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A kiilfoldi befektetok dontéseit és a vallalati mikodést
befolyasolé tényez6k Magyarorszagon
az exporttevékenység tiikrében

A cikk kérddives felmérés eredményei alapjan szeretné igazolni, hogy a kiilféldi t6-
kével Magyarorszagon miik6dé vallalatok nem kezelhet6k homogén csoportként, mert
befektetési motivacidik, a tevékenységiiket befolyasolé negativ és pozitiv tényezék
kilénbozok. E tényez6ket az altalunk elemzett vallalati kér harom, jél elkiilonitheté
csoportjara nézve vizsgaltuk. A csoportképzés alapja a vallalatok exportorientaltsa-
ga volt, aminek az ad jelentéséget, hogy a vegyes vallalatok exporttevékenysége
egyre meghatarozébba valik Magyarorszagon.*

Minden olyan orszdgban, ahol jelentds a kilfoldi mikodétGke bedramlasa - és Kelet-
Eurdépaban Magyarorszag ilyen -, fokozott figyelem kiséri a vegyes vallalatok, illetve
kilfoldi cégek tevékenységét és gazdasagi hatdsait. Abban az esetben, ha a fogadd orszag
belsé piacméreteit tekintve kicsi, de a gazdasiag nyitott, kiiléndsen fontossa valhat a
vegyes vallalatok kiilkereskedelemben betoltott szerepe, a kiilfoldi befektetések export-
orienticidjanak nyomon kovetése.

Mivel a Kozép-Kelet-Eurdpaba irdnyuld tékemozgés érdemi élénkiilésére a kilencvenes
években, a rendszervaltast kovetden Keriilt sor, a kiilfoldi mikodStéke-befektetések vizs-
gélata a térség orszdgaiban igen rovid ideje, hairom-négy éve kezdddott csak meg. Az elsd,
korai empirikus felmérések tobbsége esettanulményokat tartalmazott, vagy kisméretd (100
alatti elemszami) mintan dolgozott.! A kovetkezékben ismertetett felmérésiink azok soraba
illeszkedik, amelyeket 1995-1996-ban 100 feletti elemszamui mintakon végeztek el.? Meg-
figyeléseink jelentGs részben alatdmasztjdk ezeknek a felméréseknek az eredményeit.

1996-ban késziilt vizsgalatunk egy 124 elemid mintdn alapul, vagyis a megkeresett 600

P

vegyes vallalatbdl ennyien valaszoltak kérdGiviinkre. (Ugyanakkor egyes kérdések eseté-

* A cikk az IKIM Gazdasagfejlesztési CélelGiranyzat timogatasaval ,, A nemzetkozi versenyképesség és a
kiilfoldi mikodStdke-beruhdzasok kapcesolatanak vizsgalata” cimmel Halpern LdszIo vezetésével foly6 ku-
tatas keretében késziilt tanulmany és a PHARE ACE no0.94-0624-R kutatasi program eredményei alapjan
késziilt. Eziton is szeretnénk koszonetet mondani az IKIM, valamint a BKE Villalatgazdasagtan tanszéke
tdmogatasaért.

U Példaul: Eltetd és szerzdtdrsai [1995] vagy Szanyi [1994].

2 Ezek a kovetkezdk: Meyer [1996] 267 brit és német vallalattal elvégzett felmérése, Lankes-Venables
[1996] 117 befektetd dsszesen 145 érdekeltségével kapcsolatos, kérdSivvel vezetett mélyinterjija, Pye [1996]
334 kozép-eurdpai kiilfoldi érdekeltség kérdGives megkeresése és a KPMG [1996] 155 magyarorszagi ve-
gyes vallalatot vizsgalo felmérése.

Az elsd két tanulmany a befektetd multinaciondlis cégek kozép-kelet-eurdpai befektetéseiért felelds részlegei-
nél folytatott kutatis eredménye, a harmadik és a negyedik a térségben mikods leanyvallalatoknal gytjtott infor-
mécidkra épiil. A befektetési célorszagok a Meyer- és a Lankes-Venables-felvételben Kozép-Kelet-Eurdpa és a
volt szovjet utddallamok, a Pye-tanulmanyban a Visegradi orszdgok és Roménia, a KPMG esetében csak Magyar-
orszag voltak. Orszagspecifikus eltérésekre a Lankes-Venables- és a Pye-féle felmérésben kérdeztek ra.

Eltet6 Andrea az MTA Vildggazdasagi Kutaté Intézetének tudoméanyos munkatarsa.
Sass Magdolna az MTA Kozgazdasdgtudomanyi Intézetének tudomanyos munkatarsa.
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ben, illetve kérdéscsoportokndl a valaszadok szdma alacsonyabb, ami vagy arra utal,
hogy a vallalat arra a kérdésre nem akart valaszolni, vagy arra, hogy az adott kérdés nem
vonatkozott a vallalatra.)

A kérd6iv négy {6 részbdl allt. Az elsé rész a vallalat dltaldnos jellemzdit tartalmazta,
beleértve az export- és importtevékenységre utald jellemzdket is, a masodik rész a befek-
tetési dontést befolyasold tényezdkre kérdezett rd, a harmadik rész a vallalatok tevékeny-
ségét negativan érint6 jelenségeket fogalmazta meg, a negyedik rész pedig az exporttevé-
kenységre hat6 tényezdket irta le a vallalat szemszogébdl.

A minta jellemzdi

A minta tobb szempontbodl reprezentativnak mondhat6. A befektet6k nemzetisége szerint
ardnyaban nagyjabol megfelel a magyarorszagi befektetések altalanos megoszlasdnak
[osztrdk, amerikai és német befektetd a legtdbb, sok a francia és a brit t6kével rendelkezd
cég, de példaul az olasz befektetdk alul-, a svajciak pedig tilreprezentaltak (1. dbra)].

Az alakulas idejét tekintve, mint altaldban a hazai vegyes vallalatok, a mintdban is a
legtobb cég 1991-1993 kozott alakult. Ezek 53 szdzalékanak székhelye vidéken, 47 szaza-
lékanak Budapesten taldlhat6. E szempontbdl szinte teljes a megegyezés az orszagos ada-
tokkal: 1995-ben az 6sszes vegyes vallalat 48 szdzaléka mikodott Budapesten (KSH [19965]).
(A befektetett t6ke mennyiségét tekintve azonban nagyobb a févarosi koncentracio).

A befektetés tipusa szerint a z6ldmezds beruhdzasok a vallalatok szaméat nézve a min-
tdban 43 sz4zalékot képviselnek, hasonléan az orszagos megoszlashoz. A kiilfoldi tulaj-
don ardnyét tekintve a mintdban szerepl$ cégek 91 szdzaléka tobbségi kiilfoldi tulajdonu
és 56 szazalékuk teljesen kiilfoldi kézben van. Ez az ardny némileg magasabb az orsza-
gos aranyndl (70 sz4zalék a tobbségi és 44 szazalék a kizarolagos kiilfoldi cégek ardnya
-KSH [1996a]).

Megfigyelések szerint a kiilfoldi t6ke ardnya a véllalat tulajdondban idGvel altalaban
novekszik. A beruhdzasok elsé idGszakaban, amikor kevés informdacid és tapasztalat all a
beruhazok rendelkezésére inkabb vegyes tulajdonu vallalkozasokat hoznak 1étre, helyi ér-
dekeltséggel. Késdbb, ahogy a kiilfoldi befektetk az adott orszagrdl, befektetési lehetdsé-
gekrdl, illetve a mar 1étezd vegyes vallalatok miikodésérdl egyre tobb informacidt szerez-
nek, 4j befektetéseik szdmaira egyre inkdbb a tobbségi, illetve 100 szdzalékos kiilfoldi
tulajdonu vallalati format vélasztjdk. Ezzel egyidejileg a vegyes véllalatok kiilf6ldi tulajdo-
nosai fokozatosan kivasaroljak a helyi tulajdonrészt is. Foldrajzilag ez a folyamat elGreha-
ladt a visegradi orszdgokban, sokkal kevésbé a tobbi atalakul6 orszdgban.

A mintaban szerepld vallalatok méretérdl (alaptSke, forgalom, foglalkoztatottak) elmond-
hatd, hogy elsGsorban nagyobb cégek szerepelnek, 48 szdzalékuk forgalma 10 millié dollar
felett van, és 25 szdzalékuk tobb mint 500 embert foglalkoztat. A véllalatok iparagi besoro-
lasara nézve a minta meglehet§sen heterogén, de a legtobb a gépipari és az élelmiszer-ipari
cég, ami az altalanos képnek is megfelel. Az épitGanyag-ipar ugyanakkor tilreprezentilt.

A mintaban szereplé vallalatok csoportositasi ismérvei

A kiilfoldi, illetve vegyes vallalatokat sokszor homogén csoportként kezelik, holott ezek-
nek a véllalatoknak - tevékenységiiktSl, céluktol fiiggéen — a motivécidik eltérdk, mas-
hogy reagéilnak egyes hatdsokra, mis-mds tipusi gazdasagi dsztonzSket igényelnek. Ami
az egyik befektetének nem lényeges, az a mésiknak fontos lehet, és forditva. Mintdnk
elemzésének egyik célja ezért az volt, hogy megallapitsuk milyen kiilonbségek lelhetSk
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1. dbra
Egyes orszagok részesedése a magyarorszagi miikodétdke-allomanybdl (1995)
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fel a vallalatok tevékenységében, jellemzGiben és motivacidiban attdl fiiggéen, hogy ex-
portorientalt vagy hazai piacra orientalt cégrdl van sz6. Az exportorientaltsag vizsgalata-
kor mindenekel6tt az export Osszes értékesitéshez viszonyitott aranyat vettiik figyelembe
(azok a cégek, ahol a kivitel ardnya az Osszes értékesitésben tobb mint 50 szazalék, az
exportorientalt csoportba tartoznak), de szdmitasba vettiik a vallalat sajat maga 4ltal meg-
jelolt befektetési céljat is (hazai termelés, illetve export), hiszen néhany esetben elGfor-
dulhat, hogy csak a belpiac sziikiilése kényszeritette ki a viszonylag nagyobb mértékd
exportot. Az exportorientdlt véllalatok sem bizonyultak homogénnek, az inputokon belii-
li importhdnyad, a hazai beszallitok alkalmazasa és a vallalaton beliili kereskedelem nagy-
saga alapjan tovabbi tipusokat kiilonitettiink el. Osszesen teh4t hdrom vallalati csoport
alakult ki: 1. dsszeszerel§ exportorientalt, 2. hazai bazist exportorientalt, 3. nem export-
orientalt (vagyis helyi piacra orientalt).

Mintankban 17 dsszeszereld exportorientalt, 19 hazai bazisu exportorientalt és 64 nem
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exportorientalt vallalat szerepel. (A fennmaradd 25 cég vagy nem volt egyértelmiien
besorolhatd, vagy szolgéltatocég volt).

A mar emlitett, hasonld mintaeclemszdmmal rendelkezd felmérések koziil Meyer [1996]és
Lankes-Venables [1996] is az értékesités szerkezete fel6l kozelitve csoportositottdk a
véllalatokat.

Meyer [1996] a piacorientalt, a tényezGar-orientalt, illetve a piac- és tényezdar-orien-
talt vegyes vallalatok kozott tesz kiilonbséget. Ugyan itt a befektetési motivum és nem
kozvetlentil a forgalom szerkezete a kiinduldsi pont, mégis, a piacorientalt befektetés
egyértelmden a térségen, illetve orszadgon beliili értékesitést célozza (hasonlé a mi min-
tdnkban a 3. csoport), mig a tényezGar-orientalt befektetések esetében valdszintisithetd
az interregiondlis, illetve véllalaton beliili kereskedelem (a mi esetiinkben 1. és 2. cso-
port). Hasonloképpen Lankes—Venables [1996] is megkiilonboztet mintdjaban ,,helyi vagy
regiondlis szallit6” vallalatokat (mintdjuk 51 szizaléka), és a térségbdl mas térségbe
»exportra szallitd” vallalatokat (mint4juk 32 szdzaléka). Egy harmadik csoportot is ké-
pez, ezek az un. disztributor cégek, amelyek kevés alkalmazottal, nem érdemi termelGte-
vékenységet, hanem importértékesitést végeznek (mintijuk 17 szazaléka).

Pye [1996] mintajat nem strukturalta, de aszerint vizsgéilta az alkalmazott véllalati
stratégidkat, hogy az illet§ érdekeltség integralt-e valamely nemzetk6zi rendszerbe, illet-
ve hogy teriileti orientacidja szerint helyi, regiondlis vagy globdlis jellegd-e. Mintdja 28
szazaléka helyi és integralatlan (vagyis helyi szallitd), 27 szazaléka pedig globalis és
szervezetileg integralt volt (feltehetSleg sok térségen kiviilre iranyuld exporttal).®

A tovéabbiakban vizsgiljuk meg harom vallalatcsoportunk néhany jellemzGjét (1. tdb-
ldzat)! A véllalatok felephelyét tekintve a legfontosabb jellemz§ a vamszabad teriiletekkel
kapcsolatos. A mintdban szerepld vallalatok 17 szdzaléka vamszabad teriileten (és zold-
mezd3s beruhdzassal) 1étesiilt. Ez a viszonylag magas ardny mutatja, hogy e téren a ma-
gyar szabalyozas népszerd a kiilfoldi befektetGk korében a kedvezd addzasi és vamelsza-
molasi lehetGségek miatt. A vdmmentes kiilkereskedelem a magas importhanyaddal ex-
portorientalt (elsésorban Osszeszerel$ tevékenységet végzd) cégeknek lehet igazan von-
z0. Ha ennek fényében megnézziik az 1. tdbldzatot, kideriil, valéban az ,,0sszeszereld,
exportorientalt” csoport az, aminek kimagasléan nagy hanyada (fele) ilyen teriileten
létestilt. (A vamszabad teriiletek jelentGsége kiillondsen az elmult két-harom év folya-
man nétt meg, 1996 els6 felében példaul mar 1,2 milliard dollar volt a vdmszabad
teriileteken keresztiil bonyolitott kivitel és 1 millidrd dollar a behozatal. A nagy, eddig
elsdsorban importigényes z6ldmezG3s beruhdzasok tehat massziv termelésbe és exporta-
lasba kezdtek.)

A viéllalat nagysdgdt az alaptGke és a 1étszam segitségével meghatarozva, az latszik,
hogy a hazai bazisti exportorientalt csoportba tartozok esetében a legmagasabb, a nem
exportorientaltak kozott a legalacsonyabb a kiemelkedGen nagy t6kéjd cégek ardnya. A
foglalkoztatottak 1étszamat tekintve a kép vegyes, az 0sszeszerel6knél dominal a 200-
500 f6s kategoéria, a hazai bazisu exportéroknél pedig relative a legnagyobb az 500 fénél
tobbet foglalkoztatd cégek aranya.

A kiilfoldi tulajdon ardnydt tekintve messze a legtobb tisztan kiilfoldi cég az dsszesze-
rel6 csoportban taldlhatd (89 szazalék), a masik két csoportnal a cégek kevesebb mint a
fele van teljes mértékben kiilfoldi kézben (1. tdbldzat). A 100 szazalékos kiilfoldi tulaj-
don dominancidja az Osszeszerel exportorientalt csoportban Osszefiigg azzal, hogy a
befektetés forméjara nézve tobbségiik zoldmezds beruhizassal jott 1étre, mig a nem ex-
portorientalt vallalatoknak csak 30 szdzalékat alapitottak ily médon.

3 Pye [1996]-t ismerteti Szanyi [1996].
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1. tablazat
Az exportorientélt és nem exportorientalt vallalatok alcsoportjainak jellemz&i
(a vélaszadok szdzalékédban és csoportatlaga alapjin)

Nem Osszeszereld, Hazai bazisu
Megnevezés exportorientdlt  exportorientdlt  exportorientalt
(64 cég) (17 cég) (19 cég)
(szézalék)
Alaptdke (dollar)
1 milli6 alatt 31 27 32
1-20 millié 57 53 47
21-50 millié 5 7 0
50 milli6 felett 6 13 21
Foglalkoztatottak (£6)
20 alatt 9 12 16
21-50 17 1 16
51-200 25 41 27
201-500 23 17 10
500 felett 26 29 31
Atlagos importh4nyad az imputokban 40-45 60-70 20 alatt
Hazai beszéllitok ardnya atlagosan 40 felett 20 alatt 40 felett
Vallalaton beliili kereskedelem
atlagos ardnya 30 alatt 80 felett 30 alatt
Kiilkereskedelem irdnya atlagosan 54 EU, 82 EU, 75 EU,
29 CEFTA 9 CEFTA 10 CEFTA
és FAK és FAK és FAK
17 egyéb 9 egyéb 15 egyéb
100 szazalék kiilfoldi tulajdon 48 89 44
Z06ldmezd8s beruhdzas 30 60 55
Vamszabad teriileten 0,4 50 7
Export jovedelmezisége magasabb: 14  magasabb: 31 magasabb: 11
az Osszes értékesitéshez viszonyitva ugyanaz: 39 ugyanaz: 46 ugyanaz: 65

alacsonyabb: 47 alacsonyabb: 23 alacsonyabb: 24

Az export jovedelmezdségét tekintve meglehetdsen elvalnak egymastdl a csoportok.
Az dsszeszereld exportorientaltak esetében a legjobb a kivitel jovedelmez8sége az dsszes
értékesitéshez viszonyitva, utdnuk a hazai bazisu exportorientaltak kovetkeznek, a leg-
rosszabb pedig a nem exportorientdltak helyzete, e csoport kozel felénél a kivitel jove-
delmezGsége rosszabb, mint az dsszes értékesitésé altalaban.

Erdemes megnézni, hogy az alacsonyabb jovedelmezGségi vallalatokban mekkora az
exporthdnyad, mi a kivitel irdnya és mit termelnek. A mintdbol megéllapithatd, hogy az
alacsony jovedelmezdséggel exportdld hazai piacra orientalt cégek kivitelének atlagos
szinthez (80 sz4zalék) képest kisebb része (csak 54 szdzalék) irdnyul az EU-ba, az atla-
goshoz képest nagyobb része megy viszont a CEFTA-orszdgokba (11 sz4zalék), a volt
Szovjetunidba (18 szazalék) és az egyéb orszagokba (17 szazalék). Ezek a cégek elsdsor-
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s 2

ban a papir-, a vegy-, a gép-, a dohany- és az élelmiszeripar teriiletérdl keriilnek ki.
Val6szintdsithetd ezek alapjan, hogy azok a hazai piacra orientdlt vallalatok, amelyek a
belsé piac szdkiilése miatt kényszeriilnek exportélni, ezt csak kisebb jovedelmezdséggel
tehetik, és nem elsGsorban az EU piacara. A két exportorientalt csoportban azokban a
cégekben, ahol az export jovedelmez&sége alacsonyabb, mint dltaldban az értékesitésé, a
hazai beszallitok ardnya alacsony. Ezek jellemzSen mezGgazdasagi, textil-ruhdzati illetve
fém-gépipari cégek. (E vallalatokrol valdszintsithetd, hogy bérmunka-kooperacidban te-
vékenykednek.)

Arra, hogy az export relativ jovedelmezdsége a legmagasabb az dsszeszereld export-
orientédltaknél, az is okot adhat, hogy esetiikben kimagasl6 (80 szdzalék vagy tobb) a
vdllalaton beliili (vagyis az anyavallalattal, illetve annak lednyvéllalatival folytatott) ke-
reskedelem ardnya. E tekintetben élesen elkiilonithet6k a hazai bazisti exportSroktdl,
illetve a nem exportorientaltaktdl, ahol a kereskedelem 4tlag 30 szdzaléka bonyolddik
vallalaton belill. Az &sszeszerel§ csoportba tartozé vallalatok azok, amelyek kiilfoldi
multinaciondlis cégek lednyvallalataként beépiiltek az anyacég nemzetkodzi haldzataba. E
halézat tagjaként részei a multinacionalis vallalatok transzferar-mechanizmusanak is, ami
belsé elszamoldarak segitségével lehetdvé teszi a lednyvallalatok altal megtermelt nyere-
ség elosztasat, illetve mashova transzferalasat a cégen beliil aszerint, hogy hol a legked-
vez&bbek példaul a nyereségaddra vonatkozd szabalyozasok. Nemzetk6zi 6sszehasonli-
tasban a magyarorszagi nyereségad6 mértéke alacsony, ezért feltételezhetd, hogy esetleg
mas véllalatokban, mas orszdgban keletkezett nyereség is Magyarorszagon jelentkezik.
Ily médon az orszdg szdmdra egyeldre pozitiv médon is megnyilvanul a transzferirak
rendszere.

A hazai bazisu export6rok vallalaton beliili kereskedelmének aranya kicsi, vagyis ezek
a cégek ,,maganyos exportdrok”, nem tartoznak mas nagyvallalat hal6zatéba.

A viéllalaton beliili kereskedelmet, az értékesités és az import Osszetételét Lankes—
Venables [1996] felmérése is megvizsgalta. Itt az exportSrcsoport értékesitésének 43
szazaléka cégen beliili értékesités volt (gyakorlatilag az anyavallalat szamara torténé
beszéllitas), ami 88 szdzalékban a térségen kiviilre irdnyult. Az exportSrcsoport nem
véllalaton beliil torténd értékesitése pedig kisebb aranyban, 67 szdzalékban iranyult a
térségen kiviilre. A helyi szallitok csoportjanak csaknem teljes értékesitése (97 szazalék)
nem vallalaton beliil, hanem a helyi piacon realizalodott.

Az importintenzitdst és a hazai beszdllitokat vizsgalva érzékelhetS, hogy a hazai bazi-
su exportorientaltak azok, akik inputjaik legkisebb hanyadat szerezik be importbdl és
nagy hanyadat hazai beszallitoktdl. Forditott a helyzet az 6sszeszerel cégek csoportja-
ban, ahol az import ardnya magas, és a hazai beszallitok ardnya kicsi. A nem exportori-
entaltak esetében atlagosan kiegyenstlyozott az import és a hazai inputok ardnya.

A termeléshez sziikséges inputok szdrmazasat ismét Lankes—Venables [1996] felméré-
séhez hasonlitva megallapithatd, hogy az ott kapott eredmények nagymértékben hasonli-
tanak a az altalunk ismertetett adatokhoz. A helyi szallitok csoportjadban Lankes-Venables
[1996] mintajaban az Osszes beszerzések 42 szazaléka szarmazott térségiinkbdl (sajat
mintankban tobb mint 40 szdzalék), és az exportdrok csoportjdban is elég magas, 31
szazalék volt ez az ardny (sajat mintdnkban 20 szazalék, illetve 40 szazalék, attdl fiiggé-
en, hogy az exportdr dsszeszereld, vagy nem, lasd 1. tdbldzar).

Mintankbol megéllapithat6 tehat, hogy a vegyes véllalatok tobbsége (csak az 6sszesze-
rel6k csoportja kivétel) elég fontos kapcsolatokat alakitott ki a hazai ,,hattérorszaggal”,
vagyis nem szigetként, hanem jelentds hazai beszallitdsra timaszkodva tevékenykedik.
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Beruhazasi célok és motivumok

Korabbi, Magyarorszagra, illetve Kelet-Eurdpara vonatkoz6 felmérések szerint* a beru-
hazasokat elsGsorban a helyi piacra vald betorés, pozicidszerzés motivalja a kelet-kdzép-
eurdpai orszagokban, illetve Magyarorszagon.

Pye [1996] tanulmanya ezzel egybehangzd eredményt hozott. Els6 helyen a megkérde-
zettek 40 sz4zaléka emlitette a piachoz vald hozzaférést mint motivumot, és még a masodik
helyen emlitett tényezSk kozott is ez szerepelt leggyakrabban. Ezt kovették messze kisebb
aranyban (12-16 szazalék) a beruhdzo cég stratégiai pozicidjanak javitdsa, a beruhdzdsi
klima és a pénziigyi hatékonysdg. Pye arra is rékérdezett, hogy e négy atfogd motivumtipu-
son belill milyen specidlis tényezSk szerepét értékelték a beruhdzok a legmagasabbra. A
piaci tényezdk kozott a helyi piachoz hozzaférés, annak novekedése és fejlesztése kapta a
legmagasabb értékelést. (Osszehasonlitasképpen a regiondlis piac lehetGségeit csak alig az
atlag felett értékelték, hasonloképpen a fejlett orszagok piacainak fontossagat). A pénziigyi
hatékonysag szempontjabdl a munkaerékoltségek, a profitndvelés és altalanos koltségesok-
kentés keriiltek emlitésre. Stratégiai pozicidjavitas alatt elsGsorban elsé piaci megjelenést
kell érteni. A fogyasztok vagy a versenytarsak kovetése nem volt jellemzé.

Mintank egészére nézve hasonl6 eredményeket kapunk. A befektetési dontéseket befo-
lyasolé tényezdk kozott sorrendben az elsd hét tényezbt a 2. tdbldzat mutatja. A véallala-
tok 61 szazaléka nagyon fontosnak itélte a hazai piaci részesedés megszerzése vagy nove-
lése kategériat. A masik 1ényeges motivald tényezs a stabil jogi keretek kiilfoldi befekte-
t6knek volt, amit 60 szdzalék nagyon fontosnak mindsitett. (Ugyanakkor a jogi keretek
tényleges miikodését — garancidk, biirokricia, adérendszer — mas helyen meglehetGsen
negativnak itélték a véllalatok.) Hasonl6an lényegesnek bizonyultak a befektetési donté-
sekben a stabil politikai és szocidlis helyzet és a gazdasag fejlédési kilatasait leird kategd-
ridk. Az egyik leglényegesebb motival tényezének mutatkozott a munkaerd szakképzett-
sége is, amit 47 szazalék talalt fontosnak és 44 szazalék nagyon fontosnak.

Ugyanakkor az olcsé munkaerd mint motivalo tényezd a hetedik helyre szorult csak,
fontossdga a fent emlitetteknél joval kisebbnek bizonyult. Az alacsonyabb munkaerd-
koltség 36 szazalék szerint nagyon fontos és 38 szazalék szerint fontos. Vagyis a kiilfoldi
befektetGk nagy része dontésénél nem elsdsorban a munkaerd koltségét, hanem inkabb
annak min&ségét tartja szem eldtt.

2. tabldzat
A befektetést altalaban leginkdbb motivalé tényezdk

(sz4zalék)
Megnevezés Nagyon oo Semleges Nem na- Nem
fontos gyon fontos fontos

Hazai piaci részesedés megszerzése,

novelése 61,5 23 4,3 2,6 8,6
Stabil jogi keretek 60,5 25,5 9,7 2,6 1,7
Stabil politikai helyzet 53 34,8 9,6 1,7 0,9
A gazdasag fejlédési kilatasai 46,2 42 6,8 3,3 1,7
Szakképzett munkaerd 44,2 47,7 2,7 3,6 1,8
Stabil szocialis helyzet 40,2 41 15,2 1,8 1,8
Alacsonyabb munkaer6koltség 36 37,7 16,7 6,1 3,5

4 Példaul a Budapesti Villalkozasfejlesztési Alapitvany [1995], illetve Szanyi [1994].
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3. tabldzat
Motivacidk exportorientdcié szerint
(rangsor a csoportatlag alapjan)

Helye— Nem exportorientlt Osszeszqrelf)” Hazai bé.zisﬁ,
283 exportorientalt exportorientélt
1. Piaci részesedés Stabil politikai helyzet Stabil jogi kornyezet
2. Gazdasagi fejlédés kilatasai Szakképzett munkaerd Szakképzett munkaerd
3. Stabil jogi kornyezet Stabil szocidlis helyzet Stabil politikai helyzet
4. Stabil politikai helyzet Rugalmas munkaerd Gazdasagi fejlédési kilatasok
5. Szakképzett munkaerd Stabil jogi kornyezet Rugalmas munkaerd
6. Alacsony munkaerdkoltség EU-piacra jutési Piaci részesedés
lehetGségek
7. Stabil szocidlis helyzet Adokedvezmények, Politikusok tdmogatdsa
vamszabad teriilet
8. Bankhéldzat Alacsony munkaerd koltség Stabil szocidlis helyzet
Kommunikécios halézat Telekommunikaci Exportbézis az EU felé
10. Politikusok tdmogatasa Kommunikéciés hilézat EU-piacra jutési lehet§ségek

Motivaciok az egyes csoportok szerint

Az eddigi eredmények a minta egészére vonatkoztak, célunk azonban az volt, hogy tesz-
teljiik eredeti feltételezésiinket, miszerint mar a befektetés motivacidiban kiilonbségnek
kell mutatkozni a befektetés késébbi tevékenysége, jellege szerint, vagyis az exportori-
entaltsag, illetve hazai piacra orientaltsag szerint.

A minta harom csoportra bontdsa nyoman a kovetkez&k mondhatdk el (3. tdbldzat, 2.a
dbra). A munkaerdvel kapcsolatos tényezdk a két exportorientalt vallalatcsoport szimara
fontosabbak voltak, mint a hazai piacra orientaltaknak. Kiilondsen kiemelkedik a munka-
er6 szakképzettségének (és rugalmas alkalmazkodasanak) szerepe, ami a jogi és politikai
stabilitasi tényez6k mellett vezetd helyet foglal el. A hazai piac mint motivacio az dssze-
szerel6k szdmara meg sem jelenik az elsé tiz kategdridban, a hazai bazisu exportSroknél
pedig a hatodik helyre szorul. A nem exportorientaltak szdmara viszont ez a legfonto-
sabb.

Csoportokra bontva tehat kideriil, hogy csak az egyik alcsoportra érvényes az, ami a
minta egészére elsd ranézésre igaz (vagyis a piac mint f§ motivum).

Az 6sszeszereld és a hazai bazisu exportorientalt vallalatok esetében érthetGen a befek-
tetési motivaciok kozott az EU piacara jutds mint motivacié fontos szerepet tolt be. Az
OsszeszerelGk szamara mint motivacié megjelenik az ad6konnyitések, vamszabad teriile-
tek fontossaga is.

A harom csoport kozdott tehat vannak kiilonbségek a motivacidk rangsorolésit illetGen,
amit az is kifejez, hogy a Spearman-féle rangkorrelacids egyiitthatd értéke a két export-
orientalt versus nem exportorientdlt csoportot tekintve 0,69 (vagyis a rangsorok csak 69
szdzalékban hasonlitanak egymadsra), az sszeszerel$ és hazai bazisu exportorientélt cso-
port kozott pedig 0,81.

Vizsgaljuk meg, eredményeink mennyiben igazoljdk azon felmérések eredményeit,
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2.a dbra
Motivécidk a harom csoport szerint
(Fontossagi érték 1-t6l 5-ig terjedd skalan, 1 a legfontosabb, 5 a legkevésbé fontos.)

Osszeszerel§ exportdr

Politikai stabilids |

Szakképzett munkaerd |

Stabil tarsadalmi helyzet |

Rugalmas munkaerd, |
jogi stabilitas, EU

Adokedvezmények, |
vamszabad tertilet

T T T T T T T | Fontossagi érték
1,0 1,1 1,2 1,3 1,4 1,5 1,6 1,7 1,8

Hazai bazisu exportdr

Stabil jogi helyzet |

Szakképzett munkaerd |

Politikai stabilids |

Hazai gazdasagi |
fejlédési kilatasok

Rugalmas munkaerd |

} } } } } } } | Fontossagi érték
1,0 1,1 1,2 1,3 1,4 1,5 1,6 1,7 1,8

Nem exportorientalt

Hazai piac |

Hazai gazdasagi |
fejlédési kilatasok

Jogi stabilitds |

Politikai stabilitds |

Szakképzett munkaerd |

T T T T T T T { Fontossagi érték
1,0 1,1 1,2 1,3 1,4 1,5 1,6 1,7 1,8
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2.b dbra
Motivaciok Meyer [1996] felmérésben
(Fontossagi érték 1-t6l 5-ig terjedS skdlan, 1 a legfontosabb, 5 a legkevésbé fontos.)

Piacorientalt

Lakossdg szama |

Politikai-gazdasagi |
kornyezet

Régebbi |
partnerkapcsolatok

Kevés potencialis
versenytars

Jovedelmi szint )
Fontossagi

T T T T T T A A
1,0 1.5 2,0 2.5 3,0 3,5 4,0 4,5 Tk

Tényezbar-orientalt

Alacsony
munkaerdkoltség

Képzett munkaerd |

Helyi piac |

Politikai-gazdasagi |
kornyezet

Régebbi |
partnerkapcsolat

- - - - - - , Fontossagi

T T T T T T 1 A A
1,0 1,5 2,0 2.5 3,0 3,5 4,0 4,5 Crtek

amelyek szintén az értékesités szerint képeztek vallalati csoportokat (2.b, 2.c dbra, Meyer
[1996] és Lankes-Venables [1996] alapjén)!

A Meyer [1996] éltal vizsgalt piacorientdlt beruhdzasok esetében az elsd 6t legfonto-
sabb motivum kozott els helyen a helyi piac mérete (lakossag szama) all.> Ezt kovetik
sorrendben a politikai-gazdasagi kérnyezet minGsége (stabilitdsa), korabbi partnerkap-
csolatok, a versenytarsak tavolléte az adott piacon és a vasarloerdt jelképezd lakossagi
jovedelmi szint. A tényezddr-orientdlt befektetéseknél az alacsony munkaerSkoltség messze
a legfontosabb, ezt kdveti a munkaer§ képzettsége, majd a helyi piachoz val6 hozzaférés
(ennek oka, hogy az alkalmazott felosztadsok nem produkilnak homogén csoportot, vagy-
is a tényezdGorientalt cégek korében is jelentds a helyi értékesités). A sort itt is a kedvezd
politikai-gazdasagi kornyezet és a kordbbi partnerkapcsolatok zarjak.

Eredményeinkhez hasonldak a stabilitasi és munkaerével kapcsolatos motivacidk, mind-
azondltal mig Meyernél elsGsorban a munkaerd koltségén van a hangsily, addig ndlunk a
szakképzettség a fontosabb. Emellett feltind Meyer eredményeiben a kordbbi véllalati
kapcsolatok fontossdga. Mintdnkban ez a tényezG nem keriilt be az elsé tiz legfontosabb

3 1dézi Antaloczy és szerzotdrsai [1996] 10. o.
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2.c dbra
Motivaciok Lankes—Venables [1996] felmérésében
(Fontossagi érték 1-tdl 5-ig terjedd skdlan, 1 a legfontosabb, 5 a legkevésbé fontos.)

Export6rok
Termelési koltségek
Regionalis piac |
Helyi piac |
Szakképzett munkaerd |
EU-piacra jutas |
} } } t 1 Fontossagi érték
1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5

Helyi széllitok

Helyi piac

Regiondlis piac |

Termelési koltségek |

Egyszeri belépési lehet6ség |

Szakképzett munkaerd |

T T T T T 1 Fontossagi érték
1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0

motivacio kozé egyik csoport esetében sem, ugyanakkor megfigyelhetd, hogy a nem
exportorientalt és a hazai bazisu exportorientalt vallalati csoportoknak a korabbi kapcso-
latok fontosabbnak bizonyultak, mint az dsszeszerel$ exportdrok esetében.

Lankes-Venables [1996] csoportjai esetében is a miénkhez hasonl6 kiilonbség fedezhe-
t6 fel a motivaciokban. Az els6 ot f6 inditékot vizsgalva a , helyi szdllitokndl” a helyi
piacszerzés a dont6 motivum, ezt kdveti a regiondlis piac, majd a termelési koltségek,
illetve az atmenet soran ad6do egyszeri lehetdségek (privatizacié kapcsan), végiil a szak-
képzett munkaerd. Az , exportdréknél” az alacsony termelési koltség szerepelt elsd he-
lyen, ezt rogton a regionalis, illetve helyi piacra valé belépés kovette, majd a szakképzett
munkaer$ kovetkezett, végiil pedig az EU-piacra jutasi lehetdségek alltak.

Sz6t kell ejteni még két olyan tényez6rdl, ami a kiilfoldi t6ke szdméara szintén fontos
motivacio lehet a kelet-eurdpai befektetéseknél.

A kiilfoldi mikodstSke-befektetésekkel kapcsolatos egyes elméletek szerint a befekte-
tések egyik f6 motivaciodja lehet a jelentSs importkoridtozdsok megkeriilése a célorszagban,
vagyis igy a kiilkereskedelem ,,helyettesitése”. Vallalataink vélaszai alapjén ez a tényezd
egyediil az Osszeszerel§ exportdroknek bizonyult kismértékben fontosnak (5 fokozati

P

skalan - ahol az 1 a legfontosabb - a csoportatlag 2,75 ennél a tényez6nél), a masik két
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csoport szdmara kozombos, vagy nem fontos volt (3,32 és 3,62 csoportétlag). Ez arra
utal, hogy a magyar kiilkereskedelmi korlatozdsok kiilfoldi szemmel a liberalizacids és
vamlebontd 1épések nyomén elhanyagolhatok.

Nem bizonyultak altaldban jelentGs motivalé tényezének az EU-nél kevésbé szigora
magyar kérnyezetvédelmi és dllatvédelmi elGirasok sem. Mindazonéltal az 6sszeszerel§
exportdr csoport valamivel fontosabbnak itélte ezt a motivaciot (2,7), mint a masik kett§
(3,6 és 3,5). (Ugy tlinik ez az a vallalatcsoport, amire érvényes lehet Kaderjdk [1996]

hipotézise, illetve eredménye®, de erre a csoportra sem jelentds mértékben.)

A beruhazisokat gatld, korlatozé tényezok
Kérdéseink masik csoportja a kiilfoldi részesedést vallalatok tevékenységét negativan
érintd tényezSkre vonatkozott. Az egész mintat tekintve vezetd helyen all az infldcio (85
szdzalék nagyon fontosnak, illetve fontosnak mindsitette) és az addk és th-jarulékok sze-
repe (86 szazalék szerint nagyon fontos, illetve fontos).”

Ez érzékelteti, hogy a fejlett orszagokbdl érkez befektetd szadmara a hazai inflacié a
szamara megszokott alacsony inflaciés kornyezettSl vald radikalis eltérést és bizonyta-
lans4got jelent. Ehhez hasonldéan nem kiszamithat6 a gyakran véltozé addrendszer sem,
és kedvezGtlenek a magas addjellegd jarulékok is. Az ligyintézéssel kapcsolatos biirokrd-
cia is jelentGs akadalyozé tényez6nek bizonyult a valaszadok 78 szazaléka szerint.

E harom tényezd mint a gazdaségi stabilitds fontos eleme tehat egyontetden akadélyo-
z0 hatastinak mindsiil a vallalatok kdrében, amit az is mutat, hogy ha felbontjuk a mintat
a mar ismert hdrom csoportra, ugyanezek a tényez6k allnak az elsd helyeken mindegyik
csoportndl (4. tdbldzat). Hasonl6an fontos még az dsszeszerel$ export6roknél a befekte-
tés kockazata, illetve a nem exportorientdltaknil a hazai véllalatok eladésodottsaga, a
fizetési nehézségek.

Ami a tobbi tényezét illeti, az el6zetes hipotézisnek megfelelen az deriil ki, hogy az
exportorientalt vallalatcsoportok szamara a kivitelt kdzvetleniil korlatozé kiilpiaci rest-
rikciok sokkal fontosabbak, mint a nem exportorientaltak szdmara. Ugyanakkor ez csak
az EU-val kapcsolatban van igy, a CEFTA-val kapcsolatban a kiilpiaci restrikciok nem
bizonyultak jelentGsnek. Ez két hatast tiikrozhet: egyrészt azt, hogy az exportorientalt
vegyes vallalatok elsGsorban az EU-ba exportilnak, masrészt azt, hogy az EU részérdl
gyakrabban taldlkoznak beviteli korlatozdsokkal, mint a CEFTA-tagillamok részérdl.

A megfeleld beszadllitok hidnya az dsszeszerel§ exportorientdlt cégek szdmara jelenik
meg fontos akaddlyként, vagyis éppen azoknak, akik nem, vagy alig alkalmaztak eddig
hazai beszallitkat. Arra utalhat tehat ez a valasz, hogy az exportorientaltak egy része
azért alkalmaz kevés beszallit6t, mert még nem taldlt megfelelGt, illetve a késGbbiekben
szandékozik importalt inputjainak egy részét hazai beszallitassal kivaltani, és ehhez kere-
si a megfeleld partnert.

A sziikos hitellehetdségek, kedvezdtlen kamatfeltételek, illetve az elégtelen jogi garan-
cidk kiilfoldi befektetéknek az o6todik-hatodik helyen szerepelnek a korlatozé tényezdék
sordban mindharom csoport esetében, vagyis ezek a tényezdk nagyjabol fiiggetlennek
bizonyulnak a csoportok tulajdonsagait6l.

Egyéb kérdéseket tekintve, sem az exportorientdltak, sem a hazai piacra orientdltak

¢ Kaderjak Péter a feldolgozdipari szektorokat vizsgalva a légszennyezés mértéke és a kiilfoldi tSke
nagysaga kozott szignifikans pozitiv irdnyd kapcsolatot talalt (Kaderjdk [1996]).

7 Hasonl6 eredményre jutott a KPMG felmérése is, ahol a legfébb korlatként az inflaciot, az arfolyam-
leértékelést és az adorendszer valtoztatasait jelolték meg a vallalatok (KPMG [1996]).
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4. tablazat

A befektetéseket, a vegyes vallalatok tevékenységét akaddlyozé tényezSk

(rangsor a csoportatlag alapjan)

Helyezés

Nem exportorientalt

Osszeszereld exportSr

Hazai bazisu exportorientalt

1.

Ado6- és tb-terhek

Befektetési kockazat

Inflacié

2. Inflacié Inflacié Ado- és tb-terhek
Eladdsodottsag Adé6- és tb-terhek Biirokracia
és fizetési nehézségek

4. Biirokrécia Biirokrécia Befektetési kockazat
Befektetési kockazat Szdkos hitellehetdségek, Szikos hitellehetdségek,

kedvezdbtlen kamat kedvezdtlen kamat
6. Elégtelen jogi garancidk Elégtelen jogi garancidk Eladdsodottsag és fizetési
nehézségek

7. Szdkos hitellehetdségek, EU-piaci restrikcidk Elégtelen jogi garancidk
kedvezdtlen kamat

8. Informacidszerzés Megfeleld beszallitok hidnya EU-piaci restrikciok

szdmara nem bizonyultak 1ényegesen korlatozénak az olyan tényezd8k, mint a munkaerd
szervezettsége, az egészségiigyi elSirasok, a foldvasarldsi korlatozasok vagy a nyelvi
problémaék.

A mar emlitett felmérések koziil Meyer [1996] vizsgélta a befektetések korlatait. A
gazdasdgi instabilitds, kockdzat (aminek része az inflaci6 és az adérendszer valtozékony-
saga is) Meyernél is a kelet-eurdpai befektetések f6 akadalyaként szerepel mind a piac-
orientalt, mind a tényezdorientalt befektetGk esetében. Ezenkiviil fontos helyen szerepel
még a politikai kdrnyezet, illetve a piacorientaltak szamara a jovébeli alacsony fizetGké-
pes kereslet és az ellentmondasos jogrendszer mint korlatozé tényezd.8

Az exportra haté tényezok

Mivel vizsgalatunk elSterében 4ll a vallalatok exportorientaltsdga, kérdéseink utolsé cso-
portja arra vonatkozott, melyek azok a tényezGk, amelyek a vegyes vallalatok exportte-
vékenységét leginkabb befolyasoljak.

El6zetes varakozasunk az volt, hogy a mintit hdrom csoportra bontva, a két exportori-
entalt csoportra az 6sszes exportot befolyasold tényez6 jobban hat, mint a hazai piacra
orientaltakra. Ugyanakkor mindharom csoportban el§kel§ helyen all az exporttal kapcso-
latos adokedvezmények, illetve vamvisszatéritések rendszere és az drfolyam-politika (5.
tdbldzat), amelyek kozvetlen, illetve kdzvetett exportdsztonzs eszkozoknek tekinthetSk.
Az eldzetes hipotézissel legszembetinGbben az drfolyam-politika esete ellentétes, ami az
Osszes koziil a legfontosabbnak éppen a nem exportorientdlt vallalatok szdmdra bizo-
nyult, holott elvileg ennek sokkal jobban kellene érintenie az exportorientalt cégeket.
Ennek oka, hogy a nem exportorientdlt cégeket importoldalr6l mindenképpen befolya-
solja az arfolyam helyzete, vagyis a gyakran exportdsztonzé eszkdzként alkalmazott ar-

8 Meyer felmérését idézi Antaldczy és szerzdtdrsai [1996].
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5. tdbldzat
Az exportot befolyésold tényezSk
Helyezés Nem exportorientélt Osszeszereld exportdr Hazai bazisu exportorientélt
1. Arfolyam-politika EU szarmazési szabdlyok = EU-piaci konnyitések
2. Adodkedvezmények, Adodkedvezmények, Emberi t6ke*
vamvisszatéritések vamvisszatéritések
3. Erd6forrasok koltségei* Ertékesitési piacok Adodkedvezmények,
kozelsége vamvisszatéritések
4. Valtoz6 kereslet Arfolyam-politika Ertékesitési piacok
a helyi piacon kozelsége
5. Hozz4jutas helyi Emberi t6ke* Arfolyam-politika
er6forrdsokhoz*
6. Emberi t6ke* CEFTA szirmazési Termékek innovativ jellege*
szabalyok
7. Munkaerékoltségek™ Eréforrasok koltségei* Eréforrasok koltségei*
8. Valtoz6 kereslet EU-piaci konnyitések Valtoz6 kereslet

a kiilpiacokon a kiilpiacokon

A csillaggal jelolt tényezGk a kiilpiaci versenyképesség befolyasoldiként szerepeltek.

folyam-moddositdsok inkdbb az importon keresztiil hatnak és inkabb a hazai piacra orien-
talt cégeket érintik.

Tovabbi meglepl tény a szdrmazdsi szabdlyok kihasznalasanak elsd helye az 6sszesze-
rel§ export6rok esetében: elsGsorban az EU-rel4ciéban, de késdbb ez a CEFTA-viszony-
latban is megjelenik. Ez arra utal, hogy a jelentSs vallalaton beliili kereskedelmet bonyo-
lité (f6leg az EU-n kiviili) multinacionalis cégek esetében a kereskedelmet (elsGsorban a
kivitelt) meghatarozé egyik f6 tényez6 (ugyanakkor befektetési motivacié is) a szdirmaza-
si szabalyok érvényesitése, és ezen keresztiil szabadabb 1t az Eur6pai Uni6 vagy a CEFTA
piacéra.

A hazai bazisu exportérok szdmara az EU-piacra jutdsi lehetéségek kiemelkedGen
fontosak, valészintileg azért, mert szimukra a piac nem ,,biztositott”, mint a vallalaton
beliil kereskedd ,,0sszeszerel$-beszallitd” tarsaiknak. Fontosabb a , hazai bazisuaknak”
az emberi t6ke mint a kiilpiaci versenyképesség befolyasoldja.

A szarmazési szabalyok és az EU-, illetve CEFTA-piacra bejutési lehetdségek konnyi-
tése indirekt moédon a szabadkereskedelmi egyezmények jelentGségét fejezi ki a kiilfoldi
befektet6k szamdara. Fontos tehdt az Eurdpai Unidval kotott tarsulasi szerz&dés minél
teljesebb kihasznalasa, illetve Gjabb kedvezmények lehet6vé tétele. Az EU a vegyes val-
lalatok f& piaca, amik az itt jelentkezd piacra jutasi lehetdségekre és restrikcidkra érzéke-
nyen reagélnak.

Befejezés

Magyarorszagon a kiilf6ldi tulajdonud vallalatok export- és importigényességérdl, kiilke-
reskedelmi tevékenységérdl és ennek iddbeli alakulasarl néhany adatbdl lehet csak ko-
vetkeztetést levonni. A kiilf6ldi részesedésd cégek ardnya a kivitelben évrdl évre nd, s
ma mar elmondhatd, hogy meghatirozé jellegid. Az IKIM adatai szerint 1989-ben a
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vegyes véllalatok részesedése a magyar kivitelben csak 10 szdzalék volt, 1996 elsé felé-
ben ez mar elérte a 79 szdzalékot. A teljes magyar kivitel egynegyedét mintegy 20 ve-
gyes véllalat bonyolitja. 1993-ban és 1994-ben a magyarorszagi vegyes vallalatok mint-
egy 300-300 millié dollarral jarultak hozza a kiilkereskedelmi mérleg hidnyahoz, 1995-
ben azonban mar 748 millié dollaros aktivumot termeltek. 1996 elsé félévében ez a
kedvezd tendencia tovabb folytatodott, az aktivum értéke 155 millié dollar volt.® Ez
minden valdszindség szerint annak az eredménye, hogy a nagy, eddig elssorban import-
igényes z6ldmezds beruhdzasok massziv termelésbe és exportalasba kezdtek.

A vegyes vallalatok kiviteli tevékenysége tehat egyre meghatarozébba valik gazdasa-
gunkban. Ezért kérdGives felmérésiink eredményeinek feldolgozdsival célunk az volt,
hogy ravilagitsunk, milyenek a Magyarorszagon miikod6 exportorientalt kiilfoldi része-
sedésd vallalatok, mik befolyésoljak tevékenységiiket, és miben kiilonbdznek nem ex-
portorientalt tarsaiktol.

Elemzésiinkbdl kivilaglik, hogy a Magyarorszdgon miikods vegyes véllalatok nem
tekinthet6k homogénnak sem befektetési motivacidikat, sem a tevékenységiikre hatd té-
nyezdket tekintve. Mig a nem exportorientalt cégeknek legfontosabb befektetési motiva-
cidja a hazai piaci részesedés, az export6roknél a munkaerd jellemzGi (nem elsGsorban
alacsony koltségei, hanem szakképzettsége, rugalmas alkalmazkodésa) allnak elStérben.
A hazai gazdasagpolitika szdmdra levonhaté fontos kdvetkeztetés ebbél az, hogy az okta-
tasra, szakképzésre szant dllami pénzeszkdzoket tehat lehetSleg novelni kell, csokkenteni
azonban semmiképpen sem célszerd.

Mindharom vallalati csoport tevékenységét neheziti a bizonytalansagot hordozd, euré-
pai méretekben nagyon magas inflacid, a biirokratikus ligyintézés és az add-, illetve tb-
terhek. A hazai gazdasagi kornyezet megfelel6 miikodésének biztositisa tehat nemcsak a
hazai piacra orientalt vegyes vallalatoknak, de az exportSroknek is elengedhetetlen fon-
tossagu. A vegyes vallalatok szempontjabdl 1ényeges, hogy az egyik {6 gazdasagpolitikai
cél az inflacid leszoritdsa maradjon. A hazai add- és jarulékrendszer stabilizalasa leg-
alabb ennyire fontos és a kiszamithat6sagot eldsegits 1épés kell hogy legyen. Célszerd a
blirokracia problémajat is komolyan venni (példaul a hatésagi tigyintézés, banki tevé-
kenység, vamkezelés terén).

A fentieken kiviil az exportorientalt vallalatok tevékenységét a kivitelt megnehezitd
tényezdSk (példaul a kiilpiaci restrikciok) korlatozzak leginkabb, illetve az ,,6sszeszerel§”
alcsoport szdmdra gondot jelent a megfeleld hazai beszallité partnerek megtalalasa is.

Kifejezetten a kivitelt befolyasold tényezGk vizsgalatanal kideriilt, hogy az arfolyam-
politika nemcsak (s6t nem elssorban) az exportorientalt cégeknek, hanem éppen a hazai
piacra orientélt vallalatoknak fontos. Az exportdsztonzd céllal alkalmazandé esetleges
arfolyam-leértékelések tehit az importon keresztiil hatnak ink4bb, s negativ hatést vélta-
nanak ki a vegyes vallalatok tobbségét jelent6 hazai piacra orientélt cégek korében.

Magyarorszag varhaté eurdpai unids tagsaga, illetve a tarsulds intézményes keretei a
szarmazasi szabdlyok elvének érvényesitésén keresztiil mindenekelStt az Osszeszereld
tevékenységet végzd (multinaciondlis) exportdr cégek kivitelére hatnak, a piacra jutis
megkonnyitése pedig a hazai bazisi exportéroknek 1étfontossagu. A csatlakozas egyik
varhat6 hatdsa lehet tehat az exportorientalt kiilfoldi befektet6k novekvd érdeklddése
hazank irant.

® Mar aktivumot termelnek. Vildggazdasag, 1996. augusztus 12.
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