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ABSZTRAKT: Kdzismert, hogy Németorszdg évtizedek 6ta a vildggazdasdg meghatdrozé
aru- és t8keexportdr orszdga, mig Magyarorszagon a rendszervéltds utdni exportvezé-
relt gazdasdgfejlesztési modell a kiilféldi m(ikdds téke importjéra épiil, amelyben Né-
metorszdgnak - mint hazdnk elsd szdmu befektet8jének - kulcsfontossagu szerep jut.

A cikk a német mUikodStSke-befektetések feldl kozelitve elemzi Magyarorszégot
mint telephelyet a német vallalati rendszerben. Vélaszt keres az elmdlt évtizedek dina-
mikus német véllalati terjeszkedésének okaira, féldrajzi jellegzetességeire, Magyaror-
szagnak mint célteriiletnek a megitélésére, kiemelve, hogy Magyarorszdg - mint
telephely - milyen elényédkre épithet a jévdben, és melyek azok a kritikus tényezdk,
amelyek hatréltatjdk a tovabbi német beruhdzasok megjelenését, béviilését.

A cikk megéllapitja, hogy a német befektetések motivéciéjadban mind a piacszer-
zés, mind pedig a koltségcsokkentés fontos szerepet jatszik. Utdbbi jelent8ségének uj-
béli névekedése is a német termelési halézat nemzetkdziesedését jelzi, hatdrokon
ativel8 termelésoptimalizalési célokat kdvetve.

A német véllalatok terjeszkedésének célteriiletei jelent8sen dtalakultak az elmult
évtizedekben: A vildggazdasdgi erdterek hagyomdnyos képének megfeleléen Kelet-Ko-
zép-Eurdpa a német véllalatok fontos bazisét jelenti. Féként a 2008-as gazdasagi valsa-
got kdvetden azonban erdteljessé valt a német expanzié a BRIC (Brazilia, Oroszorszag,
India, Kina) orszdgokban.

Hazénk poziciéja a kelet-kozép-eurdpai térségben az ezredfordulét kovetéen
meggyengiilt, majd az utébbi években kis mértékben javul. Legfontosabb lokalizacids
elényiink a szakképzett munkaerd, amely f6ként a magasabb hozzdadott értéket jelentd
tevékenységeknél (a hagyomdnyosnak szdmitd jarmigyartdson kiviil a K+F vagy az egy-
re ndvekvd szdmu szolgaltatékdzpontok esetében is) kulcskérdés. Eppen ezért proble-
matikus, hogy a megfelel6en képzett munkaerd kindlatdval egyre kevésbé elégedettek a
német befekteték. Szintén figyelmet érdemel az a tény, hogy a német beruhdzék sza-
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méra a kiszdmithat$ gazdasagpolitika rendkiviil fontos szempont. Ennek megitélése ja-
vul ugyan, de még igy is elég kedvezdtlen.
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ABSTRACT: It is well known, that for decades, Germany has been one of the most important
exporter and capital exporter countries of the world. In Hungary, on the other hand, the export-
oriented development model is based on foreign direct investment (FDI), within which Germany,
as the biggest investor, has a key role. Because one-fourth of the Hungarian FDI’s inward stock
and more than half of the reinvested profit comes from German companies (according to MNB,
the Hungarian Central Bank) the satisfaction of German investors with Hungary as a host
country is a key question for Hungarian economic analyses.

The article analyses Hungary as a host country from the German corporate network’s
perspective. It focuses on German companies’ expansion dynamics and geography. One of its
most important goals is to answer the following question: How Hungary, as a host country, has
been awarded by German investors and how has this changed its position? Which factors can be
seen as advantageous, and which as disadvantageous for the Hungarian economy? A further key
aim is to clarify those factors which attract investments and those which help to retain them for
a longer period.

The article states that among German investors’ motivations market-seeking and cost-
reduction play important roles. The increasing weight of cost-reduction shows an internationalization
of the German production network and the high importance of cross-border production optimization,
especially in the automotive sector.

During the last decades, the German production network’s host countries have changed.
According to a traditional world economy point of view, Central and Eastern Europe has been an
important basis of German companies for a long time. After the 2008 crisis, however, the importance of
BRIC countries increased. During the ‘90s, Hungary was one of the most important host countries for
German firms. But at the beginning of this century, it has lost its leading position in the CEE region.
According to German company managers’ opinion, the most critical factor in this was Hungary’s
economic policy (like the transparency of decision-making, corruption, and unpredictability).
Nevertheless, Hungary’s valuation got better in the last 2-3 years. One of the most important
localization advantages of Hungary is its skilled workforce, a basis for higher value-added activities
(not only in the traditional manufacturing sectors, like automobile production but even, for example,
in R&D and Shared Services too). This is the reason why it is so important that German investors are
less and less satisfied with the skilled workforce availability. It is also important that predictability of
economic policy is also one of the most important factors for them, and although the perception of this
factor is getting better, it is still unfavorable.

Bevezetés

A nemzetkozi integracids folyamatokban a kiilfsldi m(ikodétéke-befektetések
(foreign direct investment, FDI)! kulcsfontossdgd szerepet jatszanak. Vildgszin-
ten a miikodot8ke-befektetések novekedési iiteme kiemelkedd, az 1980-as évek
kdzepe Sta - egy-egy évtdl eltekintve - rendszerint feliilmilja mind a GDP,
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mind pedig a kereskedelmi forgalom névekedését. Ez arra utal, hogy ,,a vildg-
gazdasdgi integracié elsédleges mechanizmusit mar nem a kiilkereskedelem,
hanem a m(ikédétSke-beruhdzdsok jelentik.” (Dicken 2011, 20.) E folyamatok-
hoz az orszagok egyre bviil§ kire kapcsolddik, t8kefogadd és tSkeexportald
orszagként egyarant. Kozismert, hogy Németorszdg évtizedek dta a vildggazda-
sdg meghatdrozd 4ru- és t8keexportdr orsziga, mig Magyarorszdgon a rend-
szervéltds utdni exportvezérelt gazdasagfejlesztési modell a kiilfoldi m(ikdds
téke importjara épiil, amelyben Németorszadgnak - mint hazénk elsé szdmu be-
fektet8jének - kulcsfontossdgu szerep jut. Ezért a kiilfoldi mitkodétSke-befek-
tetések, és ezen beliil a német beruhdzasok, fontos kutatési teriiletet jelentenek
a magyar gazdasagi elemzések szdmadra.

A nemzetkdzi és a hazai szakirodalom tobb vonatkozasban kutatja a kérdés-
kort. Ennek egyik forrdsa a véllalatok nemzetkdziesedését, tékekivitelét elemzd, a
hazai kutatdsokban is gyakran hivatkozott szerz8k munkdi - példdul Dunning
(1996) eklektikus elmélete, Dicken (2011) gondolatai a transznaciondlis véllalatok
térbeli szervez8désérdl, Krugman és Obstfeld (2003) megallapitdsai a tényezd-
aramldsokrdl. Kevésbé ismertek azonban hazdnkban azoknak a német kutatasok-
nak az eredményei, melyek a német tékeexport kivalt6 okainak és az anyaorszag-
ra gyakorolt hatdsainak elemzésével foglalkoznak (pl. Bormann, Jungennickel,
Keller 2004; Brutscher, Raschen, Schwartz, Zimmermann 2012; Buch, Kleinert,
Toubal 2003; DIHK 2005, 2016; DUIHK 2011; Hecht et al. 2013; Jost, Nunnenkamp
2002, 2003; Lieb, Yalcin 2015). Ezzel szemben a hazai kutatdsoknak markans vona-
la a t8kebefektetéseknek a fogadd orszdg gazdasdgara gyakorolt hatdsat elemzi
(Hamar 2001; Kukely 2008; Szanyi 2004). Mindez szdmtalan makrogazdasagi
és/vagy véllalati megkozelitéssel egészithetd ki (pl. a t8kedramlds és a kereskede-
lem kérdéskdrének kapcsolédasa, dgazati jellemzdk és a vallalatméret bevondsa a
kutatdsokba, versenyképesség-elemzés, a t8kedramldsok szabalyozasi hatterének
vizsgalata), de ezek taglaldsra e tanulmény keretei koz6tt nincs lehetéség.

Jelen cikk, épitve a fent emlitett szakirodalmak megallapitésaira is, Gj as-
pektusbdl targyalja a kérdéskort: a német miikodstSke-befektetések feldl koze-
litve elemzi Magyarorszdgot mint telephelyet a német véllalati rendszerben. A
kutatds alapvetden a kovetkezd kérdésekre szeretne vélaszt kapni:

- Mi motivélta az elmdlt évtizedekben a dinamikusan terjeszkedd német
vallalatok kiilfsldi beruhdzasait? E beruhdzdsi motivumok milyen idé-
beli, térbeli jellegzetességeket mutatnak?

- Az elmult évtizedekben a német vallalati terjeszkedésnek melyek voltak
a legfontosabb célteriiletei? Ezen beliil hogyan valtozott Kelet-Kozép-
Eurdpa és f6ként Magyarorszag mint célorszdg megitélése?

- Magyarorszag mint telephely milyen el8nydkre épithet a jovében? Me-
lyek azok a kritikus tényez8k, amelyek hatraltatjdk a tovibbi német be-
ruhédzédsok megjelenését/bdviilését hazdnkban?

Az els8 kérdés megvdlaszoldsdhoz alapvet8en a (f6ként német) szakiroda-

lom megdllapitdsaira tdmaszkodom. A mésodik kérdéskort a német vallalatok
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kiilfsldi jelenlétét szdmszer(isit8 statisztikdk (Deutsche Bundesbank és UNCTAD)
adatainak elemzésével vazolom, mig Magyarorszdg mint telephely lokalizacids
elényeinek megitélésénél a Német (DIHK), és a Német-Magyar Kereskedelmi és
Iparkamara (DUTHK) véllalati kérd&ives felméréseinek eredményeit veszem alapul.

A német miikod6tSke-befektetéseket befolyasold tényezdk

A német vdllalatok kiilfsldi m{ikédstéke-dllomanya (FDI outward stock) az
1980-as évek elején elmaradt a brit és az amerikai véllalatokétdl. Ezt kovetéen
azonban az 1980-as évek kozepétdl, majd az 1990-es évek elejétsl még inkdbb
intenzivvé valé kilfoldi expanzié eredményeként Németorszdg fokozatosan
csOkkentette lemaraddsat a versenytarsaihoz képest, és az 1990-es évekre a vi-
ldg masodik legnagyobb tékeexportald orszdgava vélt. A dinamikus terjeszke-
désben markdns tdréspont figyelhetd meg: a 2008-as gazdasdgi vélsdgot ko-
vetden érezhetben csékkent a német miikoddtske-kivitel novekedésének tite-
me, de a t8kedllomany tovébbra is folyamatos ndvekedést mutatott. E folya-
matok eredményeként Németorszdg kiilfoldi miikodétSke-allomanya 1980 Sta
kdzel 40-szeresére nétt, 2014-re megkdzelitve az 1,6 millidrd USD-t. Ezzel az
USA-t kovet8en (Nagy-Britannidval holtversenyben) Németorszdg a vildg ma-
sodik-harmadik legnagyobb miikddét8ke-exportdre. A tobb mint 35 ezer német
véllalat vildgszerte tébb mint 6,6 millié fét foglalkoztat (az UNCTAD és a Deutsche
Bundesbank 2015. évi adatai alapjén).

E dinamikus kiilf5ldi terjeszkedés okainak elemzése - hasonldan a véllalati
nemzetkdziesedést elemz8 trendekhez — a német kutatdsokban (f8ként az 1990-es
évektdl az ezredfordulbig jellemz8 gyors expanzié idején) kiemelkedd hang-
sullyal jelenik meg. Jelen tanulmény nem kivanja 6sszegezni a miikdét8ke-be-
ruhédzésokat 4ltaldban vizsgdld kutatdsok eredményeit (pl. a Vernon-féle élet-
ciklusgérbe lokalizdciés hatésait, vagy az OLI-paradigmadt), hanem els8dlegesen
a nemzetkdzi (f6ként német) szakirodalomnak azon eredményeire fékuszal,
amelyek kifejezetten a német véllalatok beruhdzdsainak okait vizsgéljak. Vél-
hetéen ugyanis az altalanos érvényl nemzetkdzi tendencidk mellett a német
gazdasdg foldrajzi fekvése, gazdasdgi-politikai irdnyultsdga szerepet jatszik a
beruhédzdsokat meghatarozd tényez8k nemzeti sajatossdgaiban, igy a beruhdza-
sok foldrajzi orientdcidjaban is.

A kiilfoldi miikodSt8ke-befektetések elmélete a beruhdzdsokat alapvet8en
két okra vezeti vissza: a piacszerzésre vagy a koltségesokkentésre. A vertikélis
beruhdzdsok elsédlegesen koltségorientéltak, mig a horizontélis beruhdzasokat
alapvet8en piacszerzési okok motivaljak.?

A Német Iparkamara hosszd tdvon elemzi a német beruhdzdsok motivéci-
djat. Ebbdl kideriil, hogy mig az ezredfordulf idején a német iparvallalatok kiil-
foldi beruhdzasaiban mintegy 40%-ban a kaltségcsokkentés jatszott szerepet, majd
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ennek ardnya csdkkent, de 2013 dta valamelyest Gjra névekszik. A Német Iparka-
mara 2016-os felmérése alapjan a kiilfsldon aktiv német iparvéllalatok kézéptavi
beruhédzdsainak mintegy 24%-a erre az okra vezethetd vissza (DIHK 2016). Figye-
lemre mélté valtozas tovébba, hogy féként 2008-at kovetben egyre fontosabb
szerepe van az értékesitésnek és a vevdszolgdlatnak (Bundesfinanzministerium 2014;
DIHK 2016; V4pér 2013). Lieb és Yalcin (2015) kutatdsaikban a német FDI és a fél-
kész termékek kereskedelme kozotti magas korreldcidt édllapitottédk meg. Ez azt
jelzi, hogy (f6ként az autégydrtdsban) ,,a német t8kedramlds jelent8s mértékben
hatdrokon 4tivels termelésoptimalizaldsi célokat szolgdl”, vagyis elsGdlegesen
vertikalis beruhdzasokra, koltségcsokkentési motivumra utal, és ,,a német terme-
1ési halézat ndvekvs nemzetkdziesedédsét tiikrodzi” (Lieb, Yalcin 2015, 31-32.).

A beruhézasok okainak elemzése azonban a gyakorlatban ennél sokkal Gssze-
tettebb, szdmos egyéb tényezs is szerepet jatszik. A telephelyvélasztasban az dgy-
nevezett hagyomdnyos tényezdk (a természeti erforrdsok megléte, a piac mérete és
novekedési perspektivéi, olcsé munkaerd) mellett felértékelddik az ij tényezdk fon-
tossdga: az agglomerécids hatds, az infrastruktira mindsége, a szakképzett mun-
kaer8, vagy akdr az orszdgkockdzati tényezd (UNCTAD 1998). Ez utébbinak a
legtjabb kutatdsok kiemelked§ jelent8séget tulajdonitanak (Lieb, Yalcin 2015).

Az éltaldnos érvényli tendencidkon tul a beruhdzédsok okai kdzstt regiond-
lis, id8ben véltozd jellegzetességek is kimutathatdk. Kelet-Kozép-Eurdpa vonat-
kozdsdban az ezredforduld kérnyékén megjelent tanulméanyok tobbsége
(pl. Jost, Nunnenkamp 2002, 2003; Toubal 2003) a piaci potencidl, a relative ala-
csony munkaerdkdltség, a képzett munkaerd, valamint a kétoldalu kereskede-
lem és a kereskedelmi tarifék szignifikdns hatdsat bizonyitotta.

Tholen és Hemmer (2004) kutatdsai alapjadn a beruhdzdsok létrejttében
els@sorban a piacszerzés, valamint a koltségesokkentés jatszott meghatdrozd
szerepet, ez utébbi kiemelt tényezd a kis- és kozépvallalatok beruhdzasaiban
(DTHK 2005). Megéllapitotték, hogy a térség vitathatatlan el8nye az alacsony
bérszinvonal, azonban mar az ezredfordulé idején arra figyelmeztettek, hogy
hossza tdvon erre nem lehet alapozni a t8kevonzast. A munkaintenziv termé-
kek gyartdsara irdnyuld beruhdzdsokat a jov6ben egyre inkdbb a téke- és tu-
dasintenziv szektorok, termékek valtjak majd fel, és orszdghatdrokon atnyuls
termelési és informdcids lancok alakulnak ki. Ez a valtozds az utébbi évek
tendencidi alapjan egyértelmlien igazolhatd. Megfigyelhet8 példdul a back-
office funkcidk (hattérirodai rutinjellegli tevékenységek) kitelepiilése a régié
orszdgaiba (pl. a Lufthansa prdgai beruhdzédsa), mig az egyszer(ibb tevékeny-
ségek tovdbb ,,vonulnak” Keletre (Roménia, Oroszorsz4g piacaira). Ez kimu-
tathaté a magyarorszdgi beruhdzdsokban is. A beruhdzdsok ,érettebb
szakaszdban” jellemzd ugyanis, hogy az alacsonyabb hozzdadott érték eléalli-
tasardl elmozdulnak a magasabb hozzdadott értéket jelentd tevékenységek
irdnydba (az ipari delokalizdcié sordn az Osszeszereld tevékenység mellett
egyre jellemz8bbé valik a K+F-kdzpontok megjelenése - lasd az Audi vagy a
Bosch példéjat).
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Vépar (2013, 134.) megéllapitja, hogy ,,A német kelet-kozép-eurdpai mi-
kodbtéke-befektetések elsGsorban piacorientaltak, masrészrél koltségoriental-
tak is voltak.” Ez tovabb erdsiti a képzett munkaerd irdnti kereslet fontossagat,
f8ként a szolgdltatékdzpontokban és a pénziigyi teriileteken (pl. IT Services).
(Err8l a magyarorszagi jellemz8k kapcsdn még részletesebben lesz sz4.)

A kelet-kdzép-eurdpai térségre vonatkozé legdjabb felmérések (DTHK 2016)
szerint a beruhdzasokban a koltségcsdkkentés, valamint az értékesités, a vevs-
szolgélati motivum vdlt fontossa.

A német vallalati terjeszkedés regionalis jellemzdi

A német véllalatok kiilfoldi jelenlétének, tevékenységének megitéléséhez forras-
ként a Deutsche Bundesbank (Kapitalverflechtungen mit dem Ausland, illetve
Bestandserhebung iiber Direktinvestitionen) 1979-t8l 2015-ig megjelend statisz-
tikdit hasznaltam. A statisztika a német véllalatok és maganszemélyek éves jelen-
tésén alapszik. Jelentésadasra kotelezett minden olyan véllalat és magédnszemély,
aki valamely kiilfoldi véllalatban kozvetleniil 10%-os, illetve kdzvetve vagy kdz-
vetleniil legaldbb 50%-o0s vagy anndl nagyobb t8ke-, illetve szavazati részesedéssel
rendelkezik. (Ez az értékhatdr folyamatosan csokkent: 1985 elétt még 25% volt,
majd 20%-ra csokkent.) A jelentésadds mésik kritériuma az éves mérlegegyenleg
nagysagahoz kitott, amelynek el kell érnie a 3 millié eurdt. Az értékhatar kezdet-
ben 0,5 millié DM volt, melyet 1993-ban médositottak 1 millié DM-ra, majd tjabb
emelést kgvet8en 2002-t8l béviilt 3 millié eurdra.

A statisztika a német vallalatok kiilfsldi tevékenységét négy mutatéval jel-
lemzi: lednyvéllalatok szdma, foglalkoztatottak szdma, éves forgalom, a kiilfsldi
miikodétSke-allomany nagysiga. A német statisztika FDI-fogalma a nemzetkozi
ajanldsoknak megfeleléen az aldbbi komponenseket tartalmazza:

- A tulajdonosi részesedést (t8kerészesedést), mely a kdzvetlen és a hol-

dingokon keresztiili részesedést egyardnt magaban foglalja.

- Az Gjrabefektetett t8kébdl, illetve profitbdl vald részesedést, hozzdadva
a részesedést az éves nyereségbdl, melybdl levonjak a véllalat éves vesz-
teségébdl vald részesedését. A statisztika ez esetben is kiilonbséget tesz
a kozvetlen és a holdingokon keresztiili profitrészesedés kozott.

- 1989 ta az adatok tartalmazzak a véllalaton beliili hiteleket is, mely a
német tbketulajdonos altal kézvetleniil nyujtott hitel, valamint a né-
metorszagi kapcsolt véallalkozdsok 4ltal nydjtott hitelek, tovabba a fiiggd
holdingtarsasagok hitelezéseinek sszege.

- Az IMF altal javasolt médszernek megfelel6en a német anyavallalat altal
a lednyvillalatnak nydjtott hitel Németorszag FDI flow értékét noveli,
mig a lednyvdllalat 4ltal az anyavallalatnak nydjtott hitel (reverse flow)
az FDI flow-t csdkkentd tételként szerepel. A véllalatkozi hitelezés tobb
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formaban jelenhet meg, kiterjed példdul a német lednyvallalat 4ltal kiil-
f5ldi pénzpiacon kibocsatott kétvényekre is, melyeket aztdn a németor-
szagi anyavdllalat szdméra adnak tovdbb (Deutsche Bundesbank 2004;
UNCTAD 2003, 73.).

A német vallalatok kiilfsldi beruhdzasait és ezek regiondlis megoszlasat
legink4bb az aldbbi vildggazdasagi és politikai tényez8k befolydsoltdk (Deutsche
Bundesbank 1995, 1997b, 1999, 2003; DIHK 2016; Juhdsz 2006 alapjén):

- A regionilis integracidk kialakuldsa (ezek kozott is az Eurdpai Unid és a
NAFTA jelentésége a legnagyobb), melyek egyrészt liberalizdljdk a pia-
cokat, masrészt pedig protekcionista intézkedéseikkel hozzdk hatranyos
helyzetbe az integracién kiviili dllamokat. Vallalati szinten ennek meg-
feleléen elengedhetetlen e nagytérségek mindegyikén beliil személye-
sen, helyben jelen lenni.

- A globalizalédé vildgpiacon névekvd konkurencia ,,6ngerjeszts” folya-
mat is, hiszen a versenytdrsak terjeszkedését mindenkinek kévetni kell.
Mindez a kordbban tulzottan is Eurdpa-centrikus német véllalatok tér-
szervez8dését a vildgszint( jelenlét fokozasara kényszeriti.

- A német vallalati terjeszkedés regiondlis irdnyultsigdra minden bi-
zonnyal jelent8s hatdssal volt az egykori szocialista orszdgok piacainak
megnyitdsa. Ez az 1990-es évektdl 1j lendiiletet és irdnyt adott a tkebe-
ruhédzédsoknak.

- A helyi tényez&k szerepe is felértékelSdik, elsGsorban az adézas és a helyi
szabélyozés, valamint a munkaerd jellemz8i (képzettsége, dra) révén. Ez
fontos befolydsold tényezdnek bizonyul a magas hazai munkabérkoltséggel
és szigort szabélyozési rendszerrel (pl. kdrnyezetvédelmi el8irdsok, szak-
szervezetek) jellemezhet8 német vallalatok kiilféldi terjeszkedésében.

- Az dltaldnos konjunkturdlis helyzet ugyancsak befolyasolja a német véllalati
expanzié dinamikdjat és irdnyat. Ezzel szoros Gsszefliggésben all Németor-
szag Ujraegyesitésének kilfsldi beruhdzdsokra gyakorolt hatdsa. Egyrészt
vitathatatlan, hogy a keletnémet tartomdnyok modernizicidja hatalmas
Osszegeket emésztett fel, mésrészt azonban Uj piacokat is jelentett a téke-
erés nyugatnémet vallalatok szdmdra. Mindez tehdt Osszességében csok-
kentette a német véllalatok kiilfoldi beruhdzasainak nagysdgat. A minden-
kori konjunkturalis helyzet fontossagat jelzi tobbek kozott a BRIC orszagok
gyors gazdasagi novekedéséhez is hozzdjarulé német tdkekivitel, illetve
hogy a jelenlegi kinai gazdasigi helyzetre (lassulé névekedés, t8zsdei prob-
1émdk, felesleges kapacitdsok kiépitése, kornyezeti problémdk) reagélva a
német beruhdzdsi tervekben Kina jelent8sége csokkent (DIHK 2016). Végiil,
de nem utolsésorban ki kell emelni az drfolyam alakuldsdnak hatdsat. A né-
met valuta (DM, illetve eurd) drfolyamdnak csdkkenése noveli a német vél-
lalatok kiilfoldi vagyondnak nagysagat. Ezt ugyanis a fogadd orszag valuté-
jéban tartjak szdmon, igy a markdban vagy eurdban kdzzétett statisztika alap-
jén mindez a valdsagosnél nagyobb német véllalati jelenlétbSviilést mutat.
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A német vallalatok nemzetkdzi terjeszkedésének mértéke hasonlit a nem-
zetkdzi tendencidkhoz, amelynek kovetkeztében a német befektetések ardnya a
vildg sszesitett t8kedllomdnydban viszonylag stabilnak nevezhetd (az 1990-es
évtized 11-13%-os csucsértékeit kivéve 6-9% kozott ingadozik az utébbi 34 év-
ben). De vajon ez a terjeszkedés foldrajzi jellemzgit tekintve megfelel az 4ltald-
nos nemzetkozi tSkebefektetési tendencidknak? Vagy éppen ellenkezlleg: a
német véllalatok expanzidja sajitos foldrajzi jellegzetességeket mutat? E kérdés
megviélaszoldsdhoz az egyes orszagokban Osszehasonlitottam a német befekte-
tések ardnyat a vildg Gsszes beruhdzéjanak ardnydval, majd ezt dinamikus
elemzéssel kiegészitve, kirajzolédott négy jellegzetes csoport:

- Hagyomdnyos célteriiletek: azok az orszagok, ahol a német tSkebefekteté-

sek magas kiinduldsi ardnya novekedett.

~ Ujonnan felértékeldds célteriiletek: ahol a német t8ke alacsony kiindulési ara-

nya az utébbi két évtizedben nétt a vildg tobbi befektetdjéhez viszonyitva.

- Csokkend jelent8ségu teriiletek: ahol a német tékeberuhdzasok magas ara-

nya a kezdeti idéponthoz képest csokkent.

- Periferikus teriiletek: ahol a német t8ke alacsony kezdeti ardnya tovabb csokkent.

Az 1. téblazat alapjdn megallapithaté a legjellegzetesebb német tSkekiviteli
tendencia, hogy Kelet-Kézép-Eurdpdban a német cégek a nemzetkézi dtlaghoz képest
erdteljesebben fokoztdk a jelenlétiiket, igy a térség legtobb orszdga német szempontbdl

1. tdbl4zat: A német befektetések relativ poziciéja
The relative position of German investments

Induld részesedés

Magas Alacsony
Részesedés Magas ,Hagyomdnyos célteriiletek” , Ujonnan felértékeléds célteriiletek”
2013-ban Ausztria, Dénia, Franciaorszag, Gordgor-  Nagy-Britannia, Malta, Svédorszag
szag, Olaszorszag, Svajc Bulgdria, Csehorszdg, Horvatorszag, Lit-
Japén, USA, vania, Lengyelorszdg, Magyarorszag,
Torskorszag, India Oroszorszdg, Romdnia, Szlovékia, Szlové-

nia, Ukrajna
Dél-Korea, Kina

Ala- ,,Cstkkend jelentdségti céltertiletek” ,Periferikus orszdgok”
csony  Finnorszag, [rorszag, Spanyolorszdg Ausztrélia, Kanada, Portugalia
Argentina, Brazilia, Mexiké, Panama,  Belorusszia, Bosznia-Hercegovina, Eszt-
Venezuela orszag, Lettorszag
Irdn Bolivia, Chile, Ecuador, Guatemala,

Egyiptom, Egyesiilt Arab Emirségek,
Ghéna
Hong Kong, Fiildp-szigetek, Thaiféld

DAt betiivel a 2009-ben még a periferikus célteriiletek kézé tartozd orszdgok. Indulg részesedés: az adott orszdg
legkordbban rendelkezésre dll FDI-adata (dltaldban 1980, kivéve a kelet-kézép-eurdpai térséget, ahol t5bbségé-
ben 1990).

Forrds: az UNCTAD és a Deutsche Bundesbank adatai alapjdn sajdt szerkesztés.
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Lujonnan felértékelddd teriiletnek” nevezhetd. Ezzel szemben Latin-Amerika vagy
Azsia legtobb orszdgdban a német jelenlét, legalébbis a tékedllomany nagységa
alapjan, elmarad a nemzetkdzi tendencidktdl.

Ahhoz, hogy a német villalati terjeszkedés mds aspektusardl is képet tud-
junk alkotni, figyelembe kellett vennem a miikéd6tSke-allomdny mellett a Deutsche
Bundesbank statisztikdjdban kozolt tobbi véllalati mutatdt is (értékesités, ledny-
véllalatok szdma, foglalkoztatottak szdma). Elméletileg ugyanis a kiilonboz8 vél-
lalati mutatdk alapjan eltérd lehet a terjeszkedés regiondlis irdnyultsdga, attdl
fiiggden, hogy az adott térség lednyvallalatai mikor milyen szerepet t5ltenek be a
véllalati hélézatban, illetve hogy milyen tipusi beruhdzasok jutnak vezetd sze-
rephez. Példaul az olcsé munkaerdt haszndld Gsszeszereld {lizemek telepitése a
foglalkoztatottak szdmdanak gyors gyarapoddsat eredményezheti egy adott régié-
ban, ami nem feltétlentl jar egyiitt a forgalom vagy akdr a beruhdzasok hasonlé
aranyu novekedésével. Mig tehét bizonyos mutatét tekintve elméletileg kimutat-
hatd lehet valamely régi6 , felértékel6dése’, addig mas vallalati indikatorral nem
mérhetd feltétlentil a német jelenlét hasonld ardnyd béviilése. Ezért a terjeszke-
dés regiondlis jellemz8inek vazoldsdhoz négy jellemz8 Gsszevondsaval a véllalati
tevékenységet Gsszetetten mérd komplex mutatét dolgoztam ki, a rangsorelem-
z6s mddszerét hasznélva (Juhdsz 2006).

A vizsgélat sordn a hangsuly a véltozdson, tehdt annak kimutatdsan volt,
hogy a véllalati terjeszkedésben hogyan alakult 4t, hogyan vdltozott a célteriiletek
szerepe. Ezért a komplex mutaté kidolgozdsandl mindig az adott orszidgban az
adott jellemzd két idépont kozotti (1980-1985, 1985-1990, 1990-1995, 1995-2000,
2000-2005, 2005-2010 és a legfrissebb rendelkezésre 4llé adatokkal kiegészitve
2010-2013) abszoldt véltozdsa jelentette a rangsor alapjat. A 2. tdbldzat ennek
alapjan a német vallalati terjeszkedés els6 10 célorszagat mutatja.

2. tdblazat: A német véllalatok terjeszkedésének legfontosabb 10 célorszaga

(komplex mutaté alapjan)
The TOP 10 host countries of German companies (measured by a complex index)

2005-2010 2000-2005 1995-2000 1990-1995 1985-1990 1980-1985
Kina USA N.-Britannia N.-Britannia USA

O)Vol 49 ¢v#t N.-Britannia USA

Hely ~ 2010-2013

sy

Ausztrélia Franciao.  Franciao.
Oroszorszdg Oroszorszag Ukrajna Franciao. [€JiSz4 Spanyolo.  Hollandia
Ausztria Sviéjc Finnorszdg SO Franciao.  Olaszorszdg Svdjc

Hollandia

N.-Britannia Olaszorszdg JERAEI(NNN Ausztria

IS OO Y714l Dél-Korea  Ausztria Belgium Ausztria

Tordkorszag PESHAESN N.-Britannia

Mexiké Brazilia USA Lengyelo. REid Japén

Romdnia  |India Torokorszag PUEIyLIG NN Olaszorszdg Hollandia  Kanada

0 P NN

Szingapir JXJGENIEREE Spanyolo.  Spanyolo.  Ausztria Kanada Ausztrélia
Szerbia Kina Japan Spanyolo.

Jelmagyardzat: A fejlett orszdgok vildgossziirke hdttérrel; a BRIC orszdgok sététsziirke hdttérrel; Kelet-Kozép-

-
e

Eurdpa orszdgai fekete hdttérrel; a tobbi orszdg fehér hdttérrel.
Forrds: Deutsche Bundesbank adatai alapjdn sajdt szerkesztés.
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Ez az elemzés megerGsiti a német t8kebefektetések relativ sulyat vizsgdlé ko-
rabbi kovetkeztetéseket: a német vallalatok legfontosabb célteriiletei alapvets-
en hdrom csoportba sorolhaték: a fejlett orszdgok, a kelet-kdzép-eurdpai orszdgok,
valamint a BRIC orszdgok. Figyelemre mélté ugyanakkor e hdrom térség szerepé-
nek dtalakuldsa a német terjeszkedésben.

Az 1980-as évtized egyértelmien a fejlett orszdgok piacain vald jelenlét fo-
kozasardl szélt, az évtized elején jellemzden a tridd orszdgaiban (Eszak-Amerika,
Eurdpa, Japan), mig az évtized mésodik felében, az eurdpai integracié b4vitésé-
vel parhuzamosan féként eurdpai orszagok piacain fokozték tevékenységiiket a
német viéllalatok. Az 1990-es évek véltozdst hoztak a német vallalati terjeszke-
dés foldrajzi orientécidjaban. A volt szocialista orszdgok piacainak megnyitass-
val a német viéllalatok j piacokat taldltak, és az 1990-es évekre a térség fejlet-
tebb 4llamai (Csehorszdg, Magyarorszdg, Lengyelorszdg) megjelentek a leg-
fontosabb célteriiletek kozott. Az ezredfordulét kvet8en megindult e |, keleti
terjeszkedés” mdsodik hulldma. A német véllalatok legfontosabb célteriiletei
kozé ekkor 1éptek be a kevésbé fejlett kelet- és délkelet-eurdpai orszagok (Ukrajna,
Oroszorszag, Szerbia, vagy tdgabb értelmezésben Torokorszdg is ide sorolhatd).
Figyelemre mélté ugyanakkor, hogy mar ebben a korszakban Kina vélik (a no-
vekedés dinamikdja alapjdn) a német vallalatok legfontosabb célorszdgava.
2005-6t kovetden jellemz8en felértékel8dtek a gazdasagi vélsag idején is kima-
gaslé novekedést mutaté BRIC, illetve kelet-kdzép-eurdpai orszdgok (pl. Len-
gyelorszag). Emlitést érdemel, hogy Magyarorszdg az ezredfordulét kévetden
nincs a német vallalatok tiz legfontosabb célorszaga kozott, noha hazdnkban a
német miikddStéke-befektetések vezets szerepe tovabbra is toretlen.

Ugyancsak érdemes megjegyezni, hogy az emlitett BRIC orszdgokon kiviil
egy-egy orszdg kivételével (pl. Dél-Korea, Szingapir vagy Mexikd) sem 4zsiai,
sem latin-amerikai orszdgok nem szerepelnek a legfontosabb német célteriile-
tek kozott. Mindez a hagyoményos wallersteini centrum-periféria modellnek a
miikodétSke-befektetések szerinti ,tovabbélését” latszik megerdsiteni, de en-
nek bizonyitdsa tovabbi kutatdsokat igényel.

Magyarorszag mint célteriilet

Hazdnk gazdasdgdban a kilfoldi miikod8tSke-befektetések szerepe vitatha-
tatlan. Szdmos kutatds foglalkozik e folyamattal, illetve gazdasdgi hatdsai-
val, de valamennyi egyetért abban, hogy a magyar gazdasag fejl6dését alap-
jaiban meghatdrozd jelenségrél van szd, ,,a kiilfoldi téke, a multinacionalis
vallalatok hatdsa atszvi nemcsak a legfontosabb gazdasigi jelenségeket,
hanem a tdrsadalmi, politikai, kulturdlis viszonyokat is” (Antaléczy 1998). E
hatésokat a kutatdsok sok dimenziéban elemzik: az ipari 4talakuldstél kezd-
ve a kereskedelmi hatdsokig bezdrdlag (a teljesség igénye nélkiil tobbek ko-
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z0Ott Antaléczy 1998, 2012; Antaléczy, Sass 2003; Barta 2001; Hamar 2001;
Kukely 2008; Szanyi 2004).

Kifejezetten a német beruhdzdsok motivacidit és jellemz8it ugyanakkor
kevés kutatds elemzi (Juhdsz 2006; Vapar 2013), annak ellenére, hogy a hazdnk-
ban felhalmozott 8sszes kiilfoldi miikodét8ke-dllomdnynak mintegy negyedét
német beruhdzasok teszik ki, 2013-ban megkézelitve a 15 millidrd eurét. E be-
ruhdzésoknak tobb mint harmada a jarmiigyartasba érkezett. Az 5 millidrd eu-
rét meghaladé tékeédllomdnyédval hazdnk a német jarmiipari beruhdzasoknak
vildgszinten az 6todik, Kelet-Kdzép-Eurdpaban pedig az elsd szdmu céltertilete.
E nagyberuhdzdsoknak (Gyérben az Audi, Kecskeméten a Mercedes) jelentds te-
riilet- és gazdasdgfejlesztd hatdsuk van: az export és foglalkoztatds novelésétdl
kezdve az infrastruktura-fejlesztésen 4t az oktatdsig. Agglomeracids hatdsuk
révén pedig tovdbbi beruhdzdsokat §sztondznek. A jarmiigyartds mellett az
energiaelldtds, a kereskedelem (1,7 millidrd eurd kériili beruhdzassal), a bank-
szektor (1 millidrd eurd), tovdbba az IT-szektor (877 millié eurd) emelhetd ki
(Deutsche Bundesbank 2015).

Ismert jelenség, hogy az ezredforduldt kovetden hazank t8kevonzasdban
a profit djrabefektetésének kiemelkedd szerep jut (ennek &sszege kdzel 20 mil-
lidrd eurédra tehetd). E folyamatban a német cégek élen jarnak, hiszen télitk
szdrmazik a reinvesztélt profit kozel 60%-a (az MNB adatai alapjan). Ez a tény
mar 6nmagéban is arra enged kovetkeztetni, hogy a német cégek hosszu tdvon
gondolkoznak a magyar piacban. Ezt figyelembe véve kiemelked8en fontos kér-
dés, hogy a német cégek vajon mennyire elégedettek Magyarorszdggal mint be-
fektetési célteriilettel.

A Német Iparkamara 21 éve méri a német véllalatok megelégedettségét,
beruhdzasi aktivitasat, az egyes orszdgok telephelymin8ségét Kelet-Kozép-Eurdpa
orszdgaiban. A tovabbiakban a Német Iparkamara felméréseire (AHK 2015; DUTHK
2015) tdmaszkodva mutatom be Magyarorszdg megitélését, annak véltozasat
régids sszehasonlitdsban.

A Német Iparkamara felmérése azt elemzi, hogy mennyire vonzé befekte-
tési célteriiletnek {télik meg a véllalatvezet8k az egyes orszdgokat (a 20 térség-
beli orszdgot). Ez alapjdn Magyarorszag pozicidja az elmdlt 10 évben jelent8sen
véltozott. Mig 2006-ban a térségben Csehorszég, Szlovénia, Szlovékia és Esztor-
szdg mogott az 5. legvonzébb orszdgnak szdmitott Magyarorszag, ezt kdvetSen
megitélése romlott, a mélypontot 2012-ben érte el, amikor is a 13. helyre csu-
szott vissza. Ebben az évben megel8zte hazankat az emlitetteken kiviil még
Lettorszdg, Litvania, Horvatorszag, s6t Oroszorszag is! Az ezt kdvetd években
ugyan relativ poziciénk javuldsa figyelhetd meg, de 2015-ben igy is csak a kozépme-
z8nybe rangsoroltdk hazdnkat. Jobb telephelynek itélik meg hazankndl a német
véllalatvezet8k nemcsak a tobbi visegrddi orszdgot (Lengyelorszig és Csehor-
szag vezeti a rangsort), de a balti dllamokat és Horvétorszdgot is.

Ez a jelenség nem egyedi a magyar gazdasdg megitélését illeten. Hasonld
tendencia rajzolddik ki a gazdasdg versenyképességére vagy az iizleti kdrnye-
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zet mindségére vonatkozé jelentésekbdl (pl. World Bank Group 2014; World
Economic Forum 2016).

Mindez tehdt azt igazolja, hogy noha abszoliit értelemben Magyarorszdg az
egyik vezetd célorszdga a német beruhdzdsoknak, azonban hazdnkkal mint telephellyel
kapcsolatban problémdk fogalmazhaték meg, poziciéi az egyébként felértékel6ds
térségben romlanak, rdaddsul 4gy, hogy Németorszag a legnagyobb miikédéts-
ke-befekteténk. A tovabbiakban a Német Iparkamara felmérései alapjan arra a
kérdésre keresem a valaszt, hogy vajon hazdnk megitélésben milyen pozitiv és
milyen negativ tényez8k jatszanak fontos szerepet, és ez alapjan milyen javas-
latok fogalmazhaték meg a politikai déntéshozdk szdmara.

A véllalatvezetSk véleménye alapjan megéllapithatd, hogy a beruhdzdk leg-
inkdbb a munkaerdpiaccal Gsszefiiggésbe hozhatd telepitd tényezdkkel elégedettek (telje-
sitménykészség, munkatermelékenység, a munkaerd képzettsége, bérkoltség). E
tényezdk stabilan vezetik az elégedettségi rangsort, megitélésiik altaldban javul.
Kiemelendd, hogy kevésbé és csokkend mértékben elégedettek ugyanakkor a
szakmunkdsok elérhetéségével. Ez hosszu tdvon kritikus lehet a beruhdzasok
szempontjabdl, féként az épitbiparban, de sajnos a kulcsfontossdgu feldolgozé-
iparban is majdnem minden mdasodik véllalat elégedetlen a szakemberek munka-
erS-piaci kindlatdval. K6zép- és hosszd tdvon mindez a nemzetgazdasdg nove-
kedési iitemének mérséklédéséhez vezethet. Megoldas a képzés javitdsan tul a
szakemberek kiilfoldre torténd kivandorldsanak megallitésa lehet.

Szintén jé megitélést kapott az infrastruktiira, a beszdlliték mindsége és elérhetdsége,
ami mindenképpen fontos szempont a magasabb hozzdadott érték el8allitdsdban,
illetve a hazai gazdaségi fejl3dés, a véllalkozdsok, a technoldgiatranszfer szempont-
jabdl. Ugyanakkor kevésbé drvendetes, hogy noha a kutatas-fejlesztés koriilménye-
inek megitélése nem rossz (3,18 az 5-6s skdlan, ahol 1 a legjobb), ugyanakkor a
régidban e szempontbdl a kordbbi vezet poziciénk romlott az elmdlt években.

Legkritikusabban a gazdasdgpolitikdt értékelték a vdllalatvezetSk. A gazdasgpo-
litika kiszdmithatésdganak, a korrupcié elleni kiizdelemnek, a déntéshozatal
atldthatésdgdnak mutatéi csak 4 koriili értéket kaptak. (Ez ugyancsak egybe-
cseng a magyar intézményrendszert elemz8 Global Competitiveness Report
megéllapitésaival.) Egyetlen pozitivum, hogy a 2012-es mélypont utén e ténye-
z8k megitélése valamelyest javult. Ennek kdszonhet8en hazdnk lemaradésa a
régié vezet orszagaihoz képest Ssszességében kissé csdkkent az elmult évek-
ben. Kevéssé, raaddsul egyre kevésbé elégedettek a vallalatvezetSk a jogbizton-
saggal hazdnkban. A 10 évvel korabbi 2,8-as értékhez képest 3,74-re romlott ez a
mutatd 2015-re. Ez azért is rendkiviil fontos és kritikus, mert egy kordbbi fel-
mérés adatai (DUTHK 2011) szerint a legfontosabb telepitd tényez8k kozott a
vallalatok masodik helyen éppen a jogbiztonsdgot emlitették. Szintén elgondol-
kodtatd, hogy 2015-ben a megkérdezettek 29%-a nem vélasztand djra Magyar-
orszagot befektetése szinhelyéiil. Ez az érték 2005 6ta a legrosszabb. Ugyan-
akkor az utébbi néhdny évhez képest nagyobb ardnyban (a véllalatok 31%-a)
tervezik beruhdzédsaik ndvelését. Ez az ardny az ezredforduld kornyékén jéval
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magasabb volt (45-50% koriili), nyilvdn ez is magyardzza a reinvesztlt profit
fent emlitett magas ardnyat.

Természetesen a telepitd tényez8k fontossdga nem azonos, ezek megitélé-
se jelentdsen fiigg a beruhdzé véllalat méretétsl. Altaldban elmondhaté, hogy
a kis- és kézépméreti vdllalatok beruhdzdsaindl hdtrdnyos tényezdk a kovetkezdk:

- a fizetési morél: a késedelmes fizetések (kdrbetartozdsok stb.) f8ként a
kisebb véllalkozdsok szdmara jelentenek nagyobb problémat;
az addrendszer, mely a kis- és kozépvallalatokat hatranyosabb helyzetbe
hozza a nagyokhoz képest;

a korrupcié: hiszen e véllalati kor sokkal kevésbé képes olyan informalis

lehet8ségeket kiépiteni, melyekre a nagyobbaknak sokkal jobb esélyiik van;

- a sz(ikds hazai kereslet és a regionélis exportlehet8ségek sziikossége
ugyancsak e viéllalati kort érinti sulyosabban, hiszen szdmukra tovabbi
kitorési pontot jelenthetne, piacuk b8vitésének egyik fontos eszkdze le-
hetne a magyar, illetve dltala a regionélis piacokhoz valé hozzaférés.

A nagyvallalatok szdmdra kedvezStlen tényezdk:

- a munkaer8 képzettsége és elérhetésége: mivel gyakran a szdmukra

fontos szakmai ismeretekkel rendelkez8 munkaer6bdl van hidny a ma-

gyar munkaer@piacon;

a jogbiztonsag, melyet egyre kritikusabbnak {télnek meg;

- a biirokracia, mely hosszadalmas, bonyolult eljardsaival gordit nehézsé-
geket a véllalatok tevékenysége elé. (DUTHK 2011)

Osszegzés

A német befektetések motivicidjdban mind a piacszerzés, mind pedig a koltség-
csdkkentés fontos szerepet jatszik. Utdbbi jelent8ségének djboli nsvekedése, ki-
egészitve a kiilkereskedelmi folyamatok elemzésébdl nyert kovetkeztetésekkel,
valamint az értékesités, a vevBorientacié szerepének felértékelddésével (pl. az
SSC-k, vagyis egy vagy tobb szervezet szolgéltatékdzpontjdnak létrehozésaval, a
back-office funkcidk kitelepitésével) azt jelzik, hogy a német t8kedramlds jelen-
t8s mértékben hatarokon 4tiveld termelésoptimalizalasi célokat szolgdl, és a né-
met termelési hdlézat ndvekvs mértékben nemzetkoziesedik.

A német véllalatok terjeszkedésének célteriiletei jelentésen atalakultak az
elmult évtizedekben: a keleti terjeszkedés az 1990-es évektdl két hulldimban ér-
tékelte fel a kelet-kdzép-eurdpai orszagokat. A vildggazdasagi erSterek hagyo-
manyos képének megfelelden Kelet-Kozép-Eurdpa azdta a német vallalatok
fontos bazisat jelenti. A gazdasédgi vélsdgot kvetSen pedig az utdbbi években a
BRIC orszagokban vilt erételjessé a német expanzid.

Magyarorszag a térségben az ezredforduldig egyértelmiien a vezet$ orsza-
gok egyikének szadmitott a terjeszkedés dinamikdja alapjan, de 2005 dta pozicidt
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veszitett nemcsak vildgszint(i, hanem regiondlis 3sszehasonlitdsban is. Az or-
szag megitélésének mélypontja 2012 kdrnyékére tehetd, azdta kismértékben ja-
vulé tendencia figyelhetd meg.

A német viéllalatvezetdk éltal emlitett lokalizaciés elényck megerdsitik a
mas - versenyképességet, illetve iizleti kornyezetet elemzd - jelentésekbdl le-
vonhat$ tanulsigokat: hazdnk elsédleges lokalizacids elénye tovébbra is a
munkaerd, melynek nemcsak az ara, sokkal inkdbb a képzettsége, termelékeny-
sége emelhet8 ki. Magyarorszdg gazdasdgi novekedését is fékezd tényezd
ugyanakkor, hogy egyre jelent8sebb hatrany a képzett munkaer8hoz vald egyre
nehezebb hozzaférés. Kiilonssen kritikus ez az épitSiparban, illetve a feldolgo-
z6iparban (pl. jairm(igyartds). E helyzet megolddsdban a képzés erdsitése és a
képzett munkaerd elvandorldsdnak megéllitdsa lehet a kulcs. A beruhdzasok
hosszd tdva megtartdsdban kedvezdnek tekinthetd, hogy a hazdnkban beruhdzé
cégek viszonylag elégedettek a helyi beszalliték mindségével, elérhet8ségé-
vel, a felsGoktatds mindségével. Vagyis e tényezdkre épitve lehet tovabb halad-
ni azon az Gton, melynek célja, hogy a kiilféldi vallalatok egyre jobban integ-
ralédjanak a magyar gazdasdgba, annak szerves részévé valjanak. Ez a folyamat
megitélésem szerint a magyar gazdasagfejlesztés kulcskérdése, melynek sikeres
véghezvitele eredményesen lenne képes oldani a jelenleg fenndllé gazdasagi
dualitést is. Vagyis e kiilfoldi befektetések megtartdsa, illetve tevékenységiik
tovébbi gyarapitdsa a kiilfldi és a hazai véllalkozdi kér szdméra egyardnt ér-
dek, mivel a sikeres kiilfoldi szektor egyben lehet8séget teremthet a magyar
vallalati kor (a nagy és a kisebb véllalatok) szdmdra is. A két szektor szerves
kapcsolatrendszere nemcsak piacot teremthet a magyar cégek szdmadra, de hoz-
zdjarulhat a technoldgiai, termelékenységi kiilonbségek mérséklédéséhez is.
Ehhez azonban elengedhetetlen a megfeleld korményzati politika, mely specid-
lis programot tud kidolgozni a nagy-, illetve a kis- és kozépvillalati kdr befekte-
téseinek elésegitésére, valamint képes a jogbiztonsdgban megrendiilt bizalmat
is helyredllitani.

Jegyzetek

1 Az UNCTAD definicidja szerint ,,A kiilféldi m(ikdd6tSke-befektetés olyan beruhdzas, amelynek
révén egy adott gazdasdgban rezidens gazdasagi szerepld (kiilfoldi befektetd vagy anyavélla-
lat) tartés érdekeltséget és ellendrzést szerez egy, a befektet8tdl eltérd orszdgban, rezidens
véllalatban. Az FDI magéban foglalja, hogy a befektetd jelentds befolyast gyakorol a vallalat
vezetésére. A beruhdzdsok tartalmazzék a két egység kozott lebonyolddé kezdeti tranzakcié-
kat, valamint minden tovdbbi, az anya- és lednyvallalat, valamint a kiilfldi lednyvéllalatok
kozétti ligyletet.” (UNCTAD 2004, 345.)

2 Vertikélis beruhdzasrdl akkor beszéliink, amikor a véllalat részekre bontja a termelési lancot, és
annak egyes elemeit a legalacsonyabb kéltségszinttel jellemezhetd teriiletre helyezi. Horizonta-
lis beruhdzéson ugyanannak a termelési folyamatnak tobb térségre vald kiterjesztését értjiik.
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