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ABSTRACT

After 2000 Hungary is playing an active role in the process of international direct investments.
During the last years, Hungarian firms has began investing abroad, and became regional multina-
tional companies (such as OTP and MOL). The FDI outward stock of Hungary reaches more than
11 milliard Euros, what means that Hungary is the second largest investor of the region. At least
half of that investments are ,,virtual indirect OFDI”. The primary host region of Hungarian invest-
ments is the Central and Eastern Europe, mainly the surrounding countries. In the ex-Yugoslavian
countries, Hungarian investors play a relative important role: in Montenegro Hungary is the first, in
Macedonia the 3rd and in Croatia the 4th biggest investor. The main reason of the Hungarian expan-
sion is to gain access to new markets and to use some firm-specific advantages, mainly the know
how, the experiences in the privatisation and the connection capital of the management. For the
small companies, the high share of Hungarian nationalities in some regions is an important factor
for cross-boarder investments. The use of the country-specific advantages of the host countries
(such as cost factors) can lead to a higher competitiveness of the home country as well.

Bevezetés

Magyarorszag foként az ezredfordulét kovetden egyre aktivabb szerepet jatszik a nem-
zetkozi toke-dramlasokban.! Mig korabban elsddlegesen a nemzetkozi vallalatok terjesz-
kedésének fogaddorszagaként kapcsolodott e folyamatokhoz, addig az utdbbi évtizedben
egyre tobb magyar vallalat kezd kiilf6ldon, leginkabb Kelet-Kzép-Eur6paban, terjeszked-
ni. A 11 millidrd Eurét meghaladé téke-dllomanyunk foként a hazai gazdasag méreteihez
képest kiemelkedd. Az el6adas ezt a folyamatot vizsgdlja: kitér a magyar tokekivitel
szektoralis jellemzdin til a magyar viéllalati terjeszkedés regionélis kérdéseire is. Mivel e
terjeszkedés fontos célteriiletét jelentik a balkani orszagok, igy az el6adas nagy hangsilyt
fektet a magyar vallalatok relativ szerepének, a terjeszkedésre hatd tényezok és a jévobeli
befektetési lehetéségeinek elemzésére a régié egyes orszagaiban. Megiéllapithat6, hogy a
magyar cégek balkani terjeszkedésében a piaci-, kéltség- , kormanyzati és a versenytarsak
terjeszkedésével kapcsolatos tényezok egyarant szerepet jatszanak.

A magyar t6kekivitel altalanos jellemzdi és meghatarozé tényezéi
Hazink a nemzetkozi miikodotoke-befektetések folyamatdhoz érdemben a’90-es évek

elejétdl kapcsolédik, az ezredfordul6ig elsGsorban a befektetések fogaddorszagaként. (A
kiilfoldi tdkebevonasra alapuld gazdasagi modellel, ill. ennek hatésaival szamtalan kutatds
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foglalkozik, nemcsak hazankban.) Az ezredfordulét kovetden azonban Magyarorszig a
terjeszkedd vallalatok anyaorszdgaként is egye aktivabb szerepet jatszik. 2008-ra a magyar
véllalatok kiilfoldi befektetéseinek értéke meghaladta a 14 millidrd USD-t, ami 2005-hoz
képest t6bb mint kétszeres, 2000-hez képest pedig tizszeres értéket jelent. Ennél nagyobb
kiilfoldi miikod6toke-allomannyal Kelet-Kozép-Eurépaban (Oroszorszagot nem szamitva)
csak a lengyel cégek rendelkeznek (21,8 milliard USD). (UNCTAD 2009). Mas megfo-
galmazéisban: a magyar cégek kiilfoldi tokedllomanya a hazankba érkez6 befektetésekhez
viszonyitva egyre jelentdsebb ardnyt képvisel (2008-ban a magyar cégek éltal kiilfoldon
befektetett toke-allomany mér elérte a kiilfoldi cégek magyarorszagi tokeallomanyanak a
23%-4t). A 2009-es tdkearamlasi értékek alapjan hazank elsd izben valt nettd tékeexporta-
16 orszagga. (MNB adatok alapjén). Erdemes megjegyezni, hogy a hazai (MNB) és a nem-
zetkdzi (UNCTDA WIR 2010) statisztikdk 2009-re vonatkozéan egymastdl nagymérték-
ben eltérd értékeket kozolnek a hazai cégek kiilfoldi toke-alloméanyarél: Mig az MNB 16,1
milliard Euréra teszi hazank kiilfoldi t6ke-allomanyat (specialis céli vallalatokkal egyiitt
2008 az utolsd év, amire dllomanytipust adatot k6z6l az MNB: ennek értéke 127,9 Millié
Euré), addig az UNCTAD World Investment Report c. kiadvanya alapjan hazank kiilfoldi
miikod6toke-allomanya 2008-ban 14,2 milliard USD-t, mig 2009-ben mér 174,9 milliard
USD-t (!) tett ki. Ez utdbbi érték nemcsak az el6z6 évhez képest, hanem az MNB adatai-
hoz képest is nagyon soknak tiinik, vélhetden az SCV-kkel egyiitt szamitott értéket takarja.
Kutatisaimban a magyar t6kekivitel nemzetkozi szintii dsszehasonlitdsahoz az UNCTAD
adatait, mig a magyar befektetések szektoralis és teriileti jellemzdinek vazolasdhoz az
MNB altal k6zolt, specidlis céla vallalkozasok nélkiil szamitott ,,Kozvetlen tékebefekteté-
sek” statisztikat hasznaltam.

A magyar tOkekivitel komponensek szerinti sszetételét megvizsgalva megallithato,
hogy a beruhdzasaink dontd részét tovabbra is a részesedésszerzés teszi ki (2005-2009
kozott beruhazasokat vizsgalva 82%), a profit jrabefektetése, ill. az egyéb tdkemozgasok
aranya ett6l joval elmarad (11%, ill. 7%).

Becslések szerint (ITDH) mintegy 7-8 ezerre tehetd azon magyar vallalatok szama, me-
lyek hatérainkon til tékebefektetéssel jelen vannak. A fent emlitett tkealloméany koncentra-
cidja csokkend mértékii ugyan, de még tovabbra is jelentds: 2008 végén a részvény-alloméany
mintegy 70%-4t a MOL, az OTP, a Richter, a Magyar Telekom és a Dunapack beruhazasai
tették ki. Jellemzd tovabba, hogy egy-egy évben néhany iigylet teszi ki a kidramlas tilnyomé
részét (pl. 2000 — MOL-Slovnaft: az éves kidramlas %-ét; 2001-ben a Matdv — Maktel tranz-
akci6 szintén a %-ét; 2006-ban pedig az OTP bankvasarlasai Szerbia, Oroszorszag, Ukrajna,
Montenegro teriiletén az éves kidramlas tobb mint felét). (Sass M. 2010). Hazink &sszesitett
kiilfoldi miikod6toke-dllomanyanak 55%-a a szolgaltat szektorban, mig 35%-a feldolgozé-
iparban keriilt befektetésre (SCV-k nélkiil). A gazdasigi tevékenységet segitd szolgaltatdsok
(pl.: vagyonkezelés) valamint a pénziigyi tevékenységhez kot6dd beruhdzdsok jatszanak
vezetd szerepet (3, ill. 2,6 millidrd Eurds befektetett alloménnyal), a feldolgozdiparon beliil
pedig a kdolaj-feldolgozas (2 millidrd Euré) valamint a villamos gép- és miiszergyartas (1,7
millidrd Eur6) a két meghatarozo tevékenység. (Adatok forrasa MNB)

A magyar véllalatok befektetéseinek %-e eurdpai orszagokba irdnyul, ezen beliil is ki-
emelkedé A szomszéd orszdgokban a magyar cégek 2008-ig t6bb mint 4,6 milliard Eur6t
fektettek be! Legfontosabb célorszag az dsszesitett tokedllomany alapjan Szlovékia, ahol a
befektetett toke meghaladja a 2,3 milliard Eurét. Orszagszinten vizsgalva a magyar toke-
allomany nagyséagat, masodik helyen Dél-Korea all. Figyelembe véve a két orszag kozotti
foldrajzi és kulturalis tavolsigot, ez igencsak meglepd tény. Az ITDH kozlése szerint
»Magyar cégek koreai tdkebefektetéseire nincs példa ... Magyar részrél elsésorban a ko-
reai toke magyarorszagi jelenlétének erdsitésében vagyunk érdekeltek.” (http://orszaginfo.
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itdhungary.com/?p=tarsadalmi_gazdasagi_helyzet&c=kr#bilateralis) Mindezek alapjan
ugy vélem, hogy az 1,6 millidrd Eurés magyar befektetések hatterében a hazankban jelen-
1év6 koreai cégek toke-visszautalasa allhat. (Erre utal az a tény is, hogy a gazdasagi vélsag
éveiben, 2008-ban és 2009-ben a Koredba irdnyulé magyar tokekivitel szinte egészét az
ujrabefektetett jovedelem tette ki.) A legfontosabb célorszagok korét tekintve (1. dbra)
lathat6, hogy a vélhetden pénziigyi okokbdl megvalésulé beruhazasokat (Luxemburg,
Svéjc, Ciprus) kivéve a magyar tékebefektetéseknek kiemelt célteriiletét jelenti a kelet-ko-
zép-eurdpai régid, ahol a magyar tdkedllomanynak mintegy fele koncentralédik. (A volt
Jugoszlav orszagok szerepével a tovabbiakban részletesebben foglalkozom.)

1. abra. A kiilféldi magyar t6keallomany teriileti megoszlasa

Egyéb Szlovékia
24% 19%

Dél-Korea
13%

Luxemburg
8%

Horvétorszag
8%

6% 7%

Forras: MNB adatai alapjan

A tokebefektetési tendencidk ismeretében természetesen felmeriil a kérdés, hogy vajon-e
mogott a viszonylag jelentds magyar vallalati terjeszkedés mogott ténylegesen magyar téke
all (,,valés FDI”), vagy inkabb a hazdnkban megtelepedett kiilfoldi vallalatok Magyaror-
szagon keresztiil torténd tékeberuhdzasai allnak (,.kdzvetett FDI”). A terjeszkedd vallala-
tok mérete, ill. a tulajdonosi kér sszetétele alapjan a kiilfoldon terjeszkedd ,,magyar” val-
lalatok 4 csoportba oszthatdk (Sass M. 2010 alapjan):

1. A magyar tdke-dllomanynak maximum 15%-4t adjak a Magyarorszagon miik6dé le-
anyvillalatok kiilf6ldi beruhdzasai. E véllalatcsoportra jellemz tehat, hogy kiilfsldi
tulajdonban vannak, 4ltaldban nagy méretiiek, beruhdzasaik f6 motivuma a piacke-
resés. (,,k6zvetett OFDI”)

2. A magyar t6kekivitelben dominans szerep jut (legalabb 50%-ra tehetd) azoknak a
beruhdzasoknak, melyet nagy méretii, szort tulajdonosi szerkezettel jellemezhetd
vallalatok fektetnek be hatarainkon tal. (,,Virtualis kézvetett OFDI”). E vallalatok
(pl.: MOL, OTP) iranyitasdban a magyar menedzsmentnek meghatarozo szerep jut, s
szamukra a kiilfoldi terjeszkedés egyrészt egyben a pozicié megerdsitésének egyik
eszkozét is jelenti, masrészt pedig tapasztalatuk, tudasuk, kapcsolatrendszeriik lehe-
toséget is teremt egy sikeres nemzetkozi terjeszkedés lebonyolitasdhoz. Beruhazasuk
{6 célja elsédlegesen a piackeresés.

3. A nagy- és kozepes magyar (esetleg kiilfoldi) tulajdonban 1évé cégek beruhazésai-
ban a relokéaciés szempont gyakran megjelené momentum. Beruhazasaikkal a szom-
szédos, ill. kdzeli orszagokban jelennek meg, elsddlegesen a feldolgozdiparban.

4. A kisméretii innovativ vagy hatarkozeli magyar vallalatok beruhazasai egyre novek-
v (10-15% koriili) aranyt képviselnek.
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A villalatok kiilpiacra lépésével (a cikkben mindvégig a kiilpiacra 1épésnek a tékebe-
fektetésen alapul6 formajat vizsgalom!), a vallalati nemzetkdziesedés folyamataval szam-
talan hazai és kiilfoldi kutaté foglalkozik. Koéziliik is kiemelkedik Dunning eklektikus
elmélete (OLI-pradigma), melyet a magyar vallalatokra vonatkoztatva kirajzolhaté a villa-
latok terjeszkedését meghatarozo legfontosabb tényezok kore.

1. téblazat. A magyar vallalati terjeszkedést befolyasolé6 tényezdk

Terjeszkedés célja Amm“ A célorszég elényei
Piaci Kicsi fe!vevbpia: Novekvd értékesitési lehetdségek
Er6forrasokkal dsszefiigg6 Vallalatvezetdk személyes o Alacsony koltségi termelési
ambicioi és tapasztalatai tényezdk (pl. munkaerd)

e Egyéb koltségtényezdk
(pl.: adészint, beruhazasi

kedvezmények)
Hatékonysagnovelé Ugyfelek elvarasai (magyar Méretgazdasagossag
és kilfdidi TNC-k)
Stratégiai Tobb labon llas Innovativ egyének, cégek,
klaszterek

Forras: Dunning, Czaké-Reszegi alapjan sajat szerkesztés

Megitélésem szerint a fent vazolt tényezok koziil kiemelendd, mint hazai ,,pull faktor” a
10 millié fés magyar piac kis mérete, amely egy ponton tul szilknek bizonyul és ezaltal
szinte sziikségszertlivé teszi a kiilpiacralépést. E tényezével részben Gsszefiiggésben all a
versenytarsak, ill. az tigyfelek fokoz6d6 kiilpiaci aktivitasa, mely ugyancsak 6szténzi to-
vabbi cégeknél is a kiilpiacralépést. A hazai cégek vallalatspecifikus elényei koziil altala-
ban érvényes a vallalatvezet6i ambicidknak, ill. a tudasnak és kapcsolatoknak a fontossaga,
mely a nemzetk6zi terjeszkedés sikerét alapvetden meghatérozhatja. (E tényezok szerepét a
volt jugoszlav orszagok piacain a kovetkezo fejezet részletesen targyalja.)

Kiilpiacokon aktiv magyar vallalatvezetOk tapasztalatai alapjan a nemzetko6zi terjeszkedés

kulcstényezdi az alabbiak (A Magyar Multik — Figyel6 Konferenciak, 2010. januar 21.):

¢ A tulajdonosnak, ill. a véllalatvezetdnek a felkésziiltsége, szakmai tapasztalata, kap-
csolati tokéje.

e A villalati tudas és stratégia, mely kelléen megalapozott, realisan felméri az adottsa-
gokat és lehetoségeket; illetve képes kialakitani a nemzetkozi terjeszkedésben 4tala-
kulé uj miikédési modellt, iizleti tervezést.

o Megfelel6 piackutatds, mely képes a relevans informaciok megszerzésére és straté-
giai felhasznalasara.

e A humién er6forras kérdések koziil kiemelkedd a megfelelden felkésziilt, alkalmas
kiilfoldi vezetd megtaldlasa és megtartasa.

o Tokeerd: egy-egy kiilfoldi képviselet megnyitdsa min. 80-120 milli6 Ft-ot igényel
éves szinten.

Ezekkel osszefliggésben a terjeszkedés leggyakoribb buktat6i pedig az alabbiak:

o Az esetek tobbségében (mintegy 80%-aban) emberi er6forras-kudarcként értékelhetd
a sikertelen kiilpiaci szereplés, melynek oka, hogy a nemzetkoziesedéssel sziikség-
szerlen egyiitt jar6 gondolkodasmodd-valtasra nem képes a vallalat, tovabba a HQ-
ban megalkotott stratégia dtaddsa nem sikeres a leanyvallalat felé.

e Tulzott jogi, illetve kulturalis kiilonbségek megléte, melyeket vagy nem megfeleléen
tar fel a vallalat, vagy nem képes ezeket érdemben kezelni.
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A magyar viéllalatok kiilpiacra 1épését meghataroz tényezdk széleskorii feltarasa tovab-
bi, 4tfogd kutatast igényel. E kutatasoknak célszerii figyelembe venni a terjeszkedd vallalat
méretén, tevékenységén tilmenden egyéb, a tokebefektetéseket meghatarozé lokalizacios
és vallalatspecifkus szempontokat is (a teljesség igénye nélkiil néhany szempontot emlitve:
korményzati tényezok, koltségtényez6k, menedzsment tudasa stb...).

A magyar vallalatok terjeszkedése a volt jugoszlav allamokban

A magyar véllalatok terjeszkedése a volt jugoszldv allamok’ teriiletén az ezredfordul6t
kovetden indult, majd 2003-2004-t61 dinamikusan nd. A térségben elsddleges célteriilete a
magyar véllalatoknak Horvatorszag, ahol a befektetett t6kedllomany megkézeliti az 1 mil-
liard Eurdt, kiemelkednek a kereskedelmi, idegenforgalmi és szolgaltatasi agazatok beruha-
zésai, valamint megemlitend6k még a magyar allampolgarok elsddlegesen tengerparti ingat-
lanvasarlasai. Az orszagban jelenlévd legnagyobb magyar beruhazok a MOL, az OTP Bank,
a Dunapack, a Fornetti valamint a Zalakeramia (www.itdh.hu). A Horvat Nemzeti Bank
2009-re vonatkozo statisztikdja alapjan a magyar tokeallomany értéke meghaladja a 2,4 mil-
liard eurdt, amivel Magyarorszag a 4. legnagyobb kiilfoldi befektetdje az orszagnak.

Macedoénidban a magyar toke-allomény meghaladja a 380 millié Eurét (az MNB adatai
alapjan a 460 milli6 Eur6t), mely értékkel hazank Hollandiat és Szlovéniat koveten az
orszag 3. legnagyobb kiilfoldi beruhazoéja (http://www.nbrm.mk/default-en.asp?ItemID=
9F1AE9DBC057374D8F2CD8BFEE4C7376). A Magyar Telekom beruhazasai az ITDH
kozlése alapjan megkozelitik a 400 milli6 eurét. E nagybefektetd mellett kis- és kozépval-
lalkozasok befektetései jellemzdek, melyek értéke néhany szazezer és masfél millié6 Eurd
kozotti értékre tehetd (pl.: Fornetti, Masterplast) (http:/orszaginfo.itdhungary.com/?p=
tarsadalmi_gazdasagi helyzet&c=mk#bilateralis).

Szerbidban a magyar cégek Osszesitett befektetései meghaladjak a 367 millié6 Eurdt, ami
a Szerbidba érkez6 befektetéseknek mintegy 20%-at teszi ki, s ezzel hazank az orszag 10.
legnagyobb kiilfoldi beruhazdja. Az orszagban a nagybefektetok (OTP Bank, MOL, Be-
tonut Zrt., Masterplast Group, Fornetti ) mellett az ITDH becslései szerint mintegy négy-
szaz szerb—magyar vegyesvallalat miikodik.

Montenegro teriiletén a magyar véllalatok t6bb mint 157 millié Eurét fektettek be (ez az
orszagba iranyuld kiilfoldi befektetéseknek kozel 20%-4t teszi ki), mellyel hazank az or-
szag legnagyobb kiilfoldi beruhazdja. Montenegr6 legnagyobb bankja, a CKB Monteneg-
6, az OTP Bank tulajdondban van, a Magyar Telekom a Crnogorski Telecomban érdekelt,
a tengerparti turizmusban pedig a Hunguest Hotels jelent meg Herceg Noviban egy szallo-
da megvasarlasaval. Magyar kozepes vallalkozasok képviseletei szintén megtaldlhatok az
orszagban.

A Bosznia-Hercegovina teriiletén miik6dd magyar tokebefektetésekr6l az MNB nem
ko6zol adatokat. Az ITDH becslése szerint a Bosznia-Hercegovinaban miik6d6 62 magyar
vallalat beruhdzasainak értéke mintegy 62,5 milli6 Eurdra tehetd (bosznia-hercegovinai
statisztika szerint azonban csak 12 millié Eur6 a magyar tdke-allomény). Jelent6sebb beru-
hazassal a MOL, a Transelektro, a MAL Zrt és Zenon Kft rendelkeznek.

A nemzetkozi vallalati miikodést vizsgalé szakirodalomban elfogadott csoportositas
szerint a vallalatok kiilfoldi terjeszkedésének mozgat6rugdi négy tényez6 koré csoportosit-
va elemezhetdk, U.m.: Kormanyzati és szabalyozasi tényezok; Piaci tényezok; Koltségté-
nyezdk; valamint a Versenytarsak 1épéséhez kapcsolodd tényezok. (Porter és Yip alapjan
Czak6—Reszegi 2010). A tovabbiakban a magyar vallalatok terjeszkedését a volt jugoszlav
allamokban befolyasol6 tényezoket e csoportositasban értékelem.
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1. A korményzati tényezok szamtalan intézkedés, rendelkezés formajaban nyilvanul-
hatnak meg, melyek elsegitik az adott orszag tokefogadasat. A befektetést 6sztonzd
gazdaségpolitika a vizsgalt orszdgcsoportban, ahol a nemzetkézi villalatok terjesz-
kedése a kelet-kozép-eurdpai vezetd orszagokhoz képest megkésve indult, és a be-
fektetdi bizalom megteremtése ill. helyreallitisa kulcskérdés, mind a mai napig ki-
emelkedden fontosak. Ezek koziil a legfontosabbak a kovetkezok:

a) A kiilfoldi tulajdon védelme valamennyi orszigban torvényileg garantalt, 100%-os
kiilfsldi tulajdonlas lehetséges. A kiilfoldiekkel szemben érvényes az egyenld el-
banas elve. Valamennyi orszagnak van a kettds addzas elkeriilésére vonatkozd
egyezménye hazankkal.

b) A kiilonbozd gazdasagi reformintézkedések (kedvezményes addkulcsok beveze-
tése, a tarsasagi ado6 alacsony szintje, vagy a cégalapitési eljaras egyszeriisitése)
ugyancsak a befektetdbarat kornyezet megteremtésének fontos 1épését jelentik.

¢) Valamennyi orszag kindl kiilonféle kedvezményeket, melyek célja a beruhaza-
sok Osztonzése. Horvatorszagban pl. A befektetés Gsztonzési torvény szerint a
nyereségadd a beruhazas nagysaga és a létrehozott j munkahelyek szdma alap-
jan kiilonb6z6 mértékben csdkkenthetd. Szerbidban pl. a vallalat tevékenységétdl
fliggben (szolgaltatds vagy gyartds vagy K+F) lehetséges a beruhdzasokhoz
pénziigyi timogatas szerzése 1j munkahely teremtése esetén.

d) A térség orszagainak mas orszagokkal kotott szabadkereskedelmi egyezményei
(pl. Szerbia—Oroszorszag kozott) ugyancsak vonzdak lehetnek, eldsegitve a piac-
szerzési térekvések megvalosulasat.

2. Piaci tényezok kozott a piacszerzés céljat elosegitd, ahhoz szorosan kotodo ténye-

z0k sorolhatdk, igy mint

a) Privatizacids lehetGségek megléte, illetve ezeknek az ismerete a magyar vallala-
tok szamara vissza nem térd lehet6ségeket jelent. Horvatorszagban pl. az allami
tulajdon ardnya még mindig mintegy 40%-ra tehetd, ez tobb mint 1100 vallalatot
jelent. Az orszagban prioritast élvez6 dgazatok az asvanyvizek kitermelése és pa-
lackozasa, a fa- és butoripar, a textil- és konfekcidipar, a vizi sportok, tengeri
sporthajo-, csonak és jachtkészités és az IT-technolégia. Bosznia-Hercegovinaban
az Energia, Kozlekedés, Telekommunikacié, Epitéipar és a Turizmus élvez priori-
tast, mig Macedonidban az Energia, Kozlekedés, Vizgazdalkodas, Kommunalis
szolgaltatasok, Kornyezetvédelem, Oktatds és tudomany, Egészségiigy, Monteneg-
réban pedig a Mezdgazdasag, Energetikai, ill. a turisztika rejt jelentésebb beruha-
zasi lehetOséget a magyar vallalatok szdmara (Forras: www.itdh.hu).

b) Az orszagcsoportban dinamikusan javul6 gazdasagi kérnyezet, valamint a

c¢) Folyamatosan névekvd kereskedelmi és tokekapcsolatok ugyancsak a piac bovii-
1ését serkentd tényezéknek tekinthetdk.

3. A koltségtényezOk a befogadd orszagnak olyan orszagspecifikus elényeinek kihasz-
nalast jelenti, melyek a sziikséges er6forrasok megszerzésére és hasznélatira 6szt6-
n6znek, méghozza az anyaorszagnal alacsonyabb koltségszinvonalon. E koltségté-
nyezOk kore a munka bérszinvonalatol kezdve az adokulcsokig terjed.

4. A versenytarsak 1épéseihez kapcsolédnak azok a villalati terjeszkedést meghatirozé
tényez6k, melyek a versenytarsak 1épéseinek, azok nemzetkdzivé valasahoz kot6do-
en valtja ki valamely vallalat ,,valaszreakcidjat”. Tekintve a fent vazolt tGkebefekte-
tési tendencidkat megallapithatd, hogy a magyar vallalatok relativ pozicidja a volt
jugoszlav utédallamokban viszonylag erésnek mondhat6. Figyelembe kell azonban
venni, hogy a nemzetkozi befektetési tendencidk alapjan a térség irant egyéb befek-
tetd orszagok, ill. véllalatok is novekvd érdekl6dést mutatnak. Az osztrdk vagy az
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olasz bankok, de a német vagy akar a szlovén vallalatok ndvekvd aktivitésa tapasz-
talhat6 a térségben. Szintén fontosak a térségben beruhdzo orosz vallalatok (pl. a
kdolajiparban, energetikaban).

A jové varhaté tendenciai

Az ITDH elérejelzése alapjan az elkdvetkezd években mintegy 2—3 milliard Eurds éves
szintii tokekivitel varhat6 a magyar cégek részér6l. Leginkabb az infrastrukturélis beruh4-
zasok (kozlekedés, energetika teriiletén), a kdrnyezetvédelem, a kiilonbdzd szolgéltatasi
tevékenységek (elsésorban a pénziigyi szolgaltatdsok), valamint a feldolgozdiparon beliil
mindenekeldtt a vegyipar, biotechnologia, gyégyszeripar emlithetok olyan potenciélis 4ga-
zatoknak, ill. tevékenységeknek, ahol a magyar vallalatok kiilpiacon is hasznosithaté ver-
senyeldnyokkel rendelkeznek (www.itd.hu).

A jovobeli nemzetkozi terjeszkedésben kulcsfontossagl tényezoként emelendd ki a
piacismeret, melyben a kdrnyez6 orszagok vonatkozasaban a magyar vallalatok mar csak
torténelmi, nyelvi szempontokat figyelembe véve is rendelkezhetnek hasznosithaté ver-
senyeldénnyel. Szamtalan vallalati esettanulmany azt példazza, hogy a menedzsment elkéte-
lezettsége, kitartdsa, valamint miltbeli tapasztalata ill. meglévd kapcsolati tokéje a terjesz-
kedés sikerét alapveten befolyasold tényezd. Kulcskérdés tovabba, hogy biztosithato-e és
milyen forrasbél (foként a kisebb méretii vallalatok esetében) a nemzetkézi terjeszkedés
tékeigénye.A magyar vallalatok sikeres kiilpiaci aktivitasa, a tdkeexport szamtalan tavlati
elényt jelent nemcsak a fogadd orszagok, hanem a magyar gazdasag szdmara is. A piacok
dinamikus novekedési potencidljanak, a célorszagok komparativ el6nyeinek kihasznalsa
révén hozzéjarulhatnak a magyar gazdasagi novekedés fokozddasahoz.

Az innovativ eljarasok szélesebb korii felkutatisa és gyakorlati alkalmazadsa hazink
versenyképességének novekedésére lehet pozitiv hatdssal. A hatdron atnyalé programok
megvalositasa pedig hozzajaruhat kiilonb6z6 EU-tdmogatéasok sikeres elnyeréséhez.

JEGYZETEK

1. A cikkben a ,toke” kifejezés alatt, amennyiben az kiilén nincs jelSlve, akkor ,miikod6tokét”,
vagyis olyan befektetést értek, ahol a befektetd legalabb 10%-os részesedést, tarts érdekeltséget
szerez egy, a befektetdtdl eltéré orszidgban rezidens vallalatban (FDI = Foreign Direct
Investment), ezéltal jelentds befolyéast képes gyakorolni a véllalat vezetésére. A nemzetko6zi defi-
niciénak, ill. médszertannak megfeleléen az FDI-adatok tartalmazzak a kezdeti tranzakcidkat, va-
lamint minden tovabbi, az anya- és lednyvallalat, valamint a leanyvallalatok kzotti iigyletet.

2. Az EU-tag Szlovéniat az elemzésekbe nem vettem bele.

FELHASZNALT IRODALOM

Antaléczy K.—Eltetd A.: (2002): Magyar véllalatok nemzetkdziesedése — inditakok, hatasok és prob-
1émak. Kozgazdasagi Szemle, XLIX. Evf. 2002. februar (158—172. oldal).

Czaké E.-Reszegi L. (2010): Nemzetkdzi véllalatgazdasagtan. Alinea Kiad, Budapest.

Dunning, J. H. (2002): Determinants of foreign direct investment: Globalization induced changes
and the role of FDI policies. In: World Invetment Prospects, London.

Dunning, J. H (2000): A rose by any another name...? FDI theory in retrospect and prospect. Uni-
versity of Reading and Rutgers University.


http://www.itd.hu

120 ~ A Habsburg Monarchia és droksége

Dunning, J. H. (1996): The geographical sources of the competotoveness of firms: some results of a
new survey. In: Transnational Corporatins, vol. 5. No. 3, 1-29. od.

ITDH orszagleirasai (www.ithd.hu).

Magyar Multik — Figyelé Konferencidk, 2010. janudr 21-én elhangzott informaciok.

Magyar Nemzeti Bank K6zvetlen tdkebefektetések, tablazatok Euroban.

Magyar Nemzeti Bank Kozvetlen tokebefektetések, tablazatok Euroban, Specialis célu vallalatokkal

egyitt.

Répésy Balint (2009) Irdny kiilpiac! Befektetési lehetdségek a kdrnyezd orszagokban. 2009. junius
17-i el6adésa.

Sass Magdolna (2010): Magyar multik- hatirok nélkill. Figyeld Magyar Multik Konferencia, 2010.
01. 21., Budapest.

World Investment Report 2010. Investing in alow-carbony economy. UNCTAD, New York and
Genova, 2010.


http://www.ithd.hu

