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ROLE OF FOREIGN WORKING CAPITAL IN THE DEVELOPMENT OF HUNGARIAN
ECONOMY

Abstract: The role of foreign working capital was considerable not only in the initiation of the
process of capitalization in Hungary, but it was also an important drive of the economy as long as
World War I and even beyond. Although it was less influential during the interval between the two
world wars. From 1972 possibilities for foreign capital investments opened up again in the country,
but the magnitude of actual investments reached higher proportions only after the collapse of the
communist system. On the whole, foreign working capital has always been a key component in the
dynamic development of the local Hungarian industries, enhancing rapid technical innovations and
modernization. The present paper gives a general outline of its unique role, restricted mainly to the
period after the collapse of communism in Hungary.

BEVEZETO

A fejlédéshez, a fejlett orszagokhoz valo felzarkozashoz, a versenyképes-
ség megteremtéséhez, annak ndveléséhez tokére van sziikség. Ez a toke szarmaz-
hat bels6é és kiilsé forrasbol. Mivel azonban belsd forrasaink mindig sziikdsek
voltak és most is azok, kiilséket is igénybe kellett venniink. A kiils6 forras lehet
kiilfoldi hitel, vissza nem téritendd tdmogatas, segély és lehet kiilfoldi miikodo
téke. Ez utobbi igénybevétele gazdasagi fejlodésiink kiilonbozd szakaszaiban
tobbszor fontos volt és ma is nélkiilozhetetlen. A tékeszegénység ordogi korét
szemlélteti az [. abra.

A TOKESZEGENYSEG ORDOGI KORE

A hazai tékeszegénység hatassal volt a gazdasagi fejlodésiink iitemére, jelle-
gére, teriileti elhelyezkedésére (aranytalansagaira), szerkezetére, miiszaki-technikai
szinvonalara stb.

1848-ban az orszag pénziigyi helyzete katasztrofalis volt. Az orszaggyiilés
igen nagy sulyt fektetett a takarékossagra. Stlyosbitotta a helyzetet a nagyfoku hi-
telhiany.

A kiegyezés sok szempontbol szamottevo elérelépést jelentett.
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A tékés fejlédés magyarorszagi kibontakozasaban fontos szerepe volt a kiil-
foldi tokebearamlasnak.

A tokeszegénység drdigi kire
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1. abra (szerk. Abonyiné Palotds J.)
Figure 1 (ed. Abonyiné Palotds, J.)

AZ ELSO OSZTRAK TOKE A VASUTEPITESBE, A KITERMELOIPARBA ES
A HAJOZASBA, KESOBB A CUKORIPARBA EPULT BE

A 20. szazad elejéig a kiilfoldi t6kebehozatal legfobb formai az allamkol-
csontigyletek, tovabba a nalunk kibocsatott zaloglevelek, kozségi kdtvények és a
jelzalogkdlesonok voltak. Jelentds kiilfoldi toke mikddott kozre a vastithalozatunk
épitésében és komoly érdekeltsége volt a hitelintézetekben és az ipari vallalatokban
is.

Osszességében elmondhat6, hogy a 19. szdzad végén kibontakozo iparfejls-
dést a kiilfoldi toke nemcsak segitette, hanem a modern gazdasagunk kialakitasa-
ban a kiilfldi tékének szerepe meghatarozo volt.

1. tablazat A gazdasagunkba befektetett toke eredete szerinti megoszlasa (%)
(Forras: Magyar Statisztikai Evkonyvek)
Table I Origins of capital invested in the Hungarian economy (%)
(Source: Annuals of Hungarian Statistics)

Idészak Belso Kiilsé
1867-1873 40 60
1873-1900 55 45
1900-1913 75 25

Sajatsagos viszont, hogy a magyar tokeimportot nem valtotta fel késobb, il-
letve nem is ellenstlyozta a tékeexport. (Szerepe kiilonb6z6 idékeresztmetszetek-
ben csupan 3-5% volt.)
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A kiilfoldi miikédo toke szerepe gazdasagunk fejlodéseben

Az 1881. évi 44. tc. 15 évre sz0l6 adomentességet garantalt azoknak a gya-
raknak, amelyek a legkorszeriibb gépekkel és berendezésekkel szerelték fel iizeme-
iket, illetve amelyek hazankban korabban nem gyartott termékek termelését kezd-
ték meg. (Mindehhez még illetékfizetési mentesség is jarult.)

Az allam részér6l megnyilvanulé legintenzivebb tdmogatas nem az allami
eszk6zok mozgositasa volt, hanem a kiilfoldi tékének az iparba valo ,,becsalogata-
sa”. A kiilfoldi tékeinjekcio tényleges miszaki fellendiilést eredményezett, forra-
dalmasitotta az ipar technikai szintjét.

A két vilaghaboru kozott gazdasagunkban ismét markansan jelentkezett a to-
kehiany. Sziikdsek voltak a felhalmozas lehetdségei. A beruhazasi készség kicsi
volt. Kozvetlen az I. vilaghabora utan csdkkent a kiilfoldi miikodd toke érdeklodé-
se a hazai beruhazasok irant. (1913-ban a hazai gyariparban a kiilfoldi tokehanyad
36%-o0s volt, és 1929-re ez a részarany 28%-ra 1983-ra pedig 24-25%-ra esett visz-
sza.)

A masodik vilag soran az ipari alloalap, a termeld kapacitas, valamint az inf-
rastruktara jelent0s hanyada tonkrement. Az ezt kovetd évtizedekben mind az ipar,
mind a mezdgazdasag, mind pedig a tercier agazatok fejlodését athatotta a tokehi-
any. Majd jottek az olajvalsagok, az energiahordozok és a nyersanyagok felértéke-
16dtek a vilagpiacon, cserearanyunk romlasa felgyorsult, kibontakozott az inflaci,
megjelent a munkanélkiiliség. N6tt az eladosodottsagunk, felerdsodott a vilagpiaci
verseny.

A rendszervaltas utdn a KGST szétesése, a keleti piacok dsszeomlasa, a pi-
acgazdasag kialakitasaval jaro plussz koltségek, a csédbement vallalatok, a belsd
piac beszlkiilése, a munkanélkiiliség kiterjedése, az EU-hoz vald csatlakozas ta-
masztotta elvarasok mind-mind tékevonzatuak. igy régota jellemzd tékeéhségiink
nem csokkent, hanem nott.

A KULFOLDI MUKODO TOKE HATASA ALTALABAN

Magyarorszag, mint kis teriiletli és viszonylag kis népességszamu, nyitott
gazdasagu orszag, nagyon pozitivan kell hogy viszonyuljon a kiilfoldi miik6dé t6-
kéhez. A globalizalodo vilaggazdasagban a befelé fordulas a nemzetgazdasagunk
mas orszagoktol valo leszakadasat eredményezné.

Ma a tokehiany gatolja a fejlodést. Toke kell a ndvekedéshez, a munkahely-
teremtéshez, az ipar és a mezdgazdasag szerkezetvaltasahoz, a versenyképesség
emelés€hez, a modernizalashoz. Az addssagallomanyunk miatti adossagszolgalati
kotelezettségek €s a lasst belso felhalmozodas nélkiilozhetetlenné teszi a kiilfoldi
mukodo toke igénybe vételét.

Ma a vilaggazdasagban szamtalan példa van arra, hogy a kiilfoldi mitk6do
toke bearamlasa az egész nemzetgazdasagot fellenditette. A kiilfoldi mitk6do toké-
nek multiplikativ hatasa van, a pozitiv elmozdulasok mas agazatokba is tovagyl-
riiznek. igy nincs igazuk azoknak, akik ellenzik, hogy a kiilfoldi miikodé toke elétt
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mi is tagra nyitottuk a kapuinkat. A t6ke bearamlast ellenzOk szama napjainkra
egyre inkabb csokken. A kizardlagosan kiilfoldi tokével miikodo, vagy vegyes val-
lalatok fontos szerepet jatszanak a fejlett technika, technologia és a korszer(i szer-
vezési modszerek elterjesztésében. Ezaltal elsegitik a technikai elmaradottsagunk
felszamolasat. Hozzajarulnak a know-how, marketing, management, kereskedelmi
¢és pénzfolyamatok nemzetkdzi aramlasahoz. Javitjak a termékszerkezetet, a mind-
séget, emelik a versenyképességiinket. Boviil a kiilpiacokon vald értékesitési lehe-
toségiink, hozzak kiilpiaci kapcsolataikat, korszerisddik kiilpiaci szervezetiink.
Hozzajarul az exportvolumen és az export gazdasagossag ndvekedéséhez, melynek
kdvetkezményeit a hazai fogyasztok is élvezhetik. Kedvezdbbé valhat a hazai val-
lalatok nagysag szerinti szerkezete azaltal, hogy n6 a kis- és kozépvallalatok rész-
aranya. Noveli a foglalkoztatottak atlagbérét, illetve atlagjovedelmét.

A TOKEBEARAMLAS SAJATOSSAGALI

A kelet-kozép-europai orszagok koziil Magyarorszagra aramlott be legko-
rabban és legdinamikusabban a toke. Foleg az elsé id6északban mutatkozott meg
szamottevé mértékben az eldnylink és latvanyos sikerek sziilettek. Ebben szerepe
volt a privatizacios feltételek gyors kialakitasanak, az akkori munkabér relative
alacsony voltanak, az {izletrész-szerzés olcsosaganak, a nyugodt politikai kérnye-
zetnek, a jogi és intézményi feltételek fokozatos megteremtésének, a munkaerd ki-
emelkedd szakképzettségének stb. A térség legfontosabb célorszagai Magyarorsza-
gon kiviil Csehorszag és Lengyelorszag voltak. Ebbe a harom orszagba jott a tér-
ségbe iranyulo kiilfoldi befektetések tobb mint kétharmada. Magyarorszag részese-
dése a ’90-es évek kozepétdl tendencidjaban csdkkent. Lengyelorszagnak példaul
kés6bb valt érezhetd elonyévé a lényegesen nagyobb belsd piac és a termelési té-
nyezOk relative egyenletesebb elhelyezkedése. A hazai munkabér jarulékokkal ter-
helt nagységa is a vezeto szerepiink csokkenésére hatott.

Hazankban az els6 vegyesvallalatok a *70-es évek elején jottek 1étre, de a
mikodo téke kiilfoldrol torténd bearamlasa igazan csak 1988-t6l vette kezdetét. Et-
tol kezdve az 1994. évi visszaesést leszamitva 1996-ig nott az évi befektetések
nagysaga. 1998. elso felére a kumulalt kiilfoldi befektetések megkdzelitették a 19
milliard dollart.

Bar a kilencvenes évek elején Magyarorszag még a legtobb tokét vonzotta a
régiodban, 1995-6t kdvetden elobb Lengyelorszag, majd Csehorszag mogé szorult.
Az 6sszehasonlitast azonban neheziti, hogy az egyes orszagok fejlddésiik mas-mas
szakaszaban vannak és az sem mindegy, milyen adatokat vetiink dssze: a bearamlo
mikodo toke volumenét, a GDP-hez viszonyitott aranyat, vagy az egy fore jutd be-
fektetést. A sorrend is ennek megfelelden valtozik. Neheziti tovabba az idésoros
Osszehasonlitast a magyarorszagi adatok modszertani valtozasa. Az 1j ,.eljarasok”
illeszkednek az EUROSTAT és az OECD 4ltal alkalmazott elvekkel. fgy Gjabban a
jegyzet toke helyett az Osszehasonlitas alapja a sajat toke. Ez pedig tartalmazza a
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kiilfoldi befektetok ismételt befektetésének jovedelmét is. A Magyarorszagon mii-
kodo kiilfoldi vallalkozasok 2003-ig mintegy 29 milliard euro6t fektettek be ha-
zankban. Az orszag tokevonzé képessége 2004-t61 ismét emelkedd tendenciat mu-
tatott s 2005 is kiugroan jo eredménnyel zart.

2. tablazat A kodzvetlen kiilfoldi mikodo toke befektetések évenkeénti alakulasa
(milli6 USD; *milli6 eurd) (Forras: MNB, ENSZ EGB és GKM)
Table 2 Annual course of investments of direct foreign working capital
(in million USD; * million Euro)

Idészak A készpénzben és targyi apportban

1972-88 250
1989 300
1990 900
1991 1614
1992 1641
1993 2481
1994 1320
1995 4570
1996 2250
1997 2173
1998 2036
1999 1970
2000 1694
2001 2443
2002 3026*
2003 2182%
2004 3450*

HONNAN SZARMAZIK A HOZZANK ERKEZO TOKE?

Az import téke forrasorszagok szerinti struktiraja idészakonként is és a kor-
nyezd orszagokétol is eltéréseket mutat. Igy példaul az USA-bol szarmazo téke el-
sOsorban Magyarorszagra ¢s Csehorszagba iranyul, a német pedig Csehorszagba,
Magyarorszagra és Lengyelorszagba, Romaniaban pedig viszonylag jelentds a
francian kiviil a kdzel-keleti eredetli tokebefektetés is.

Nalunk a kiilfoldi tokebefektetések legfontosabb forrasorszagai: Németor-
szag, USA, Ausztria, Franciaorszag, Hollandia, Nagy-Britannia, Kanada, Svijc, 1z-
rael és Norvégia.

A KULFOLDI MUKODO TOKE HATASA A GAZDASAGUNK
FEJLODESERE

Osszességében elmondhato, hogy (ha hullamzé mértékben is, de) a térség
orszagaihoz viszonyitva rovid id6 alatt igen nagy mennyiségli téke aramlott be
hozzank, mind a privatizacié soran, mind a z6ldmezds beruhazasokba, a vallalat-
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alapitas, illetve tokeemelés formajaban. Az utobbiak 1997. utan kaptak nagyobb
szerepet.

A befektet6i kor is valtozason ment keresztiil. Eleinte a kiilfoldi allami toke
szerepe volt jelentésebb, kés6bb a magantdke, majd a pénziigyi befektetok szerepe
nott.

Az elmult évtizedben dinamikus valtozason ment keresztiil a befektetések
agazati iranyultsaga is. Eleinte a kis tOkeigényl és gyors megtériiléssel biztato ke-
reskedelembe, banki szférdba és mas szolgaltatd agazatokba aramlott leginkabb a
magantoke, az allami pedig az infrastruktura egyéb dgazataiba. Kés6bb a feldolgo-
zoipar — ezen beliil pedig a gépipar — irant mutatkozott legnagyobb érdeklédés.

Ma a kiilfoldi és a vegyes tulajdonu cégek mintegy 800 ezer fét foglalkoz-
tatnak. A primer szektorba a beruhazasnak alig 2,5-3,0%-a iranyult, a szekunder
szektorba 55-58%-a, a tercier agazatba 40-42%-a. Ezek az aranyok labilisak.

Erdeklddésiink kozéppontjaban azonban a kiilfoldi miikodd téke teriileti
megoszlasa all. E téren kialakuld egyenldtlenségek nagyon markéansan jelentkez-
nek. A kiilfoldi miikodo toke bearamlasanak kezdeti iddszakaban is legnagyobb in-
tenzitassal a fovarosba, Pest megyébe Eszaknyugat- és Nyugat-Dunantulra iranyult.
A Dunatol Keletre eso térségbdl csupan Borsod-Abatj-Zemplén megye emelkedett
ki magasabb értékkel.

Ma is a fovarosban a legmagasabb az egy fore juto kiilfoldi mikodo toke al-
lomany. A févaros nélkiil a megyék atlagabol az alabbi megyék haladjak meg a
megyei atlagot, csokkend sorrendben: Gyor-Moson-Sopron, Pest, Vas, Komarom-
Esztergom, Fejér, Borsod-Abatj-Zemplén és Csongrad.

Mit preferal altalaban makro szinten a kiilfoldi miikodo téke, amikor a célte-
riiletet kivalasztja? A kiszdmithatosagot, a tervezhetOséget, a fair €s stabil jogi sza-
balyozast, a fejlett infrastrukturat (ezen beliil kiillonosen a kdzlekedés és a hirkozlés
fejlettségét), jol kiépitett banki halozatot, magas szinvonalu pénziigyi szolgaltatast,
olcso, szakképzett munkaerdt, olcsd nyersanyagot-, energiahordozot, jo termdofol-
det, olcso vallalkozas-szerzési lehetdséget, kevés adot (és egyéb elvonast), kevés
kotottséget, nagy belsd piacot, jo exportlehetdséget.

Mi riasztja el a befektetot? A vonzod tényezok hidnya, vagy elmaradottsaga,
az infrastruktara és a bankrendszer fejletlensége, az informacios rendszer fejletlen-
sége, a kiszamithatatlansag, instabil jogi és adokdrnyezet, ellentmondasos politikai
¢és gazdasagi kdrnyezet, a belsé magantdke hianya, a dragasag, a sziik belsd piac és
az inflacio.

Magyarorszag 93.027 km® kiterjedésti, nemzetkozi relacioban kis orszag,
mégis az orszag teriiletén beliil igen nagy kiilonbségek mutatkoznak a kiilféldiek
mikodd toke érdeklodése terén. Az orszagon beliil azokat a térségeket részesiti
elonybe a toke, amelyeknek:

e 6 a foldrajzi fekvése, az orszag nyugati kapujahoz kozelebb feksze-
nek,

o fejlettebb altalaban az infrastruktiraja, szinvonalas logisztikai koz-
ponttal rendelkeznek, a kozlekedési lehetoség kivalo, amely gyorsan
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elérhetd (kiemelt szerepe van az autdpalya és gyorsforgalmu utak-
nak),
e amelyeknek korszerii polgari repiildtere van,
ahol a miiszaki-technikai szinvonal, a termelékenység és a verseny-
képesség magasabb,
ahol dinamikus a beruhazas,
jo a fogado képesség,
ahol az egy fore jutdé GDP magasabb,
ahol fejlettebb az ipar,
magasabb a szakképzettségi szint, magasabb az iskolazottsagi fok,
fels6foku oktatasi kozpont, jo az innovativ készség,

e jobb az alkalmazkod6 képesség, van kooperacids lehetoség,

e magasabb a vasarloerd,

e jobb a helyi tokeellatottsag.

A téke oda aramlik, ahol magasabb a profit rata, ahol maximalis a nyereség
és igy leggyorsabban megtériil a befektetés.
Milyen elénye szarmazott(ik) a térségnek a kiilfoldi miikddod tokébol?

e segiti a térség gazdasagat az 01j fejlodési palyara allitasaban, hozzaja-
rul a ndvekedés beinditasahoz (2-3. dbra), 6sztonzoleg hat a helyi
gazdasag novekedésére,
segiti a térségi és a régios érdekek érvényesiilését,
csokkenti a tokehianyt, felpezsditi az lizleti élet vérkeringését,
eldsegiti a tulajdonosi tudat kialakulasat,
elosegiti a térség kis-€s kozépvallalkozasainak fejlodését, javitja a
technikai-technologiai szinvonalat,

e a térség hattéripari vallalkozasaival kooperal, 6sztonzi a beszallito-
kat technikajuk, technoldgiajuk fejlesztésére,

e helyi munkaer6t (esetleg 1j munkaer6t is) alkalmaz, csokkenti a
munkanélkiiliséget (3. dbra),

e nd a szolgaltatds szinvonala,

o megkoveteli és eldsegiti a foglalkoztatottak iskolazottsagi szintjének
emelését, tovabbképzését,

e potlolagos beruhazasi forrasokat teremt (érvényesiil ennek vala-
mennyi jotékony hatasa),

e hozzajarul a termelési struktira racionalizaldsdhoz (a szétaprozott
termelési struktirat a szakosodas irdnyaba mozditja el),

e javitja a termelékenységet és a hatékonysagot, ndveli a versenyké-
pességet (a versenyképes termékek mennyiségét),

e segiti a piacgazdasag mikodését,

e hozzajarul a magasabb szintli termelési kultira elterjesztéséhez,

e segiti a marketing szemlélet elterjedését,
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e hozzajarul a koltségvetéshez és a térség fejlédéséhez (addja révén
is),

e potlolagos keresletet teremt a térségben és makro szinten is, maga-
sabb bérei révén noveli a fizetéképes keresletet, emeli az életszinvo-
nalat,

e a térség kiilpiaci kapcsolatai szélesiti(heti), export ndveld hatasa
van, (Kedvezbéen hat az exportteljesitményre és a kiilkereskedelmi
egyenlegre),

e kedvezden befolyasolja a fogyasztasi kultira alakulasat.

Ha megvizsgaljuk a 19 megye és a fovaros egy fore jutd kiilfoldi miikodo
toke nagysagat és az egy fore jutdé GDP rangsora kozti kapcsolatszorossagot, akkor
+0,629-es rangkorrelacios értéket kapunk. A GDP ndvekedési iiteme és a kiilfoldi

mukodo toke nagysaga kdzott még szorosabb +0,776 sztochasztikus kapcsolat mu-
tatkozik.

A KULFOLDI MUKODO TOKE FAJLAGOS ERTEKE ES A GDP VALTOZAS,
VALAMINT AZ EGY FORE JUTO GDP KAPCSOLATA
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2. abra (szerk. Abonyiné Palotds J.)
Figure 2 (ed. Abonyiné Palotds, J.)

Ahol magasabb a kiilf61di miikodo téke lakosokra kivetitett értéke, ott a be-
ruhazas is dinamikusabb (p = +0,769) és a munkanélkiiliségi rata is kedvezébben
alakul (p = +0,664).

Tehat a Magyarorszagra bearamlé kiilfoldi miikddo toke a nemzetgazdasa-
gunk fejlodésére, az egyes térségeknek felemelkedésére, kiillonb6z6 gazdasagi mu-
tatoira nagyon jotékonyan hatott.

32



A kiilfoldi miikédo toke szerepe gazdasagunk fejlodéseben

A KULFOLDI MUKODO TOKE FAJLAGOS ERTEKE VALAMINT A
BERUHAZAS, ILLETVE A MUNKANELKULISEG KAPCSOLATA
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3. abra (szerk. Abonyiné Palotds J.)
Figure 3 (ed. Abonyiné Palotds, J.)

IRODALOM

Abonyi I. A kiilfoldi miikodo toke szerepe Magyarorszag gazdasagaban. Kézirat. A XX. Kozgazdasa-
gi Vandorgytilés II. dijas dolgozata.

Abonyiné Palotds J. 1994. Kiilfoldi mitkodd téke a vilaggazdasagban. Eszak és Kelet Magyarorszagi
Féldrajzi Evkonyv 1. p. 55.

Abonyiné Palotds J. 1995. A kiilfoldi miikod6 t6ke bearamlas f6bb kérdései. A foldrajz tanitasa 2.
pp. 14-20.

Abonyiné Palotds J. 1998. Tarsadalmi és gazdasagi er6forrasok tavoktatassal. II. rész. Tavoktatasi
Universitas Alapitvany. pp. 1-68.

Arva L. — Diczhdzi B. 1998. Globalizacio és kiilfoldi tékeberuhazasok Magyarorszagon. Kairosz Ki-
ado. Novekedéskutato. p. 276.

Berényi J. — Hamar J. — Krasznai Z. — Somogyi D. 1991. A kiilfoldi miikodo toke szerepe a gazdasag
atalakitasaban. Nemzetkozi és hazai tapasztalatok. KOPINT-DATORG, Budapest. 88. p.

Dezséri K. 1991. Hol van elérhet6 kiilfoldi toke? Kiilgazdasag. p. 45.

Elteté A. 1999. A kiilfoldi tékebefektetések. Statisztikai Szemle. p. 232.

Inotai A. 1989. A miikddo toke a vilaggazdasagban. Kossuth Konyvkiado, Kozgazdasagi és Jogi
Kényvkiadé. 332. p.

Magyar Statisztikai Zsebkonyv vonatkozo6 szamai.

Napi Vilaggazdasag, HVG, és a Figyel6 vonatkozd szamai.

33



