI-allomanyban még mindig igen csekélynek mindsiil. Hasonld
a helyzet Kelet-K6zép-Europaban is, ahol a kinai miikdodétoke-beruhazasok
volumene a vilaggazdasagi valsag utan kezdett felfutni, azonban tovabbra is az
Eurdpai Unid és az USA szamit a legfobb befektetdnek. A visegradi orszagok
koziil egyediil Magyarorszagon sikertilt jelentésebb mértékii részesedést szerezni
kinai vallalatoknak az FDI-allomanyban, azonban aranyuk még hazankban sem
érte el az 5%-os szintet. Igaz, ez jelentdsen emelkedni fog, ha az elmult években
a kormany altal bejelentett kinai beruhazasok megkezdddnek. Egyeldre azonban
tovabbra is Németorszagé a hazai FDI-allomany nagy része.

Bar a FDI-beruhazasok kétségkiviil élénkitik a gazdasagot, azokban az aga-
zatokban, ahova a legtobb toke érkezett a visegradi orszagokban nem sikertilt
Magyarorszag szerepét igazan megerdsiteni. Annak ellenére, hogy a jarmiipari
beruhdzok a vilag legtermelékenyebb vallalatainak szamitanak, a térségben
végzett termelés a fogadd orszag szempontjabol kifejezett alacsony hozzaadott
értéket eldallitd, kevésbé termelékeny tevékenységnek mindsiil. Bar tobben is
felhivtak mar a figyelmet az értéklancban vald feljebb 1épés sziikségességére,
am kérdéses, hogy ez csak kiilfoldi tokebefektetések bevonasaval megvalosit-
hato-e. A befektetési dontéseket a vallalatok hosszua tavu stratégiai szempontokat
figyelembe véve hozzak meg, és amig a térség lokalis versenyelonye az alacsony
munkaerdkoltség, ami kevésbé termelékeny, addig ez a vallalati stratégia nincs
Osztondzve arra, hogy mas termelési tevékenységeket is tomegesen a kelet-
europai régidoba hozzon.
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Az elmult években a kinai miikodétoke-befektetéseket 6sztonzé dontések
mogott azonban nemcsak piaci és vallalati szempontok huzoédnak meg, ha-
nem politikai érdekek is, ami szamos kockazati tényez6t takar. Bar egyeldre
a kitettség inkabb csak azokra a termékekre vonatozik, amelyekben Kinanak
monopdliuma van (pl. nyersanyagok terén), erdsen kérdéses, hogy a befogadd
orszagok mekkora részben tudnak a jovében maguk is hozzajarulni a termelés-
hez, mekkora sajat hozzaadott értéket tudnak majd eldallitani. Magyarorszagon
jelenleg a jarmiiparban a hazai hozzaadott érték aranya csupan 30% koriil
van. Igencsak kétséges, hogy ez az arany mekkora lesz a kinai beruhazasokbol
finanszirozott termelések esetén, amelyekhez a magyar gazdasag se tomeges
hazai munkaerdt, se hazai eléallitasu energiat, se érdemi részt képviseld hazai
beszallitot nem tud biztositani.
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