Botos Katalin (serk.): Péngiigyek é5 globalizdcii
SZTE Gazdasdgtndomdnyi Kar Kozieményei 2005, [ATEPress, Szeged 245-257. 0.

A Magyarorszagra iranyulé mikodotéket
meghataroz6 tényezok vizsgalata

Katona Kidra™

A "90-e5 évekeben a kiilfdidi mikidotske dramids (FDI) a vildggasdasdg egyik legfontosabl folenségivé valf.
A kiigip-kelet-euripai orsdgokban kiemelkeds jelentisight a gagdasdys dtalaknldshan jdts3ott sgerepének
kisginbette, Ex kitlonisen Magyarorsgdgra igag.

A dkkben dsszefaglalom a miikiditike dramiist meghatirosd Hnyesikkel kapesolatos fibb
nemzethizi tapaszialatokat ér elméleteker. Majd megvizsgdlom, hogy Magyarorszdg esetében exek a meg-
hatdrosd tinyesdk mennyire voltak relendnsak az 199065 dvekben. Az elemsett meghatdrod lényesik
a kvetkezik: GDP nivekedése, népesség nagysiga, végsd fogyasstis mériéke, mint a piac méretéinefe alko-
thelemei, valamint azg, orsydg nyitotisdgdt mutatd import volumen, az; elemsés tdrgydt képeste tovibbi a
privatigdeid sgintiéneke alakuldsa, ag addsdsi rendsger, a munkaerd koltsége és mindsége. A vigsgdlat mid-
$7ere regresssids modell,

Az elemsés ercdmeénye alapyin vildgossa vilik, hogy Magyarorszdy vonatkosdsdban bossyitdvon
a munkaerd mindsége gyakorolia a legnagyobb vonserit a mikiditike dramidsira. Mindebbsl az a konk-
lizid vonhatd le, hogy Magyarorssidg versenyképességét a nemszethkizi thkepiacon a3, oktatds és a K+F
tepékenysés timagatdsdval lehet fenntartan,

Kulessgavak: mikiddioke, FDI, munkacrd kiltsége, add, nemzetkizy versenyképessdy, privatizdeid

i Bevezetés

A '90-es években a kiilisldi mikodétdke dramlds (FDI) a viliggazdasag egyik
legfontosabb jelenségévé vilt. A kézép-kelet eurdpai orszdgokban kiemelkedd jelentSségét
annak kdszénhette, hogy a gazdaségi dralakulds a kilfldi t6ke segitsége nélkiil sokkal las-
sabban vagy egyiltalin nem tortént volna meg. Ez killontsen Magyarorszigra igaz. A
magyar piacgazdasigi dtmenet mikodStoke nélkil nem valdsulhatott meg, mert nem akku-
mulilédott elegendd hazai t8ke a privatizacid véghezviteléhez. Ebbél kifolyélag a magyar
korminy kézvetleniil a rendszervaltozdst kivetGen szélesre tirta a kapukat a kilfdldi be-
fektetdk elétt. A gazdasigpolitika erSs dsztonzdrendszeren keresztiil probilta idevonzani
az dtalakuldshoz szitkséges tokét. A kérdés az, hogy ezek az 6sztdnzSk megfelelbek, illetve
elegendBek voltak-e az akviziciok lebonyolitisihoz, valamint a privatiziciot kdvetben meg
tudta-e Srizni Magyarorszag vonzderejét a mikoédétoke piacon.

A tanubminy célja azoknak a tényezdknek az azonositisa, amelyek valdban hozza-
jarultak Magyatorszdg tékepiaci versenyképességének fenntartdsdhoz. E faktoroknak a meg-
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istmerése a gazdasdgpolitika szdmdra is fontos informécidkat hordoz, hiszen azoknak a
teriileteknek 2 timogatisira és exGsitésére kell koncentrilnia a mindenkod kormanyzatnak,
amelyek biztositjik Magyarorszdg szdmara a versenyképesség meglrzését.

A tanulminy a kovetkezd szerkezeti eletnekbél épiil fel: az els fejezetben a tudo-
minyos hittér bemutatdsira keriil sor, a mésodik fejezet a magyarorszigl FDI-ra haté té-
nyezdk elemzésének mddszertani ismertetését tartalmazza, a harmadik fejezetben az ered-
ményeket Ssszegzem, a negyedik fejezetben keriil megfogalmazdsra a konkltzid.

2. A szakirodalmi hattér bemutatasa

2.0, A kiuffidi mikidstike berubdsds (FDI) meghatdrogdsa és hatotéinyesdi
A kilf6ldi mikodotdke beruhazison 10%-ot meghaladd mértékll tulajdont ardnyt
értiink egy kiilf6ldi cégben, mely a kilfoldi cég feletti részbeni vagy teljes ellendrzéssel
parosul. Célia — a portfolié befektetéssel ellentétben — hosszd tivi. (Arva 1997)
A kilfoldi mikodétke beruhdzasokon beliil négy alapvetd csoportot kiilonboz-
tetink meg:
—  zdidmezds beruhdzasok: teljesen (j villalatok létesitése
akvizicid: meglévs villalatok részbeni vagy teljes felvisirlisa
nyereség visszaforgatdsa, Gjra befektetése
— hosszilejiratt kolcsén nyGjtésa anya- és lednyvillalata kozote
A befektetdi motivicidk alapjin tovibbi tipusait hatirozhatjuk meg a kiilféldi m&-
kédétdke aramldsnak. A befektetSi motivicidk a befogadd orszig adott jellennz6ibsl fa-
kadnak, amelyek 2z UNCTAD osztilyozdsa szerint hdrom alapveté kategdriaba sorolhatdk:
1. Politifeat hatér: Milyen mértéki az orszag stabilitdsa {politikai, tirsadalmi, gazdasigi
vonatkozisban egyarint), a tdrvényi szabilyozds 4llanddsiga a killfoldi tulajdont ledny-
villalatok 1étrehozdsa és miikddése kapesin? Vanaak-e nemzetkdzi egyezmények, keres-
kedelempolitikai intézkedések, melyek kihatdssal birnak a m{ikod&téke draroldsrar
2. Usdeti hittér: Vannak-e beruhdzasdsztonzdk, timogatisok? Milyen nagyok a kor-
rupcibs kéleségek? Milyen a pénziigyi infrastruktdra, a banki, szamvitelt hittér fejlettsége?
Milyen szinvonald a gazdasdgi erkéles?
3. Gasdasdgi battér, amely az aldbbi meghatdrozd tényezdkre bonthatd
—  Piackizpontii FDI meghatérozdi: piac mérete, egy f6re jutd jovedelem, regionalis és
nemzetkdzi piacok elérhetdsége, p1ac novekedési képessége
—  Erjforrdskigpontd FDI meghatirogdi: dsvanyi anyagok, energiaforrasok, foldek, ingat-
lanok 4rai, bérleti dijai, olesé képzetlen és képzett munkaerd.
—  Hatékonysdghkizponts FDI meghatdrozdiz a munkaerS termelékenységhez viszonyitott
eszkozksltség, a szillitds és a kommunikdcid fejlettsége
—  Esghiykizpontd FDI meghatdrozdi: Bzikal infrastruktara dllapota, innovicio szintje.
(Forrds: IV.1 tébla (91. 0.) of UNCTAD 2001.)

A nemzetkdzi szakirodalom a fent felsorolt motivicibs tényezdk jelentSségét kii-
l6abozdképpen éxtékelte.

Dunning (1977), (1981) a mikro- és makrogazdasagi elényoket, mint a mitkdd&tdke
meghatiroz6it, hirmas csoportba sorolja. Megkilonbozteti a tulajdonidsi, a helyzeti és az
internalizdcidban megmutatkozé elénysket. (OLI)
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A tulajdonlisi (ownership) elinyokhoz sorolja a K+F eredmények, a humantdke, a piaci
bevezetettség, illetve a védjegyek, markik birtoklasabél fakadd versenyeldnyoket.

A helyzeti (location) eliny jellege attél fiigg, hogy milyen tipust multinacionélis vallalat
fektet be kiilftldre. A horizontilis integricié keretében terjeszkedd muiti a kereskedelmi
akadilyok el-, vagy kikeriilése okin hoz létre leanyvillalatot kiilfoldon és szerez helyzeti
elényt a vimokkal, kvétakkal kiiszk6dd versenytdrsakkal szemben. A vertikilis integracio
a termelési tevékenység minden szakaszét egy kézben dsszpontositva az olcsobb termelési
koltségekbdl fakadé elény miatt hoz létre kilf6ldi telephelyet.

Internalizicids (internalisation) elfny akkor mutatkozhat meg, ha példaul az immateridlis
eszkoz tulajdonosa tart a licenc stveviiének megtéveszts magatartisatol, vagy ha a két fél
kézott kapesolat nem foglalhat egyszer( és kikényszerithetd szerz6désbe. Internalizacios
el6ny szarmazhat még az elszamold drak alkalmazdsibél ad6dd stratégiai elénydkbol is.

Imad A. Moasa és Buly A. Cardak (2003) nagyszdmi etnpirtkus és elméleti anyag
sttanulményozisa utdn kijelentik, hogy nincs olyan széles kirben elfogadott valtozd, melyet
a miik6d6toke tényleges meghatirozdjdnak tekinthetlink, Az olyan hatétényezGk, mint a
munkaerd kdltsége, a kereskedelmi akadélyok, az adopolitika, stb. mind pozitiv, mind pedig
negativ hatist is gyakorolhatnak a mikéd6toke dramldsira attdl fiigglen, hogy milyen
régidban, milyen viltozdkkal egyiittesen, illetve milyen regresszios modell alkalmazdséval
vizsgiltik a hatismechanizmust.

Chakrabarti (2001) 2 fentiekkel §sszhangban dsszegylijtotte az empitikus vizsgélatok
eredményeit, és tdbbek kozott az alibbi megillapitisokat tette:

~ A munkaerS koltségének névekedése negativ hatdst gyakorol a miikédStSke be-

dramlisara, ha hatdsit egyiittesen vizsgiljdk a névekedési ratival, az infliciéval és a

kiilkereskedelmi egyenleg alakulisdval. Pozitiv hatdst azonban, ha az adokkal, illetve

az orszig nyitottsigival egylitt keriil kiértékelésre.
— A novekedési rita akkor pozitiv hatisd az FDI-ra vonatkozdan, ha az infliciéval, a
kiilkereskedelmi deficittel és a bétek alakuldsival egyiitt elemzik.

Moosa és Cardac emlitett munkajiban nyolec magyarizé faktort vizsgilt meg a
miikodStéke dramldsra gyakorolt hatdsuk alapjan, melyek a kovetkezdk voltak: az egy f6re
juté GDP nagysiga, a GDP novekedési liteme, az expott ardnya a GDP-n beldl, a tele-
fonvonalak szdma, az egy f6re jutd energiafelhaszndlis, a K-+F kiaddsok volumene, a felsd-
foki végzettséglick szdma, az orszigkockizat mértéke.

A szerz8k arra a kévetkeztetésre jutottak, hogy csak két tényezd hatdsa bizonyult
erbsnek a teljes mintiban, méghozzi az export GDP-hez viszonyitott arinya és a tele-
fonvonalak szima.

Az adézis és az FDI viszonyit tdbbek kozott Agnés Bénassy-Quéré, Lionel Fon-
tagné, és Amina Lahréche-Révil (2003) elemezték. Nézetik szerint a tdkéletes tbkemobilitas
nem jelenti azt, hogy 2 mikodStSkének érzékenyen kellene reagilnia az addkilidnbségekre.
Rémutattak arra, hogy az ad6kiilénbségekre épitd t6kedramids a kisméretd orszdgoknil na-
gyobb jelentéséggel bir, mint a nagyobb orszagok esetében, éppen ezért a kis orszdgok na-
gyobb hajlandésigot mutatnak az ad6esékkentés révén megvalosuld milkodStdke Ssztdnzés
bevezetésére, mint a nagy orszdgok.

Felmérésitk soran 1984 és 2000 kozdtt 11 OECD orszdgban vizsgiltdk meg a két-
oldali miikédétéke dramlds és az adSkiildnbségek kapesolatit. Kimutattak, hogy az add-
kiilonbségek hatisa nem szimmetrikus: mig a befogad6 orszig alacsonyabb adéterhei nem
gyakoroltak szignifikinsan pozitiv hatist a tGkebedramlésra, addig a magasabb adék ten-
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dencidzusan elriasztottdk a kilfsldi befektetSket. Ez utdbbi esetben is csak a nagyobb
ardnyd adokillonbség birt negativ hatdssal az FDI-ra. Ha csak kismértékben volt magasabb
a befogadd orszag addterhe a befektetd orszégénal, akkor ez Gumagiban még nem tin-
totftotta el a befektetket.

Ugyanakkor felbividk a szerz6k arra is a figyelmet, hogy a transzferdrak €s a belsé
vallalati kélesondk révén a nyereség abba az orszigha csoportosithatd at, ahol alacsonyabb
adékat kell a cégeknek fizetnitik. Ez viszont azt jelents, hogy az adékiilénbségek nem jit-
szanak igazin meghatirozd szerepet a telephely kivilasztasakor.

A tanulmény az ad6kiilénbségeken tiimenden a kévetkezs tényezbk hatdsit is meg-
vizsgilta: beruhdzé—befogadd orszég piaci potencidlja és mérete, beruhdzé-befogadd or-
szagok kozdtti tivolsig, kozds nyelv megléte, munkaerdkoltségek kozott killonbség, ar-
folyam, koltségvetési kiaddsok nagysiga.

2.2, A kelet-kizéd enrdpai arsgdgokba dramid 16ke maghatdrozd tnyesdt

Claudia M. Buch, Robert M. Kokta, Daniel Piazolo (2003) az 1990-1998-as iddszak-
ban észlelhetd viltozdsra, a Dél-Eurdpa helyett Kelet-Kozép- Eurdpira koncentrilddo téke-
mozghs inditékaira keresték a vilaszt. Az dgy nevezett graviticids modell segitségével ki-
szdmitottak a vérhaté FDI volumenét, majd az gy kapott eredményt dsszehasonlitottk a
tényleges adatokkal. Arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy nem mutathatd ki kdzvetlen
kapcsolat a két régié miikédotske dramlisdnak valtozdsa kozott. Egyszerl koincidenciarol
van sz6 tehat: amikor Kelet-Kozép-Eurdpa orszdgai kitdrtak kapuikat a kiilfoldi befektetSk
el6tt, akkor kezdett csdkkeni a Dél-Eurdpiba dramlé t8ke. Ez utdbbi cstkkenésének okat
pedig abban lattik, hogy a dél-eutdpai orszdgok miksdétdke dllominya (stock) elérte az
orszagra jellemzd egyensilyl szintet, ezért sziikségképpen csokkent az éves (Hlow) FDI
mértéke is.

Beyer (2002) vizsgilta a miikéd6tSke dramlds szerepét a térség piacgazdasigra valo
atallashan, letve azoknak az 6sztonzdknek a hatékonysigit, melyeket a kdzép-kelet-eurdpai
orszigok 2 miikddétdke becsalogatisa érdekében vezettek be. Elemzése soran nem taldlt
szignifikins kapcsolatot az addkedvezmények és az FDI volumene kézétt. Ugyanakkor
hangstlyozza, hogy 2 killonbéz8 empirikus tanulminyok eredményei nagyban fiiggtek az
alkalmazott mddszertdl is,

Milan Sedmihradsky (2001) és Stanislav Klazar is végzett vizsgalatokat e tirgykorben
és régiéban. Ugy taldltik, hogy a beruhdzisi 6sztdnz8k magas hatékonysiggal mikodtek,
ugyanakkor rimutattak arra is, hogy az adokedvezmények énmagukban nem birtak elég:
vonzerSvel a kilfoldi befektetSk szimara. Az adminisztricids terhek és koltségek szintén
a mérlegelés targyat képezték.

Kai Carstensen és Farid Toubal (2004) a fentickkel Ssszhangban nagy jelentSséget
tulajdonitanak a hagyomanyos dsztdnzéknek (4gy mint piaci potenciil, kereskedelmi kélt-
ségek, alacsony munkaerdkoltség, tirsasigi add mértéke sth.) a Kelet-IKozép-Eurdpdba be-
fekteték motivaciol kézétt. Azonban hangstlyozzik azoknak a specidlis faktoroknak a ha-
tasit is, melyek ebben a régidban kiemelkedd jelentséggel birtak, igy a privatizicid meg-
hatdrozd tipusai vagy az orszdgkockazat mértéke.

Bevan és Estrin (2000) szeriat a politikai tényezdk, de els6sorban az Eurdpai Unid-
hoz valé csatlakozds volt hatéssal a t6kemozgasra.

Meyer (1995) a Kelet-kdzép Eurdpiba dramld téke legfbb vonzerejét a helyi pia-
cokban }itta. Nézete szerint a termelési koltségek alacsony szintje nem jatszott dontd sze-
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repet a téke idecsalogatisiban. Bzt az elképzelést t16bbé-kevésbé Lankes és Venables (1996)
is osztja. Szerintitk a fogyasztokhoz valé kbzelség és az §j piacok megszerzésének lehetdsége
csébitotta ebbe a térségbe a t8két. A tényezdkoltségek miatti elényok, csak az exportod-
entalt dgazatokban birtak jelentSséggel.

Az EBRD 2000. évi felmérése szerint az j piac megszerzésének lehetSsége a
Kelet-Kozép-Eurdpaba dramlé téke 88%-4t magyarizta meg a '90-es évek sorin, mig az
alacsony tényez8koltség, ezen belill is a munkaerd koltsége csak a befektetSk 38%-4t be-
folyasolta.

2.3, Riwvid kirkép a Magyarorssdgra dramid tke értékeléséril

Az FDI-ra haté okok meghatirozasiban a magyar teoretikusok sem illnak teljesen
azopos platformon. 1996-ban Kaderjk Péter a Kozgazdasigi Szernlében megjelent cikké-
ben vizsgilja a munkaer8koltség és a mikodstoke kézott korrelaciét. Empirtkus kutatasat
meglepd eredményre vezettek: minél magasabb bérek jellemeztek egy adott régiét Ma-
gyarorszdgon beliil, annél nagyobb atinyd volt a kiilf6ldi tSke jeleniéte. Kdvetkeztetésel
szerint a kvalifikilt, ennél fopva drigibb munkaerd nagyobb vonzerSt gyakorolt a be-
fektetSkre, mint az olcsd, képzetlen munkésok alkalmazisinak lehetSsége.
Antaléczy (2000) az addhatds szerepének csokkenését abban latja, hogy a kiilfoldi
cégek beruhdzasaik finanszitozdsira egyre gyakrabban bels6, vallalati klesén formaéjaban,
nem pedig a jegyzett téke emelésével juttatnak forrdsokat 2 lednyvéllalatnak. Mindebb6l az
kévetkezik, hogy az anyavillalat szdmira a beruhdzis a pénzigyi jellegll raforditisként
elszamolhaté, igy adémentes kamatok forméjaban téril meg.
Pitt, Zoltdn (2003) az alabbi tényez& egytttesben litja a Magyarorszigra drami6 t8ke
{6 motivitorait:
— politikai hatds
—  ndvekvd piac
~  ptivatizicid
— munkaerd olcsésiga
- infrastrukturalis alapok
— adézisi kedvezmények
Fontosnak tartja az EU hatmoniziciébél fakadd szikségszer viltozasok mérle-
gelését, melyek jelentdsen csdkkerithetik az &ltala mérvadénak tartott tényezdk jelentSséget.
Osszefoglalva a fentickben bemutatott mddszerek, elméletek és kutatisok ered-
ményeit, az alibbiakban mindazon vitatott tényezdk hatisit megvizsgilom, melyek be-
folyassal bithattak a '90-es évek Magyatorszagea irinyuld tGkebefektetéseire, s melyeket az
emiitett szerzOk ilyen vagy olyan okokndl fogva fontosnak véltek. Ezek alapjén az elemzett
faktorok a kdvetkezdk:
GDP névekedési liteme — Népesség — VégsS fogyasztas: a piac méretének indiké-
toratként
- Import volumen: az orszag nyitottsiginak jelzSjeként
— Prvatzicid szintje

Koleségvetés timogatisok — Addzis

Munkaerd koltsége és kvalifikiltsaga

]
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3. Moaodszertan

31 A baldtinyeqik értelmesise

A piacméret megkdzelitésére a GDP novekedési iiteme, illetve a végsd fogyasztis
alakuldsa szolgdlt. A népesség szdma — mivel a vizsgilt periddusban gyakorlatilag dllandé
volt — kiesett a magyardzéviltozdk kozid.

Az orszag nyitottsdginak mértékét az import volumenével kizelftettem meg. A
ptivatizicié jelentSsége a povatizicids bevételek alakuldsa alapjin keriilt kiértékelésre.

Az addrendszer hatdsat elsSsorban a tirsasagi add mértékének valtozdsaval mértem.
Tovibbi vizsgilt tényezdk voltak a munkaerd koltsége és kvalifikdltsdga, ez utdbbit a
felsbfoka végzettségliek szdmdnak viltozdsa jelezte.

3.2, Adatok és forrdio

Magyarorszag éves és kumulilt mikodétdke alloméanyanak viltozdsa (folydaron forintban)
~KSH

Hatdtényezdk értékeinek meghatirozdsa — Magyar Statisztikai Evkonyv

Az ad6hatas vizsgilatdhoz igénybevett tovibbi forrisok: Eurostat, APEH STADI

A kitlfsldi tulajdont vallalatok termelékenységi adatai — Pittd Zoltén (2002) cikke
alapjan. Kiilfsldi talajdonnak tekintette azokat a villalatokat, amelyekben a kiilfoldi tulajdoni
hanyada meghaladta az 50%-ot.

3.3, Mddszertan

Az alibbi hipotézisek mindegyike a FDI-t befolyisold tényez&kkel kapcsolatos, igy
az FDI-t magyardzd regresszids modellben vizsgiltam az egyes viltozdkat, Mivel a kiildn-
bozd valtozodk részben egymdsta is hatdssal voltak, az egyes viltozok kozatti korrelaciot is
mértem, kontrollviltozdk beiktatisdval

A vizsgilat soran kétfajta FDI adatsorral dolgoztam. Az egyik a révidtavi hatdsokat,
az adott évi FDI valtozésat mutatd folyd (flow) adatok, a misik a hosszabb tivi hatdsokat
(iletve a miikédétSke megtartisinak képességét is) érzékelteté dllomdnyi (stock) adatok
voltak. A két adatsort befolydsolé viltozdk kdzott igen jelentSs killonbség mutatkozott.

3.4, Katatdsi hipotézisek

H1: A privatizacié folyamata meghatirozd szerepet jitszott a Magyarorszigra dramié
miksdétéke nagysigaban. A privatizicid lezdruldsival az orszig tékevonzd képessege
csGkkent.

H2: Az adékedvezmények nem voltak hatdssal 2 magyarorszagi FDI alakulésira

H3: Az alacsony munkaerSkéltség nem vonzotta Magyarorszagra a kiilfoldi be-
fektetSket.

H4: A munkaer6 kvalifikaltsdga meghatdrozd volt a kilfsldi mkédétokét befektetdk
szamira Magyarorszigon.
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4. Hatotényezdk alakuldsa, az eredmények értékelése 19902002 kozote

4.1, A piac wérete, nyitottsdga és ag FDI

A vizsgilt periddus nagyobb részében, pontosabban 1993-t6l Magyarorszig GIDP-je
folyamatos névekedést mutatott, habdr a novekedés mértéke a konjunkturalis ciklusoktol
fiiggben hullimzé volt. Ugyanakkor a népesség szdma alig valtozott, csupin 1,5%-kal
csokkent a periddus végére. A végss fogyasztis az évtized kozepén az el6z0 évek széza-
lékaban csékkent, majd 1997-t8] elindult a ndvekedés. Az ozszdg nyitottsagit jelz6 import-
volumen nagysigira jelentds expanzié volt jellemz6 az eltnilt évtizedben.

E tényezdk hatdsinak vizsgilatakor azonban nem lehet figyelmen kiviil hagynt az
eredményviltozé és a magyardzoviltozok kozott kolesonhatast, hiszen a miikoddtdke be-
ramlisa egyértelmien nivelte Magyarorszag GDP-jét, és az import mértékeét is alapvetden
meghatérozta (ugyanis Magyarorszag legnagyobb importdrei éppen a kiitfoldi tulajdond
cégek). Ennek kovetkeztében az ok—okozati kapcsolat irdnya nehezen dllapithaté meg.

1. tdblizar A GDP és az import slakulisa Magyarorszdgon (1990-2002)

. 'Négessé’g GDP GDp Végs6 fogyasztis Import
Ev | janudr 1:61’1 (mﬂlh’o Ft | volumenindex | volumenindex (emillié HUF)
(ezer £5) folybaton) (%) (%0)
1990 10375 2089,3 - 556,0
1991 10373 2530,5 - 94.8% 855,6
1992 10374 29351 94% 100.4% 878,5
1993 10365 3548,3 99% 105.4% 1162,5
1994 10350 43648 103% 97.6% 1537,0
1995 10337 5614,0 102% 93.5% 1936,4
1996 10321 6893,9 101% 97.0% 27639
1997 10301 8540,7 105% 102.2% 3961,1
1998 10230 100874 105% 103.9% 5511,5
1999 10253 113935 104% 104.2% 6645,6
2000 10222 13172,3 105% 104.4% 8064,0
2001 10200 148496 104% 105.4% 9605,0
2002 10175 16743,7 104% 108.8% 9704,0
Forris: KSH

A regresszid eredménye:

A végs6 fogyasztas valtozdsa, illetve a GDP alakulasa 2 vizsgilt id6szakban nagyon
hasonlé jellemzékkel rendelkezett, (Peatsons corr. 0,955 sig: 0,000), a ptacméret, mint ma-
gyarizd tényezd vizsgilatdhoz a két viltozé egyikének felhaszndldsa is elegend§ vole.

A piacméret az FDI stock adatokat vizsgilva, més faktorvaltozdkkal egyiitt kiesik a
regtesszios modellbSl, mig 2 FDI flow adatok esetén, egyenesen negativ korrelicié 4ll fent.
Ez tehit azt jelentené, hogy a névekvs piac rontja az orszdg tSkevonzé képességét. (Ez
nyilvén miés viltozdk torzit hatisaval magyardzhato).
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4.2, A privatizdeid singe és ag FDI

A ptivatizdcibs bevételek az aldbbiak szerint alakultak a vizsgalt periédusban,

2. tblizat. APV Rt privatizdciés bevételei (millidrd Ft)

1990 | 1991 [ 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 § 1997 | 1998 | 1999 | 2000

Privati
zacios | 0.67 | 31.36 | 77.23 |169.91 | 156.67 1481.04 1176.51 {350.37 1111.84 113251 | 58,21
bevétel

Forrds: hittp:/ fwww.apvrthu/menul /v22150.heml

Mive] a privatizdcios folyamat egy egyszeri, az évtized misodik felére lezaruld, igy
hatdsit csak a periddus elején érzékeltetd jelenség, igy a hosszl tavi (stock) FDI alakuldsat
netn, csak 3 rovid tivi (How) adatokra vonatkozd korrelicidjat elemeztem.

Megvizsgilva privatizicid mértéke, és az FDI flow adatok kozdui dsszefliggést,
rendkiviil erSs kapesolatot fedezhetiink fel. (Pearsons corr: 0,844 sig: 0,001)

A regresszids modellbdl kideriil, hogy az FDI-t leginkabb meghatiroz6 véiltoz6 a
privatizicié alakuldsa, mégpedig olyan mértékben, hogy a tirsasdgi adé kivételével minden
mias valtozét kizdr a magyardz6 modellbSl. (A privatizdcid csdcsa {energiaszektor eladdsa)
éppen egybeesik a tirsasigi adé mértékénck csékkenésével, és az adokedvezmények be-
vezetésével.)

4.3, Addpolitika, exen bel a tdrsasdgi ads alakuldsa és ag FDI

Az addfajik kozil a tirsasdgok nyereségét terheld tdrsasdpi ad6 és a hozza kap-
csolddé adékedvezmények hatdsit vizsgiltam. A tirsasigi add mértéke a kezdeti 40, majd
36%-101 1995-ben drasztikusan lecsdkkent. 18%-o0s mértékével a térség legalacsonyabb tar-
sasdgi adGterhe volt az évtized misodik felében. Ezen tilmenden 2 '90-es évek elejétdl fogva
2 kiilfsldi tulajdont vallalatok specidlis addkedvezményekben is részestiltek. Kezdetben a
minimalisan 30%-os kiilfSldi részesedéssel bird cégek 50 millié forintot meghaladd beru-
hazas esetében, adékotelezettségiiket 60%0-kal csdkkenthették a mikodés elsé 5 évében,
majd a tovabbi 5 évben 40%-o0s adékedvezményt vehettek igénybe. 1993-ban ezt a rendszert
moédositottik: az 500 millié forintot meghaladd mértékd Gjra befektetések esetén 10 éves
adémentességet biztositottak a kiilfoldi befektetSnek. 1998-t6l a fejletlen régidkba irdnyuls,
minimum 10 millidrd forintos beruhdzisok esetében Gjabb 10 éves adémentességet kap-
hatott a cég, Tovabbi kritérium volt 500 4j munkahely teremtése is. Ez a kedvezmény
2011-ig vehets igénybe. Easson (1998) hivija fel egyik cikkében a figyelmet a vimszabad-
teriiletek és az egyéb specilis zonsk, régidk jelentSségére is a kelet-kizép-eurdpai régidban.
fgy példaul a magas munkanélkiiliséggel jellemezhetd térségekben tovibbi 5 év adémen-
tességet kaphatott a befektetd. (Az EU-hoz valé csatlakozas jogharmoniziciés torekvésel
ezeknek 2 kedvezményekanek a visszaszoruldsat jelentik, de az dltalam vizsgilt periddust még
nem érintette.)

Ha az alacsony addkules mellett figyelembe vessziik az adokedvezmények mértékét
is, akkor Magyarorszagon atlagosan 12%-os tirsasigi adéval lehetett szimolni, ami mér igen
kozel esik az adéparadicsom kritériuménak szamité 10%-os mértékhez.
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Magyarorszigon specidlis jogi szabalyozas ald esnek az gy nevezett offshore cégek.
Az offshore cégek profitjuk utin csupin 3%-os adét fizetnek, ami mir kimeriti az OECD
listajan felsorolt kiros adéverseny fogalmit.
E hirom szazalékos add , kiérdemléséhez” a kivetkezd krttérumoknak kell meg-
felelnie a cégeknek:
— Az egyik tulajdonos sem lehet magyar
~ A menedzsment tSbbsége azonban magyar kell, legyen
— Nincs semmilyen mds magyar céghen részesedése
~  Magyar cég végezze a kényvvizsgilatot
~  Magyarorszigon vezesse az offshore cég a bankszdmldjat.
Tovibbi offshore cégek alapitasinak lehetSsége 2000-ben megszlint
Az aldbbi tabldzat foglalia dssze a magyar és kilfoldi villalatok dltal fizetett tirsasdgi
ado, lletve az dltaluk igénybevett timogatisok és adékedvezmények alakuldsit 19962000
kdzétt. Azt tapasztaljuk, hogy a kiilfoldi villalatok adéfizetése és dltalinos terhei majdnem
megtriplazédtak a vizsgilt periddusban, ami e vallalatok magasabb termelékenységével,
illetve nyeresépességével van dsszefiiggésben. Az adokedvezményekbdl vald részesedésiik
szinte kizdrdlagos, ugyanakkor tendencidjdban csdkkend.

3. tibljzar. A magyar és kulfoldi tulajdond cégek tirsasigi adoterhei és kedvezményel

Index (%
1996 1998 2000 | 5000/ 1(99)6

Térsasdgi adé (millided HUF) 117.3 172.2 224.4 191.3%
magyar villalatok 82 102 121.6 148.3%
kiilfeldi viilalatok 35.3 70.2 102.8 291.2%
Liilfsldi vallalatok ardnya 30.1% 40.8% 45.8%
Timogatisok (milliard HUE) 93.1 111.3 167.0 179.4%
magyar villalatok 59.5% 68.0% 110.1% 185.0%
kislfsldi villalatok 33.6% 43.3% 56.9% 169.3%
kilfoldi villalatok arinya 36.1% 38.9% 34.1%
Adékedvezmények(milliard HUF) 39.5 92.5 100.7 254.9%
magyar villalatok 1.5% 3.1% 7.4% 493.3%
kiilfoldi villalatok 38.0% 89.8% 93.3% 245.5%
kulfsldi villalatok ardnya 96.2% 97.0% 92.7%

Forrds: Pigtd {2002)

A regresszié eredménye:

A tirsasigi adé mértéke, elsS olvasatban erGsen, (—0,794 sig: 0,001) korrelal a FDI
{stock) alakuldsival A hipotézis szerint azonban ez a jelenség sokkal inkibb a FDI
alakuldsira haté mis valtozdk hatdsa, mintsem a tarsasdgt addé.

254 Katona Klgra

Hipotézis ellenrzése:

A tirsasdgi adé viltozd a regressziés modellekben, birmely mas, faktorvaltozéval
egyiitt (fogyasztis, fogyasztis ndvekedése, import alakuldsa, felséfokd végzettséggel ren-
delkez8k széma) vizsgilva, kiesett a magyarizd modellbSl.

Parcidlis korrelicidval hasonlé eredményekre jutottam, A viszonylag nagy korrelacidt
a beiktatott kontrollvaltozs, minden esetben, oly mértékben legyengitette, hogy az mir
semmiképpen nem volt szignifikdnsnak nevezhetd.

A hatés indirekt vizsgilatdhoz megnéztem a legerSsebb magyardzédérickkel rendel-
kezé mutatd, a felsSfokd végzettségliek szdmanak FDI-re gyakorolt hatdsit az 1994 utini
id&szakra, ahol a tirsasdgi add mértéke folyamatosan 18% volt, illetve az 1990-2002-es id6-
szakea i, ahol 1994-ig a trsasdgi ad6 40%-10l 18%-1a csbkkent. A két tiblizatbd] kideriil,
hogy a felséoktatisban résztvevsk sziminak magyarizd erefe a két modellben (tehit ahol
a tirsasigl add mértéke konstans, és ahol viltozik), nem kilénbézik jelentds mértékben.

Az FDI flow adatokkal ugyanakkor a tirsasgi add exSteljesen korreldl, (Peatsons
corr.: 0,760 sig. 0,007) és ezt a beiktatott, a privatizdcid mértékét jelzs kontrollviltozd sem
gyengiti le.

Ez tehit azt jelenti, hogy a tArsasagi ad6 csdkkentése rovidtivon novelheti az FDI-t,
az orszég tOkemegtartd képességét azonban nem befolyisolja.

44, A munkaerd kilisége valamint kvalifikditsdga é ag FDI

A munkaerd koltségének alakuldsit a német dtlagbérekkel 6sszehasonlitva az alibbi
tablizat érzékeltett,

4. tiblizat. Atagos havi bruttébérek (Euréban, 1Euro = 254HUF))

1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 @ 1997 | 1998 | 1999
Németorszégban 2129 | 2236 12325 | 2426 | 2461 | 2511 | 2573 | 2688
Magyarorszigon 88 | 107 131 153 | 184 | 225 | 267 | 304

Tarsadalombiztositasi
jarulékkal egylitt Mo-on

Forsds: KSH és www.eutostat.com

127 154 © 189 | 220 | 265 | 324 | 371 404

J6l lithatd, hogy az elmilt évtizedben a magyar munkaerd bruttd atlagbére folya-
mosan novekedett, méghozza jelentds mértékben, tébb mint hiromszoroséra. (A személyi
jovedelemadé savia 20% és 40% kozdtt mozgott az egész idGszakban). A munkaerd kolt-
ségének emelkedése ennél mérsékeltebb volt, hiszen a bérre juté TB jarulék nagysiga je-
lentésen csdkkent, a kezdeti 44%-16l 29%-~ra zsugorodott. (Az EU orszégok TB jarulékai
25%—30% kozétt mozognak). A bérek jarulékai tehit a csdkkentés ellenéze is az EU or-
szagok hasonlé terheinek felsé értékeihez kdzelitenek. Osszességében azonban a jarulékok
vetitési alapja, a brutté bér anayival alacsonyabb az EU orszdgokban megszokottdl, hogy
az olcsd munkaerSkoltség 4ltal motivilt befektetSk szempontjabol Magyarorszag verseny-
képességét csak a még szegényebb balkini orszigok veszélyeztethetik Hurdpiban.

A relative alacsony munkabérek mellett fontos azt is megemlitenem, hogy 1996 és
2000 kozott a személyi jellegl riforditisok arinya az Ssszes raforditds kézott 2,04%-kal
csokkent a killfoldi tulaidond villalatok esetében, ami 2 munkaerd koltség jelent@ségének
hanyatlisara hivja fel a figyelmet.
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5. téblizar. Személyi jellegli raforditdsok arinya az 6sszes raforditisokhoz viszonyitva

1996 1998 2000
Magyar villalatok 10.7% 10.6% 9.9%
Kiilfoldi véllalatok 11.8% 9.9% 9.4%

Forrds: Pittt (2002)

A munkaerd koltségének jelentSsége nem elemezheté a munkaerd termelékeny-
ségének vizsgilata nélkill. A kiilfoldi tulajdond villalatok hozzédjirulisa Magyarorszag
GDP-jéhez 1996 és 2000 kozott mindvégig meghaladta a teljes vallalad szektor hozzi-
jarulisanak 50%-at. (A kiilfldi vallalatok szdma a teljes véllalati szektorban ugyanakkor nem
érte ela 12%-ot.). Mindaddig tehat, amig a munkaerd termelékenységének névekedése meg-
haladja a munkaerd koltségének nvekedését, addig ez a tényezd nem befolydsolja negativan
Magyarorszdg versenyképességét a tkepiacon.

6. tiblizat. A kilfsldi tulajdond véllalatok GDP-hez vald hozzijirulisa

Index (%o
1996 1998 2000 | o007 1(99)6
Osszes vallalati {millisrd HUF) 2410.5 2824.5 31248 129.6%
Kiilféldi vallalatok 1119.2 1460.7 1647.5 147.2%
Kiilfoldi villalatok ardnya 46.4% 51.7% 52.7%

Forrds: KSH

A munkaer6 termelékenysége sok esetben 6sszefiigg minSségi szinvonalivalis, vagyis
képzettségével. A magyar munkaerd kvalifikdltsigit — ahogy ezt a mddszertanban mir is-
mertettem — a felséfoki végzettséggel rendelkezdk szaméval mértem. Ez a szdm a vizsgilt
petiédusban folyamatosan emelkedett. 1990-t612002-ig a felsSfokd képesitéssel rendelkezdk
szdma majdnem megnégyszerezddott.

A regresszié eredménye:

A munkaerd kéitségének hatisa az FDI-ra:

Az FDI és a bérkoltségek kiszdtti korreldcid pozitiv értéket mutatott, ami csak azzal
magyarizhatd, hogy az egyéb tényezbk messzemendkig ellensilyoztdk a bétkéltség ndve-
kedésének FDI-ra gyakorolt negativ hatdsit.

A kontrolivaltozdk beiktatisa is azt a hipotézist erGsitette meg, hogy 2 munkabér-
kdltség novekedése nincsen szignifikins hatdssal az FDI-ra.

A magas képzettség hatdsa az FDI-ra:

A modell magyarizé értéke = 0,987. Bz azt jelenti, hogy a felséfokd végzettségliek
szama 98,7%-ban magyarizza a FDI mértékének alakulisit. (Ez az eredmény szignifikins).
Firtelemszerdien a képzetiségnek az FDI (stock) adatokra gyakorolt, vagyis hosszi tivii ha-
tisa ilyen kiernelked6. Révidtavon az FDI (flow) adatok vonatkozasiban a magyarazé erd
miér nem jelentds.
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5, Osszegzés

A tanulmény arra tett kdsédetet, hogy feltirja a Magyarorszigra dramlé kiilfsldi mé-
kod6tSke legfEbb mozgatdrugbit a '90-es években. A regresszids modell segitségével a fel-
allitott hipotézisek t6bbé-kevésbé beigazolddtak.

A ptivatizdcié a magyar tSkeberuhdzdsokat alapvetSen meghatirozd tényezd, mely-
hez képest minden mds tékevonzd faktor hittérbe szorul.

A magyar kormdnyok jelentGs erbfeszitéseket tettek, hogy addkedvezmények és
tamogatdsok révén becsalogassik, illetve itt tartsdk a kulfoldi befektetGket. Rovid tévon
sikeriilt is elérni ezt a célt, hosszi tivon azonban nem motivilta a tirsasigi add csdkkentése
a befektetOket,

A munkaers koltségének a '90-es évek mdsodik felében tapasztalhatd ndvekedése
sem rovid tivon, sem pedig hossz( tdvon nincs befolydssal a bedramlé mikéd&tdkére.
Ennek tSbb magyarzata is lehetséges. Egyrészt a magyar munkaerd koltsége —a novekedés
és 2 refative magas kizterhek ellenére — tovibbra is jelentGsen elmarad a fejlett eurdpai or-
szagok atlagbérkoltségeitdl. Mistészt a '90-es években a munkaerd termelékenységének
novekedése ellensilyozta a munkaerd koltségeinek viszonylagos emelkedését.

Magyatorszig tOkepiaci versenyképességét hosszi tivon a képzett munkaerd biz-
tositotta a legjobban.

Az elemzés eredménye alapiin kijelenthetd, hogy Magyarorszagon tartds hatdst 2
miikédbebke dramldsira a munkaerd minGsége gyakorolt. Mindebbdl az a konklizié voo-
haté le, hogy Magyarorszdg versenyképességét a nemzetkozi tékepiacon az oktatis ésa K+F
tevékenység timogatisival lehet hosszi tivon fenntartani.
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