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A csatlakozastél onmagaban nem né az FDI

Stabil, indirekt 6sztonzérendszerrel kell segiteniink a kulfoldi tokebefektetések
gyarapodasat

A kulfoldi mikodétdke-bearamlas (FDI) a kohézios orszagokban az unidhoz vald
csatlakozasukkor latvanyosan fellendilt, ezt nem a belépés, hanem inkdbb a
gazdasag szerkezetének atalakulasa, illetve a liberalizacié magyarazza. A magyar
gazdasagpolitikanak fel kell készulnie arra, hogy a versenyképesség moédosulasa
drasztikus hatassal lehet az FDI volumenére.

A négy kohézids orszag kozul a hazai mikodétdke-bearamlas kilatasainak
megitélése szempontjabol haromnak van relevanciaja; Gorogorszagban az EK-
csatlakozasnak sokkal inkabb voltak politikai és stratégiai, mint gazdasagi okai. A
csatlakozasra sem a gorogok, sem az unido nem volt felkészulve, ezt bizonyitja az
orszag lemaradasa mellett az is, hogy a kulféldi befektetések a csatlakozas utan is
szerények maradtak.

Elmaradt a gazdasag szikséges szerkezetatalakitdsa, nem torténtek meg az
integraciohoz valé alkalmazkodashoz szukséges lépések. Igazi attorést csak a
kilencvenes évek elején hatalomra kerllt konzervativ kormany altal végrehajtott
gazdasagpolitikai fordulat hozott, aminek eredményeként sikerult megfelelni a
maastrichti kritériumoknak, és a GMU-csatlakozas is megvalosult. A kulfoldi
tokebefektetések is ezen fordulat hatasara kezdtek novekedni.

irorszagban az tvenes évek végén bekdvetkezett gazdasagpolitikai valtas, azaz a
protekcionizmus feladasa és a fokozatos gazdasagi nyitas kovetkezményeként a
kalfoldi kozvetlen tdkebefektetések is megemelkedtek. Az akkoriban alapitott
Industrial Development Authority feladata volt, hogy tamogassa a transznacionalis
vallalatok megtelepedését az orszagban. A kedvez6 addrendszer valéban vonzotta a
tokét az orszagba, azonban — a hatvanas évek masodik feléig — elsésorban a
hagyomanyos konnyliparba, azon belul is legféképp a textil-, ruha-, cip6- és
mUanyagiparba. Ugyanakkor megjelentek a modernebb agazatok képviseléi is, igaz,
termelésik kevésbé tudasigényes fazisat telepitették az ir gazdasagba. Az 1960 és
1976 kozotti idészakban 662 kulfoldi beruhazas valosult meg, féként az elektronikai
agazatban, az elektromos gépgyartasban, a gydgyszeriparban és a gydgyaszati
segédeszkozok gyartasaban.

A kulfoldi kozvetlen tdkebefektetések tamogatasa a csatlakozast kovetden is
megmaradt, azonban ennek volt hatranya is. Amellett, hogy stabilan 4 szazalék koruli
gazdasagi novekedést indukalt, és alacsonyan tartotta a munkanélklliséget, a
profitrepatrialas egyre komolyabb problémat okozott. Mig 1975-ben az orszagbdl
kivont profit a brutté nemzeti termék 2 szazaléka volt, addig ez a nyolcvanas évek
kozepére meghaladta a 10 szazalékot is. Szintén a betelepult transznacionalis
vallalatok hatasara mentek csédbe a jéval erbtlenebb ir cégek. Bar az allam a
csatlakozasi targyalasok soran tobb teruleten is védte vallalkozéi érdekeit, az
atmeneti mentesség sok tarsasagnak nem volt elegendé a versenyképessé
valashoz.
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Az 1973 és 1989 kozotti idészakban viszonylag stabil maradt a t6kebearamlas. Az
évi atlagos érték 165 millio dollar volt, igy a FDI/GDP index folyamatosan csokkent.
Mig az 1970 és 1979 kozott beérkezd téke éves atlagban a GDP 1,3 szazalékat tette
ki, 1980 és 1989 kozott 0,6 szazalékra esett vissza. Az EK-csatlakozast kovetben
azonban az FDI a korabbi tdbbszordsére nétt.

A nyolcvanas évek masodik feléeben az egységes eurdpai piac létrehozasa
kedvezben hatott a tagallamok gazdasagara, s a kils6é orszagok — mint példaul az
Egyesiilt Allamok — is részesiini akartak az elénydkbdl. Ennek kdszénhetéen
megndétt az eurdpai beruhazasok volumene, igy egyben az ir gazdasagba is tdébb
amerikai téke érkezett.

Az egységes piac masik pozitivuma az volt, hogy teljesen szabadda tette a
tbkearamlast. A befektetések szabadabba valasaval megnyilt a vallalatok el6tt az ut,
hogy portfolidjukat diverzifikalva nyereségesebbé valjanak.

A kilencvenes évekre a kozvetlen kulfoldi beruhazasok eértéke dinamikusan
novekedni kezdett. A bearamlé FDI értéke 1990 és 1997 kozott évi tobb mint 1,5
milliard dollarra ugrott fel, de az igazi fellendulés csak 1997 utan kovetkezett. 1998-
ban 8,5 milliard, 1999-ben 18,5 milliard, 2000-ben pedig 26,5 milliard dollarnyi kalfoldi
kozvetlen befektetés érkezett az ir gazdasagba. Ez utobbi elképeszté adat: a GDP
negyede volt. Bar az utébbi két évben valamelyest csokkent az ir gazdasagba érkez6
kalféldi téke, igy is a 15—20 milliard dollaros intervallumban maradt.

A kulfoldi tékebefektetések napjainkban mar a fejlett agazatokba aramlanak, mint
példaul a szamitogép-, szoftver-, félvezetd-, irodaiberendezés-gyartas, vagy a vegy-
€s a gyogyszeripar. A kulfoldi beruhazasok alapvetéen zdldmezds projekteket és
nem felvasarlast vagy fuzioét jelentenek.

Emellett az FDI j6 része az Eurépa egyik legsikeresebb off-shore pénzlgyi
kézpontjanak szamitd Nemzetkdzi Pénzlgyi Szolgaltatasok Koézpontjaval (IFSC)
kapcsolatban allé vallalatokhoz aramlik. Ezek a cégek alapvetéen olyan pénzlgyi
termékeket kinalnak, mint példaul a banki szolgaltatasok, az alapkezelés, a
biztositasok vagy a lizing.

A kiaramlé FDI mértéke joval elmarad a bearamlo értékétdl, de viszonylag
jelentésnek mondhato. Az 1986 és 1991 kozaotti periddusban ez évi 360 millié dollart
jelentett, vagyis gyakorlatilag megegyezett a bearamlo kuilfdldi befektetések
nagysagaval. Az 1992 és 1997 kozotti idészak soran évi 540 millié dollar kulfoldi
befektetést valositottak meg az ir tulajdonban levé vallalatok. Az 1997-et kovetd
id6szakban a kiaramlé FDI értéke a bearamlééval parhuzamosan dinamikusan
megn6tt, igy 1999-ben — amikor elérte eddigi csucsértékét — mar 6,1 milliard dollaron
allt.

A rendkivlili mértékli bearamlo kualféldi t6kének koszdonhetbéen az ir gazdasag
termelékenységi mutatoi folyamatosan javultak, és emelkedett a foglalkoztatottak
létszama is. Egyfajta dualis szerkezet jott |étre a gazdasagban: az egyik oldalon a
modern, high-tech termelést folytatd, kulfoldi kézben levéd vallalatok, a masik oldalon
pedig az ir tulajdonu, leginkabb a hagyomanyos (kénynylUipari) agazatokban termeld,
kisebb cégek talalhatok.
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A kilencvenes évek kdzepére a hazai ipar aranya a termelésben 53 szazalékra
csokkent, a modern ipari termelésnek pedig mindossze 6 szazalékat adjak az ir
tulajdonban levé vallalatok. Nem véletlen, hogy az IDA az utébbi tiz évben mind
kisebb volumenben tamogatja a kulfoldieket, és egyre inkabb az ir cégekre
koncentral. A f6 probléma az, hogy a high-tech szektor nincs kell6 fejleszté hatassal
a hazai iparra.

Spanyolorszag vildggazdasagi integracioja 1959-ben kezd6dott el: az addig szinte
teljesen izolalt gazdasag ekkor nyilt meg el6szor a kulfoldi befekteték szamara. Ettél
kezdve szinte toretlen volt a kulfoldi téke bevonasa, és az 1970-1980-as években a
kalfoldi t6ke és technoldgia bearamlasa nagymértékben hozzajarul a spanyol
gazdasag modernizalasahoz.

Az EK-csatlakozas hatalmas I0kést adott a novekedésnek: a GDP-bdvulés éves
Uteme 1986 és 1991 kdzott atlagosan 2 szazalékkal az unids atlag felett volt. Az
1986 marciusaban meghirdetett 0j liberalizalasi program révén kuilfoldiek is
jegyezhettek spanyol kincstarjegyet, megszintek a kulfoldi vallalatok piacra
lépéseének korlatozasai, csokkent a magas profitok addja, a kdzepes méretl cégek
bevezethették részvényeiket a madridi tézsdére, és szlikult az engedélyekhez kotott
beruhazasok kore is. A kulfoldi befektetbket csupan a stratégiai fontossagu
agazatokbdl — 1égi kdzlekedés, média, honvédelem — zartak ki.

A liberalizaci6 és az EK-tagsag kovetkeztében kialakult nagyobb gazdasagi és
politikai stabilitds hatasara latvanyosan megnétt az orszag tékevonzd képessége:
1985-ben az FDI nagysaga 5,5 milliard dollar volt, ami 75 szazalékkal haladta meg
az eldz6 évit, a madridi tézsde forgalma pedig haromszorosara nétt 1986-ban. 1988
es 1991 kozott az orszagba 6zonlé FDI éves atlagos novekedési Uteme 40 szazalék
felett volt.

A kilencvenes évek elején Spanyolorszag az egységes piacra valé belépéshez
szukséges feltételek megteremtésén dolgozott, s az EK-tagorszagokkal egyutt 1992
végére lebontottak a kereskedelmi akadalyokat. A kulfoldi tékebearamlas volumene
ezekben az években sem csokkent, mivel egyre tobb befektetd tekintette
L2ugrodeszkanak” Spanyolorszagot az EK felé, illetve egyre tdbben lattak az uniésnal
nagyobb nodvekedési potencialt az orszagban. Az 1994-1996 kozott drasztikusan
megugroé felvasarlasi és fuzidés Uzletnek hala Spanyolorszag az OECD legnagyobb
FDI-fogado6 orszagava valt, igy a peseta az EK egyik legerésebb valutajava érett.

A nagymertékl és magas szinten stabilizalédd tékebearamlas mellett mar 1997-16l
jelentésen emelkedni kezdett a tékekiaramlas is, ami miatt 2000-t6l nett6 hitelezéveé
valt az orszag. A tdkekihelyezések elsédleges célallomasai a fejlett orszagok voltak,
de nem sokkal maradtak el mogottik a fejlédéek sem. A tékekihelyezések 85
szazaléka a tercier szektorba iranyult.

Portugaliaban a tékearamlas liberalizalasa csak 1977 utan kezdédott, amikor a
politikai valtozasokat kovetdéen elindult a reprivatizacio, az arak szabalyozasanak
megszuntetése és az allami monopdliumok fokozatos leépitése. Az EK-csatlakozas
nyoman 1986-t6l mar kulfoldi befektetd is alapithatott, illetve birtokolhatott tdbbségi
részesedést portugaliai vallalatban.

A csatlakozas utan azonban a szabad t6kearamlas nem valosult meg teljesen,
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néhany terlleten az ibériai orszag atmeneti mentességet kapott. A legfontosabb ezek
kozul, hogy négy éven at még elbzetes engedélyhez kothettek minden 1,5 millié
ECU-t meghaladdé kulféldi befektetést, de az engedélyeztetés nem tarthatott tovabb
két honapnal. (Az értékhatar évente 20 szazalékkal emelkedett.) A bank- és pénzigyi
szektorban a mentesség hét évre szélt.

Az FDI volumene jelentésen megnétt az orszag EK-csatlakozasa utan. 1986 el6tt
nem érte el az évi 0,5 milliard dollart, 1989-re viszont meghaladta 1,5, 1991-re pedig
a 3 milliard dollart. Az integracionak kétségkivul kedvez6 hatasa volt a
tékebearamlasra, de a képet arnyalja, hogy épp a csatlakozas utan liberalizaltdk a
gazdasagot, ami szintén vonzotta a kulfoldieket.

A kulféldi inveszticiok legnagyobb része az autdiparba aramlott, a Ford és a
Volkswagen egyarant komoly beruhazast hajtott végre. Mara 160 autodipari vallalat
mikodik az orszagban, amelyek egyuttesen a GDP 7, az export 20 szazalékat adjak.
A jarmigyartas mellett a szamitégépek, az elektronikai berendezések gyartasa és az
élelmiszeripar vonzza leginkabb az FDI-t.

Az 1989-ben kezd6dé FDI-fellendulés 1993-ig fennmaradt, de az évtized kdzepére
mar Portugdlia kétédése az EK gazdasagi ciklusahoz Iényegesen befolyasolta a
gazdasag teljesitményét, ezért példaul 1996-ban csak 685 millié dollar kalfoldi
mikodé téke érkezett az orszagba.

Az 1990-es évek masodik felében valtozas kdvetkezett be: 1998 o6ta a kiaramlo téke
meghaladja a bearamlast. A nettd hitelezdi pozicid 1999-ben és 2000-ben 2,2, illetve
1,6 milliard dollaros volt. Ez figyelemre méltd valtozas, hiszen Portugalia GDP-je az
EU-atlag 80 szazalékat kozeliti, mégis komoly kulfoldi beruhazast tudott
megvaldsitani: 2000-ben kozel 6 milliard dollarnyi tékekihelyezés tortént, ami tobb
mint a GDP 4 szazaléka.

A kiilféldi befekteték tdbbsége az orszag fejlettebb teriileteit valasztotta. igy a régiok
kozotti  fejlettségi  kulonbség az évek soran tovabb nétt, s a munkaeré
szakképzettségbeli elmaradottsaga korlatja volt a nagyobb tudast igénylé agazatok
megtelepedésének. Ennek ellenére Portugalia sikeresen nodvelte termelékenységét,
€s még ma is azon EU-tagok kozé tartozik, amelyek a legnagyobb fejlédést mutatjak
ezen a téren (ir- és Gorégorszag utan a harmadik Portugalia).

* * *

A bemutatott harom orszag tapasztalatai alapjan Magyarorszagon az EU-
csatlakozasnak nem lesz azonnali hatasa a kulfoldi t6kebearamlasra, hiszen az
integracios folyamat, a gazdasagi liberalizalas és a privatizacio legnagyobb része
mar a belépést megel6zben lezajlott. A magyar belsd piac mérete dnmagaban nem
lehet motivalé tényez6 a kuilfoldi tokebefektetések szamara, viszont a stabil
keretfeltételek mellett a gazdasag szerkezetének atalakulasa Uj lehetéségeket teremt
a kulfoldi inveszticioknak. Igaz, ehhez megfelel6 06sztonz6k kellenek. A direkt
Osztonzbékkel (ad6-, befektetési kedvezmények) szemben egyre inkabb az indirekt (a
munkaeré minésége, az infrastruktura, az oktatas, a human téke) tényez6k kerilnek
elétérbe. Ez kevésbé latvanyos, de konzisztensen fenntartott eszkdzoket, atgondolt
gazdasagpolitikat igényel.
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A kohézids orszagok tapasztalata is jelzi, hogy a versenyképességi elénydk gyorsan
valtoznak, és ennek megfeleléen moédosul az FDI volumene, szerkezete is. Erre —
mar csak az elmult két esztend6 tapasztalataibdl is okulva — fel kell készllnie a hazai
gazdasagpolitikanak.
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