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1.BEVEZETES

Témavalasztdsom azért esett erre a terlletre, miygjainkban a transznacionalis
vallalatok kulféldi befektetéseik miatt a vilaggasdg fejpdésének & mozgatérugdiva
valtak. Az FDI fontossaga a 21. szazadra vitatleataf valt, hiszen az egyes allamok
életében mara meghatarozo szerepet tolt be dkeallomany, amely ily médon is
aramlik hataraikon belllre. Adkearamlas igen fontos eszkbze lett az elmaradott,
periférikus régiok, orszagok felzarkézasanak, ezaemmlas pedig nagyon sokszor a
nemzetkozi véllalatok egységei kozott valosul migg.a TNC-k Iényegében a kdzvetlen
kalfoldi befektetések kozvetit ezért e két fogalom szorosan 0Osszekapcsolodik,

targyalasuk véleményem szerint csak egyutt alkatkkegészet.

Dolgozatom & téméja a kozvetlen kulfoldi befektetések aramlakanzsgalata 2007-
tél kezdbdéen. A nemzetkdzi valsag ebben az évben &@ad, hatdsat még nem lehetett
érzékelni a mikodétoke aramlasokon, igy élesen latszik, hogy mekkothavgisszaesés.
Az els fejezetben elméleti attekintést adok a témavatsalatban. A teljesség igénye
nélkil bemutatom a fontosabb FDI elméleteket,ibed nemzetkdziesedés- ezzel egyutt
pedig a transznacionalis vallalatok kialakulasadeténetét.

Ezt kdvebten az egyes évekre lebontva tekintem &t eindeket, az FDI szektoridlis
illetve foldrajzi eloszlasat. Az elemzégbkidertl, hogy a 2007-ben ke&dott valsag
milyen Utemben, mikor é€s milyen hatasokkal mutatkbaneg a kozvetlen kalféldi
befektetések terlletén. Kulon kitérek arra, hogy legnagyobb transznacionalis
véllalatokat miképp befolyasolta ez a gazdasagydidds. Ezen kivil ebben a részben
igazolom dolgozatom hipotézisét, mely szerint ss&gbt kovet atalakuld nemzetkozi
gazdasagi kornyezetben az FDI aramlasban is ataku mentek végbe, amelyek
hatasara a féjlo és atmeneti orszagok vildggazdasagban betoltétege ndovekedett.
Végul felvdzolom, hogy a rendelkezésre all6 adatabjan milyen kilatadsok varhatdak a
jovére nézve.

TDK dolgozatom el részében dként Simai Mihaly és Gal Péter irasaira
tamaszkodtam a transznaciondlis vallalatokkal kalptss fogalmi hattér ismertetésekor.
A kozvetlen kulfoldi befektetések elmélete esetépedig a Kézgazdasagi Szemle tdbb
cikke is segitségemre volt. Az FDI elemzésekkelckafatban az UNCTAD Aaltal évente
kiadott World Investment Report-ok illetve egyébrakések felhnasznalasaval dolgoztam,

a felhasznalt szamadatok forrasa szintén a szdradathazisa volt.



2. ELMELETI MEGKOZELITESEK

2.1. Akozvetlen kulfoldi befektetések fogalmi hattere

A mikodétoke kifejezést Karl Marx német kézgazdasz alkalmasdtéként a 19.
szazadban. Aokét két részre osztotta: kblcsékére es mikodstokére, melyek kdzul az
utobbi magaba foglalta a mai értelemben vett pldtideruhazasokat illetve a kézvetlen
kulfoldi befektetéseket (FDI). Napjainkra azonbakdanyelv szinte egészében, de még
az irodalom egy részeben idikddstoke alatt az FDI-t értik — mely dolgozatomnak ds f
témaja.

A nemzetkdzi dkemozgasoknak alapwen két formajat kilénboztetjik meg:

» atulajdonszerzéssel nem jaro,
» és atulajdonszerzéssel jAbaemozgasokat.

Az els csoportba a nemzetkozi hitelek (kormanyhiteleknnetkdzi szervezetek altal
nyujtott hitelek) és a vissza nem tériténdemzetkozi segélyek tartoznak. A masodik
csoportnak pedig ismét két formjat kulonboztethietheg:

» Kulfoldi portfolio beruhazasokat, és
» Kozvetlen kuolfoldi tkeberuhazasokat (FDI) — melyeket kualfoldi
mukodotoke-beruhazasoknak is szokas nevezni.
Portfolio beruhazasok esetében a beruhazé kuli@lldmpapirokat vagy vallalati
értékpapirokat vaséarol. Ezek csupan pénzigyi betiedek, a cél a jovedelntez
befektetés, nem pedig a vallalat tevékenységéngkaté&rozo elletrzése.
Kozvetlen kilfoldi beruhazasok esetében azonbanefektet adott vallalatban
megszerzett tulajdonjogaval elt@mést, felligyeletet szeretne gyakorolni, illetve az
anyagi nyereségen kivul egyéb céljai is vannakenllyehet példaul Uj piacokra valé
bejutas, a helyi olcs6 munkéenasznositasa vagy Uj beszallitoi kapcsolatok kitiaa.
Mivel irasom témaja ackemozgasok masodik csoportjahoz kapcsolodik, igy a
tovabbiakban ezt fejtem ki részletesen.
Formajat tekintve négy csoportjat kulonboztetjllgraerikddétoke-aramlasoknak:
> Uj véllalat alapitasa kilféldon
» Mar meglév kulfoldi vallalat egy részének vagy egészének rasgulasa
> Hitelezés vagydkeemelés az anyavéllalat és kulfoldi leanyvallakaizott
» Kulfoldi vallalat nyereségének visszaforgatasa.

Ettl a csoportositastdél azonban eltér az UNCTAD ah#talmazott, amelyet

dolgozatomban én is felhasznaltam. Eszerint harammd kulonbdztethét meg:
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torzstkés részvétél vallalatkdzi hitel illetve Ujrabefektetett profid szervezet adatait
toébb forrasbdl gijti, lehetnek publikalt illetve nem publikalt ad&tonemzeti bankoktdl
és nemzeti statisztikai hivataloktdl illetve egy@btosagoktdl szarmazoak. Emellett
felhasznalja mas szervezetek, példaul IMF, OECDa &dilagbank FDI-ra vonatkoz6
mutatoéit, szamadatait is.

Mig az ebz6 felsorolas adke kilfoldre keriilésének maédjai alapjan torténtyair
Laszl6 és Diczhazi Bertalan elmélete akadétoke tipusait az alapjan veszi szamitasba,
hogy milyen céllal tértént a beruhazas. igy haripus kilénboztethétmeg:

» hagyomanyos gyarmati tipusu,
» kulkereskedelem helyette$iés
» kulkereskedelem terefberuhazas.

A hagyoményos gyarmati tipusu beruhazas a legrédebba, nevébl is latszik, a
gyarmatositasok kordba nyulik vissza. Jelléemz a fejlett orszagokbdl iranyult a
fejletlenek, fejbdok felé; célja pedig egyfajta egzotikus termék —dpél elefantcsont,
kéolaj — kiaknazasa, melynek tovabbi feldolgozasaéa enfejlett orszagban keril sor.
Foként a kitermdliparban és a mégazdasagban forduléekz a tipusu beruhazas, ezen
kivul jellemzje még, hogy a fogadd orszagban nem eredményeasggidfellendulést,
mert elszigetelt marad.

A masodik tipusu befektetések célja mindenéked piacszerzés, és jelleben a
fejlett orszagok, régidk kozott aramlanak, kifejgee az ugynevezett FDI-Triadban. E
beruhdzasok alsorban a fejlett orszagok altal alkalmazott kerdskai korlatozasok
miatt jottek létre, mivel altaluk lehetséges a bakis a vamokkal, kvotakkal védett
masik fejlett piacra. Eppen ezért nevezik ezt gpodot killkereskedelem helyettésit
beruhadzasoknak, mivel altaluk azt lehet megvaldsitamit korabban exporttal (a
vedsinteézkedések miatt) nem sikertilt.

Az utolso csoportba, a kilkereskedelem teeb@ruhazasok tartoznak, jelleben a
fejlett reégidkbol a fepdok felé iranyulnak. Enneksfoka, hogy a fefldé orszdgokban a
termelési tények, mindenek €itt a munkabérek alacsonyabbak, mint a fejlett
orszagokban. Ezen kivll azonban mas kedvezménigkapnak a befekiék ezeken a
tertleteken. Emiatt a hetvenes éwkkiezdve 6leg a feldolgozdipart telepitették a fejlett
térségekbl a fejlodokbe, egyre nagyobb mértékben. Kilkereskedelem tésafhpedig
azeért beszélhetiink, mert a 8ejb orszdgokban megtermelt termékeket visszaszalléjak
fejlettekbe, igy ndvelve a fogado orszag exportdihez meg hozzajarul, hogy mivel a

fogadd orszag technologia szempontjabdl is fejettd, igy élszor importként be kell
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vinni a majdani alkalmazandé technikat, igy anfogadd orszag importja. Ezt kdden
azonban a termelés beindulasaval a kivitel mérjigakal meghaladja a behozatalét, igy a

beruhadzasok ezen tipusa hozzajarul fizetési a ggnldtasahoz.

Miel6tt attérnék a véleményem szerint leglényegesebb -eiDéletek révid
ismertetésére, fontosnak tartom bemutatni a nerbzietkedés tOrténetét, illetve a

témahoz szorosan kapcsolddé transznaciondlis atilakialakulasat.

2.2. Transznacionalizal6das, nemzetkdziesedés

A 20-21. szézad forduléjan delies nemzetkozi okedramlas jellemzi a
vilhggazdasagot. A kulfoldi #6kodotoke egyre szélesebb Kkor aramldsa a
transznacionalis vallalatok rendszerének mind nblgymérték kiépilléséhez vezetett,
amely atszovi a vilaggazdasagot. Ez nem véletlesszeh a TNC-k a kdzvetlen kalféldi
befektetések legfontosabb mozgatorugoi.

A transznacionalis tarsasagok létrejottével megealt az FDI iranyultsaga. Ez alatt
azt értem, hogy mig a nemzetk6zi monopoliumok hiepéa fejlett és az elmaradott
orszagok kozoétt valosult meg az FDI aramlas, addigNC-k legnagyobb része a
gazdasagilag, technoldgiailag fejlett allamok kbzdakitja ki integralt rendszerétsisS
napjainkra egyre vildgosabban lathaté az a trenldoigy mar a fefldé orszagok is egyre

nagyobb mértékben integraldodnak ebbe a rendszerbe.

A nemzetkoziesedés torténete, illetve a véllalataksznacionalisséa vélasa szorosan
kotheth jelents torténelmi korszakokhoz, minden l|ényegesebb szaksegyben a
transznacionalizalodas egy-egy l&ffogat jelentette, példaul a kbozépkor, a felfedekzése
kora vagy a vilaghaboruk kozottidsizak.

A téke nemzetkdziesedése és a nemzetkdzi vallalkoZéstdkulasanak kezdete a
banktke szerepének felértekelesével kezebott a kozépkorban, mely ddzak
meghatarozé szerdjpl voltak a Medici csalad tagjai, akik mar ekkor elizifikalt
nemzetkozi Uzleti tevékenységet folytattak. A fedeések és korai gyarmatositasok
kordhoz kothét az el$é részvénytarsasagok kialakulasa, amelyek tavolilldtrk
kiaknazasa céljabdl hoztak létre az allamok, idetvaganvallalkozok. llyen volt példaul
az angol Kelet-indiai Tarsasag, vagy a még ma igaa Hudson Bay Company. A

modern kor nemzetkdzi vallalkozasainak térténetgad forradalom-korabeli Anglidba
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nyulik vissza, egészen pontosan a vasutépitéselkiditldi befektetések kapcsan a
holland tke a leginkabb emlitésre méltd, melynek célporgjatén a Szigetorszag volt.

A 19. szazad végén aztan kulonosen gyorddégnek és terjedésnek indultak a
nemzetkdzi vallalkozasok, tarsasagok. Ez a techfélé@désnek volt koszénhgtamely
leginkabb a kdzlekedés és a kommunikacio teriletdinkimagaslé. A 19. szazad utolso
eés a 20. szazad 6lsévtizedei technikai, gazdasagi szempontbdl kieatkn o
feltételeket teremtettek a nagyvallalatoknak aetekedésre, igy ezt azgtakot a nagy
mértéki expanzio jellemzi. A tarsasdgok a vilaggazdasaghawérozo jellef) szerepbive
valtak. Valamennyi ipari allambdl megindult a naghalatok terjeszkedése. Az angol
befektetések mellett még jeléntrészt képviselt a német, holland, japan és ametfike
IS.

A két vildghdboru kozoétt a fent emlitett folyamasgult, inkdbb csak az angol és
amerikai tarsasagok fokoztak terjeszkedésuket|rmasvallalatbirodalmakat épitettek ki.
Sok tarsasag Kozeép- és Kelet-Europat valasztotteerme az Eurdépaba iranyul@ke
25%-a ebben a térségben koncentralddott. ,A mésathkghaborut kovéten az ENSZ
keretében kimondték, hogy minden orsz4g szuver@a pm terlletén lév természeti
kincsek nemzeti tulajdonba vétefeEzt kdveben a gyarmati és a szocialista orszagokban
tdmeges allamositasokra kerult sor, ami kockazgtdntett a kulfoldi befekték
szamara. Raadasul a vilagpolitikai-vilaggazdasdgkkmsodas sok relacidban el is
lehetetlenitette a befektetések megvalésitasag Igizvetlen kilféldidkebefektetések jé
idére a biztonsagosabbnak itélt fejlett allamokbanckotralédtak.

A 20. szazad végén aztan 0jbdl lendiletet vettedil&dldi tokebefektetések, ami
Osszefliggott a vilaggazdasag alapvéitalakulasaval. A fejlett orszagok véllalatai
szamara alapvétfontossagu lett, hogy a globalissa valt versenyjeéen legyenek a
kulfoldi piacokon is. A ,multinacionalis” jelz elterjedése a hatvanas évekre t&hat
szazad utolso eévtizedében pedig marifelta ,globalis vallalat” megnevezés is. A
kovetked lépés az elnevezések terén a ,transznaciondlialatdl és ,transznacionalis
tarsasag” kifejezések voltak, melyek az ENSZ Geaagiags Szocialis Tanacsahoz,
valamint szakositott intézményéehez kotikeEz a fogalomvaltozas a tarssagokdkegisét
is kifejezi, nem csupan azt, hogy a vilag tobb agse atfogd tevékenységjrvan szo,
hanem azt is, hogy a kézpont mar nem feltétlentarazmorszagban, hanem vilag mas
teruletén nikodik.

! Simai [2008] 286.0.



A transznaciondlis tarsasagok széleslaiterjedése végett az UNCTAD Kkialakitotta a
vallalatokra vonatkozoan a trasznacionalizalodasgalfoat, melynek mértéke
mennyiségileg is mérh&t a transznacionaltsagi index segitségével, melyorhar
aranyszamon alapul:

» kulféldiek tulajdonaban l&vtoke/nemzetgazdasag vallalatainak 6&lszie

» kulfoldi tulajdonu vallalatok termelési értéke/adarszag vallalatainak
dssztermelése

> kulfoldi  tulajdonu  vallalatokban foglalkoztatottélsszes  vallalati
foglalkoztatottak.

A transznaciondlis tarsasagok gazdasagban betsitetepének fontossaga ezen kivul
még tdbb mutatdval is jellemezliepéldaul:

» K+F tevékenységben
» az orszag betsfogyasztasat kielédittermelésben és szolgaltatdsokban

» kivitelben és behozatalban mémharanyuk.

2.3. Atransznacionalis vallalat fogalmi megkdzelitése

Az ENSZ Transznacionalis Vallalati Kozpontjanak (ONC) kategorizalasa szerint a
transznacionalis vallalatok esetében a kovéikezom kritériumnak kell megvaldsulnia:
» ,gazdalkodasi tevékenységiket Ketagy tobb orszagban folytatjak,
» centralizalt dontéshozatali rendszerik van, és d&ieb stratégiat
alkalmaznak,
» a kulénbod orszagokban léy vallalatok kozoétt az informécidkat, a

forrasokat és eszkdzoket, valamint a fedsbget megosztjak.”

Az OECD megfogalmazasa szerint ,a transznacionadilalatok olyan ceégek,
amelyek kulonbd& orszagokban tkods vallalatokat vagy mas egységeket foglalnak
magukba (legyenek azok magan, allami vagy vegyegdanban). Ezek kozill egy vagy
tébb képes arra, hogy dérefolyast gyakoroljon a tobbiek tevékenységérel@éssza az

ismereteket és a forrasokat.”

2 Simai-Gal [2000] 279. o.
% Uo. 279. o.



Simai Mihaly A vilaggazdasag a XXI. szadzad forgatagaloémi kényvében pedig a
kovetkedkeépp fogalmaz: ,Transznacionalisnak tekinthaz a vallalat, illetve tarsasag,
amelynek nikddése — kilfoldi leanyvallalatai révén — egyszédteh nemzetgazdasagra
terjed ki, Gzletpolitikaja pedig a véllalat 6sdgmidésének eredményességére, globalis
optimalizalasara orientalt, és &wrban az ,anyagazdasagban’ddazis, illetve iranyitd

csoport érdekei altal meghatarozdtt.”

A legfontosabb tehat az, hogy a vallalatkomplexurbetful van egy olyan egység,
kézpont, amely a tobbi blokk felett koordinaciotagggrol a fejlesztés, a termelés, az
elosztas tertletén. Mivel a hatalmas mértédlemzetkdziesedés és globalizacié miatt
napjainkban nagyon sokan keverik a multinacion@és transznaciondlis tarsasdgok
fogalmat (tény, hogy megkulonboztetésik a pénzprdegracidja és a vallalatok
nemzetkoziestlése miatt egyre nehezebb), Iényekgetsmtom néhany mondatban
tisztazni a kulénbséget. Napjainkra a kilonbség rmemyira a koézponti gazdalkodo
egység nemzeti tulajdoni hovatartozasaban, hanem zdagagpolitikai
meghatarozottsagaban van, irja Gal P¥teMig tehat a transznaciondlis véllalatok
nemzetkozileg integralt tevékenységet folytatnakenérzésik és iranyitasuk egy
gazdasagi feltételredszerhez kapcsolddik, addig w@timacionalis vallalatok tébb
nemzetgazdasagra kiterfedevékenyseéget folytatd vallalkozasok, és iranyitdéntési
koézpontjukat is tobb gazdasag befolyasolja, hazoaeg.

2.4. A TNC-k tipusai

A nemzetkdzi, igy a transznacionalis véllalatokigekégy & tipusat kiulonbodztetjuk
meg torténelmi fefidésik alapjan, amelyek egymas mellett ma is meéadiak, noha
nagyon elté jelentsséggel.

Az elsh csoportot az ugynevezétblonialis tipusy horizontalis struktardju vallalatok
képezik. Ezek altalaban koltségoptimalizacidos t§banek létre és egymastdl eltér
fejlettsédi gazdasagokat kapcsolnak dssze, nem egységes ltagibmal és struktaraval
miikodnek. llyen tipusu vallalatok a XIX. szazad ubdlermadaban és a XX. szazadels
éveiben alakultak ki, ezek mar meghataroztdk aggdadasag fejését. A kalfoldi
kozvetlen beruhazdsok a legfejlettebb eurdpai gad#dl a gyarmati, félgyarmati

* Simai [2008] 288.0.
® Simai-Gal [2000] 279. o.



terlletekre iranyultak, 6ként a kitermdliparban (olajipar, banyaszat) hoztak Iétre
erdekeltségeket. Az anya- és leanyvallalat kozétn ralakult ki szerves kapcsolat,
egységes iranyitas, az egyes vallalatokékettilajdon kapcsolta 6ssze.

A péarhuzamos strukturgjiovallalatok mar azonos tevékenységet folytatnak a
nemzetgazdasagokban (integralt technikaval és atinatruktiraval) egységes piaci
stratégia alapjan, termelési tevékenységeiket amombég nem integraljak. Altalaban
hasonlo fejlettséig gazdasagokban jonnek létre a piaci akadalyok nrétfiee céljabal,
piackHvitési szandékkal. A két vilaghaboru kozdtként a feldolgozoiparban jottek létre
ilyen tipusu vallalatok (pl.: IBM, Philips, Nestlé)elisorban a tomegtermelést
folytatoknal valt ez a nemzetk6ziesedési forma ra&giozova.

A komplexen integralttdbb orszagban egységes stratégiat kovatlalatok szintén
hasonl6 fejlettség gazdasagokat kacsolnak 6ssze, a nemzetkdziesedéptaci
hatékonysag optimalizalasanak eszkdzeként alkalhkazA vallalatok ezen tipusai
kétféle piaci stratégiat alkalmaznak: parhuzamogyvlooperacios piaci stratégiat.
Parhuzamos stratégia esetén nagyjabdél azonos tkingleegmensben azonos
technologiaval és egyseges stratégiavdlkadnek. Kooperacios stratégia esetében
azonban vertikalis integraciot valositanak megyoagszorosan dsszekapcsolva ezaltal a
nemzetgazdasagokais fcéljuk, a piacbvités érdekében. A mai értelemben vett
transznacionalis véllalatok kialakuldsanakéelwllama a masodik vilaghaboru utani
idészakban zajlott le; nemzetk6zi monopdliumokbdl vaggemzeti  kis-,
kozépvallalatokbdl fefldtek ki. A megosztott, kilonbéz orszagokban végzett
gazdalkodas célja a kockazatminimalizalas és forgalaximalizalas egyulttes
megvalositasa volt. Erre a nagy métitdgjlodésre a technika atalakulasa, ddgse altal
volt lehetség, példaul a szdllitasi rendszerek, a telekomkéoid robbanasszer
fejlédésével. Ezen kivil azonban épp ilyen fontosakakod gazdasagi feltételek is,
mivel a masodik vilaghabora utan nagyméiitékabad aru- egkemozgas valdsult meg,
valamint a piacok ésen homogének lettek.

A nemzetk6zi vallalatok negyedik tipusat azokglabalizalt vallalatok alkotjak
vallalati  tevékenységiiket mar vilagméret szinten  optimalizaljak, teljes
nemzetkoziesedést és komplex, nagyolds enemzetkdzi integraciot alakitanak Ki
vallalaton belll. Kulonbdx fejlettsédi gazdasagokat kapcsolnak dssze, vallalaton bellli
kapcsolataik egyben mar nemzetkdzi kapcsolatadistéshozataluk pedig csak egységes
nemzetkdzi rendszerben biztosithaté. A globalizggusu transznaciondlis vallalatok

esetében diverzifikalt és specializalt struktutdjsasagok kozott tesziink kilonbséget. A
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diverzifikalt struktaraju vallalatok kevésbé kutsigenyes tertletenitkodnek, esetiikben
a kulonbos gazdalkodasi teriletek vallalaton bellli integogeijon létre, céljuk pedig a
kockdzatminimalizdlas (a diverzifikacié altal). Apexializalt struktdrajuak altalaban

sz

biztositanak a vallalaton beliil a kilonbazemzetgazdasagok teriilefén.

2.5. FDI-elméletek

A nemzetkdzi szakirodalombaiblég az 1960-as évelttalalkozhatunk a kalféldi
befektetéseket magyarazé elméletekkel. ,Az 1998vek masodik felét hazankban is
nagyszamu tanulmany jelent meg a kilfoldiikidstoke aramlas témakorébén
azonban nem létezik a teriletet atfogéan magyaF&xioelmélet. Dolgozatomban igy
megprébalom a szamos napvilagot latott elmélet kdéal megitélésem szerinti

legfontosabbak felvazolni.

2.5.1. Termék életciklus elmélet

A tokéletlen ékepiacokon alapulé elméletek egyik korai irAnyzatéatnon 1966-ban
megfogalmazott termék életciklus elmélete jeldati.a termékek életciklusaval all szoros
kapcsolatban, allitasa szerint minden termék éetsa harom részre oszthaté:

» Innovacios szakasz: a terméket hazai piacra fejlest is értékesitik.

> Erettség: a termék iranti kereslet megjelenésévepkezddik annak
exportja. A versenytarsak egy koére azonban alaedinykoltségekkel tudja a
terméket az adott piacra szallitani, ekkor a vdllahegvizsgélja egy kulfoldi
miikodétoke beruhazas lehiégeit.

» Standardizalas: a termék életciklusanak utolsé sédmEn a fefldd
orszagokba helyezik at annakalitasat.

Ez az elmélet az FDI &ramlést a véllalatok egyetiéntési momentumara (g«ti,

ezért ez a megkozelitésékearamlas leegyszesitése

® Simai-Gal [2000] 280-281. o.
"Halmosi [2011] 1. o.
8Uo. 3. 0.



2.5.2. A mikoddtoke eklektikus elmélete

»A hetvenes években sziletett meg John DunningKlektikus elmélete, amely arra
tett kisérletet, hogy a iRodotoke-aramlas bizonyos vonasait legjobban magyarazo
elméletek részeit egybeolvass?&zamos ténydrzegyiittes hatasat vette figyelembe, igy
elemezte a kilfoldi beruhazdsokat. A tranzakcidslts&gek elméletéld, az
internalizicidos elméletth valamint a stratégiai menedzsment elmdiketmeritette a
legtobbet munkajahoz.

Az elmélet leghbb hipotézise, hogy a vallalat az exporttal szemédior részesiti
elényben a nikodotoke beruhazast, ha a versenytarsakkal szemben dntd
elénydkkel rendelkezik, érdekeiZ6dik a helyszinen valdé termeléshez és a piaci
tranzakciok véllalaton belillivé tétele - internalisa - altal koltségahyokhoz jut’.
Innen szarmazik az elnevezés is: O-ownership, htion, I-internalization — OLI-
paradigma. Ezt koévéen Dunning a beruhdzasokat négy csoportba sorbkdyi
er6forrdsokat kiaknazo, piacorientélt, hatékonysaghies stratégiai hyoket realizald

beruhazasok.

a) A helyi ewforrasokat kiakndzoberuhdzasok célja a termelési térdyez
koltségeiben le¥y nemzetkdzi kilonbségek kihasznalasa és igy a ¢eySkg

nyeresegességének, versenyképessegenek novelése.

b) A piacorientalt beruhazasélja a fogadé orszag és kozvetlen kdrnyezetésen
elldtdsa a termékekkel. A ilyen beruhazéasok hditeréunning szerint 6t ok allhat: (1)
kovet beruhazas esetén a beruhazé ott létesit kapdatashol legfontosabb szallitoi
vagy vewi vannak; (2) a termékek helyi igényekhez val6 igsa; (3) a helyi piacok
elldtdsa joval olcs6bb a helyben toiétermeléssel; (4) a véllalatot versenytarsak
kényszeritették a piacon val6 megjelenésre; (5)efadadd orszag korlatozd |épései

odairanyul6 export esetében.

c) A hatékonysagnovél beruhdzasokf6 motivuma a méar létéz beruhazédsok
racionalizalasa a leanyvallalatok 6sszehangolyitasa segitségével.

° Szanyi [1997] 495. o.
% Halmosi [2011] 5. o.
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d) A stratégiai ebnyoket érvényesit beruhazasokkeretében kulfoldi vallalatok

ertékeit vasaroljak meg sajat hosszu tavu stratégimik elérése, ndvelése érdekében.

A fent leirt befektetéseklr elmondhat6, hogy az a) és b) pontokban székepl
jelennek meg ékzor, ezek az alsbefektetések, és ezeket kdvetik a hatékonysaghovel
€s a stratégiai éhyoket érvényesit beruhazasok, amelyek &altaldban mar pétldlagos
jellegiek. A nemzetkozi iikdodotoke aramlads utdbbi évtizedeiben megfigyethet
valtozasok ez utdbbi két tipusra vezebkevissza. A hatékonysagnovebefektetések
foleg kiterjedt tevékenységet végzamerikai transznaciondlis vallalatokra voltak
jellemzsek, mig a stratégiai beruhazasokra valamennyi forgi@con a nyolcvanas
években keriilt sort

2.5.3. Kockazat diverzifikaciés stratégiak

Az Uzleti kockazat teritése az 1990-es é$eldgyre hangsulyosabb jelenség a
nagyvallalatok korében. A vallalatok a termelésuk@ébbféleképpen diverzifikaljak.
Egyrészt egyes termeékeik 6éllitasat olyan orszagokba helyezik, amelyek ke&ésb
vannak koélcsonds viszonyban egymassal. igy az eggedkban bekovetkézgazdasagi
valsagok vagy gazdasagpolitikai iranyvaltasok neseelyeztetik a teljes termelést.

Masrészt a termékeket tobbféle orszagban terigk $gy ,,csokkentve az értékesitési
volumen volatilitasat”.

Harmadrészt pedig tébb féle, a termék életciklts@ntve is kilonb6& stadiumban
levé termék termelését és teritését helyezik kiloborszagokba, régiokba, igy
csokkentve az értékesitési volument ériintleti kockazatokat.

A fenti hipotézis élsz6r Rugman 1977-es cikkében jelent meg, ezzekwoitig hogy
a nagyvallalatok azért hajtanak végre tengerenbiuhazasokat, hogy igy a piacok és

termékpiacok diverzifikadlasaval is stabilizaljalofitjukat.

A fentiekben harom dkodotoke elméletet valasztottam ki, amelyek véleményem
szerint a legfontosabbak kozé tartoznak, azonbardaazamely részben segitségemre volt
a témaban (Halmosi Kornél: Kulféldi kodstoke elméletek fefldésének komplex
attekintése 40 év 75 kiemelkethnulmanyan keresztil) 75 tanulmany alapjan mautadt

1 Szanyi [1997] 495-497. o.
2 Halmosi [2011] 8. o.
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azokat. ElImondhat6 tehat, hogy elméletek szélee Koglalkozik a dkemozgasok
inditékaival, hatasaival és megjelenési formaieapnban egy olyan sincs kozottuk,
amely minderre 6nalldban képes lenne. Minden kutiibb egymassal versahgvagy
egymasnak ellentmondo elméletet felhasznalva, aziokézisével juthat eredményre.

Dolgozatom kovetkdz nagy egységében a 2007-0ta lejatszodott FDI fodyakat

tekintem &t, kitérve a gazdasagi valsdg hatdsdedvdl szadmokkal kimutathato

kovetkezményeire.
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3. TENDENCIAK, TRENDEK AZ FDI ARAMLASOK ALAKULASAROL

A transznaciondlis tarsasdgokat nem lehet kiloszfdai a kilfoldi nikddotoke
aramlasoktdl, hiszen szorosan dsszefliggenekikédbtoke aramlas ,megvalésitoi” ezek
a tarsasagok. Az ENSZ Kereskedelmi és Fejlesztésifdfenciaja, az UNCTAD éves
jelentéseiben a kovetlen kilféldi tkodotoke aramlasok trendjeit vizsgalja
altaldnossagban, orszagos illetve regiondlis szirbmlgozatomhoz az utdbbi négy év
(2008-2011.) jelentéseit tanulmanyoztam, hogy kégmijak a folyamatokrodl, ezaltal
pedig a transznacionalis tarsasagokrol. A jelektésadig az ebzé évet vizsgaljak teljes
egészeben, és adott esziind mar rendelkezésre allé (egy-két honapnyi) isgdbb
adat segitségével.

A kovetkedkben évekre lebontva mutatom be, hogy miként atakula
tokearamlasok altalanosan, orszagcsoportok illetvedagagi szektorok szerint. Ezen
kival kitérek a valsag FDI aramlasokra gyakoroltasaira, illetve a legnagyobb TNC-k
negativ kovetkezmeények mérséklése érdekében pétsdére.

Tovabba ebben a részben szeretném igazolni dotgozhipotézisét, mely szerint a
valsagot kovet atalakuld nemzetk6zi gazdasagi kornyezetben az &Binlasban is
atalakulasok mentek végbe, amelyek hatasara &ddejlés atmeneti orszagok

vildggazdasagban betoltott szerepe ndvekedett.
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3.1. Altalanos trendek

A 2007-es évben a kozvetlen kulfoldi befektetésekkamabbi évek emelkéd
tendencigjat kovettékpsa bearamlo rikddstoke mértéke magasabb, mint 1970 milliard
Dollaros értéket elérve, tobb mint 568 milliardda¢ghaladta a korabbi 2000-es csucsot
is. A pénziigyi és hitelvalsag 2007. végén még asmghany gazdasagot érintett és nem

volt kilondsebben nagy hatdsa az azékaétoke aramlasokra.

1. abra
Globdlis FDI aramlas, 1980-2010 (milliard Dollar)

2500,00
2000,00
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1000,00

Milliard Dollar

500,00
0,00

Adatok forrdsa: UNCTADStat, http://unctadstat.udotag/TableViewer/tableView.aspx

A bizonytalansag és a kockéazat azonban mér kealiettkezni a vilaggazdasagban,
amely aztan tobbek kozott a kozvetlen kilfoldi thémhAsok csokkenését okozta a
kovetked években. 2008-ban mar joécskan érezheblt a gazdasagi valsag a
mukodotoke aramlasokon is, amely a fejlett orszagokban trautkkor a legjelesebb
visszaesést. Azonban nagyon lényeges, hogy é&ddejes az atmeneti gazdasdgok
részesedése az FDI folyamatokban még ndvdkwdenciat mutatott — az év végére
viszont mar ezekben az orszagokban is érézhelt a valsag hatasa. Visszaestek a
hatéron atnyulé kereskedelmi és akvizicids tevékéggk is, amelyek pedig a fejlett és
fejlodé orszagokba iranyulé FDIfformai voltak. A termékek és szolgaltatdsok iranti
kereslet cstkkenése miatt a vallalatoknak vissaketkdogniuk beruhazasi terveiket,
beleértve a kulféldre iranyuldkat is — igy M&A téwehységekre illetve zéldméz
beruhadzasokra vonatkozokat, melyek kozll az utdiphis ,csupan” 2009-ben kezdett
visszaesni. Ebben az évben aztan drasztikus hasyktivetkezett be a (ikddétoke
aramlasok terén is, akarcsak az egész vilaggazomsagmelyet 2010-ben lassu javulas

kovetett.
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3.1.1. Rekordértékek - 2007

Az FDI aramlas mértéke 2007-ben rekordmérteédlt, a harom nagy orszagcsoport —
fejlettek, fejbdok, &tmeneti gazdasdgok — mindegyikénél a kulféldkdastoke aramlas
novekedése volt tapasztalhatd, ahogyan az az aébbén is jol lathatd. Az ezt me@ed
négy évben végbemeériolyamatos novekedés, valamint a 2007-es év adatdag tobb
részének relative magas gazdasagi novekedésétgézdasagi teljesitmeényeét tikrozték.
A legtdbb gazdasagban jo pénzigyi helyzetben vatédgnagyobb TNC-k illetve azok
anyavallalatai; profitjaik novekedtek, amely lahat tette Ujabb beruhazasok
finanszirozasat, igy ekkor még nem jelentett nagpblpmat a hitelvalsag altal mar

érintett bankoktél kapott kdlcséndk csokkenése.

2. abra
Bearamlo6 FDI vilagviszonylatban és orszagcsoportok szerint, 1980-2007
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Adatok forrdsa: UNCTADStat, http://unctadstat.udotag/TableViewer/tableView.aspx

A tokearamlas novekedésében nagy szerepet jatszottaktaaon atnyuld M&A
(kereskedelmi és akvizicios/Uzletszerzési) tevekeégegk is, amelyek egyre tébb orszagra
és szektorra terjedtek ki; értékik 21%-kal haladéy az addigi legmagasabbat, a 2000-
es értéket. Ez a javulas a tobb régidéban tapastfakts gazdasagi ndvekedésnek, a
magas profitoknak valamint a versenykényszés@tésének a kovetkezménye, amelyek
miatt a transznacionalis tarsasagok kulféldi cégdé&lvasarlasaval novelték
versenyképességiiket. Osszességében tehat elmagnathgyda 2007. masodik felében az
Egyesiilt Allamok jelzalogpiacan kitort valsag mégmérintette stlyosan a hatarokon
atnyulo M&A tevékenységeket - amely abbdl is l&shiogy ebben az évben keriilt sor a
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legnagyobb ilyen tipusu uzletek lebonyolitasarazeEzllentétben a zoldméz FDI
beruhdzasok szama 1244il-11703-ra csokkent azéds évhez képest.

A valsag azonban a pénzlgyi és adossagpiacok ii&sidvalsagava alakult sok fejlett
allamban, amely 2008-ban aztan egyre inkdbb éaékek valt az M&A Uzleteken is, és

az FDI aramlasra is kihatott a kovetkexekben.

A tékearamlés foldrajza

Ha az dsszképet nézziik, latszolag minden régiGierdméreteket 61ttt a ki illetve
bearamlo mkodstoke az év folyaman. Mig azonban a fejlett orszagoutamdi
emelkedtek, a fejdé orszagok részesedése az FDI bearamlasbardl 28796-ra,
kiaramlasban pedig 16-r6l 13%-ra cstkkent. Ez4deh#&dtben az &tmeneti gazdasagok —
DK-Eurépa, FAK - részesedése (mindkét esetben)keiit.

Fejlett orszagok

A fejlett orszagokba irdnyul6 kodétoke mennyisége 2007-ben (adzl évekhez
hasonloan) ismét névekedett, 2006-hoz képest 33%/éemenyem szerint ez a szam
jOl tukrozi az allamok relative & gazdasagi novekedését. Az Egyesilt Kiralysagba,
Franciaorszagba és a Hollandiaba iranyulkeéramlasok kilondsen nagy métiék
voltak. Az orszagcsoportba aramlé FDI majdnem kétlaalat az Egyesiilt Allamok és az
Eurdpai Unid vonzotta, amelyeirigy elmondhat6, hogy mégzték legnagyobb fogado
orszag illetve régio szerepiket.

Ezekl®l az orszagokbdl kiaramld ikodétoke mértéke még az ellentétes iranyud
folyamatndl is gyorsabban ndvekedett, 58%-0s erdélsel elérte addigi legmagasabb
értékét, 1829 milliard Dollart. Az Egyesiilt Allamugk ez esetben is sikerilt négignie
elss helyét, az EU-badl kiaramlo k6 dotoke mennyisége pedig majdnem megduplazodott
az ebz6 évhez képest (690 milliardrél 1199 milliard Dot@emelkedett).

Azonban mindezen pozitiv mutatok mellett mairelathaté volt, hogy a kilénbéz
vildggazdasagi kockazatok valésgiey befolyasolni fogjak az FDI aramlast a 2008-as
évben a fejlett orszagokban. A magas és konnyeladltermék és élelmiszerarak az
inflacié veszélyét hordoztdk magukban és a pénzipigci feltételek tovabbi
megszoritdsai sem voltak kizarhatéak. Egy esetlegessszio leh8sége az Egyesult
Allamokban és annak bizonytalan hatasai a bef@keetsokkal dvatosabb viselkedésre

0sztonozték.
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Fejlédd orszagok

A fejl6dé orszagokba iranyuld tkddétoke mennyisége 2006-hoz képest 33%-kal
novekedett, ezzel 0 csucsot elérve; rdadasul &elegbeé fejlett orszdgok (LDC)
esetében is majdnem 25%-kéttnez az érték.

Afrikaban az 1980 ota nyilvantartott UNCTAD adatbazis alapjaz addigi
legmagasabb értéket érte el az FDI bearamlas neér&k milliard Dollarral. Nigéria,
Egyiptom, Dél-Afrika és Marokkd voltak a legnagyofilmadd orszagok a kontinensen.
Délkelet-Azsia és Oceantarségében is fennallt ez az emetké@nd, szintén az addigi
legmagasabb értékekkel, ezen felll fontosnak tartoegjegyezni, hogy a fégo
orszagokba aramlo thodotoke fele ebbe a régioba iranyult. Azonban szubredisn
szinten torténtek eltolédasok Dél és Délkelet Argiayaba, bar a régio két legfontosabb
desztinacidja igy is Kina és Hong Kong maratitugat Azsiabats hasonl6 folyamatok
voltak megfigyelhdiek, a bearamld tikodétoke a 2007-es év folyaman nodvekedett.
Torokorszag és az olajban gazdag Obol-allamok tanadis a legtobb FDI-t vonzottak, az
elss helyet azonban Szaud-Arabia szerezte medjZeeligy Torékorszagot.

A Latin-amerikai és karibi térségbe is novekedett a bearamlé FDI, itt is
rekordértékeket elérve. Jeléat novekedést rogzitettek a régido legnagyobb
gazdasagaiban, kiulénésen Brazilidban és Chilélhahaa értékek megduplazodtak. Itt a
mikodotoke novekedése 6ként a zOldmeds beruhazasoknak volt kdszonhet
legnagyobb aranyban példaul a természétoerasokon alapulé ipari tevékenységeknek.

Az FDI kiaramlas a fefldé orszagokbdl szintén magas volt 2007 folyaman, baon
ez mar nem mutatott noévekvértékeket minden térség esetében. Tdfbkai
transznacionalis véllalat terjesztette ki tevékeéggs a région belll és azon kivdl is, ezzel
novelve a kiaraml6 fikodétoke meértekét (amely ez esetben is a legmagasabhbaxolt
elmult és majd az ezt kovetvek kozt). Dél, Kelet, Délkelet Azsia és Ocedsamtén
fontos FDI forrassa valt ebben az évben az inndémakilé tobb, mint 200 millird
Dollarnyi mikodétokével — amelyetdként fejlbdé orszagokban fektetett be région belll
illetve kivil. Nyugat Azsiatébb mint 34 milliard Dollarnyi rakodotoke kivitelével
szintén fontos forrds maradtatin-Amerika és a karibi térségsetében azonban 15,5%-
kal visszaesett kiaramléke mennyisége, amely a Braziliabdol szarmdik@mennyiség
drasztikus visszaesése miatt volt — kdzel egynegygeduhant a 2006-os eredményhez

képest.
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Atmeneti gazdasagok

Délkelet-Eurdpaba és a Fuggetlen Allamok Kdzosselkyéagallamaiba iranyuld FDI
tobb mint 50%-kal névekedett 2006-hoz képest, emdardértéket elérve a hetedik éve
tartd FDI bearamlas szakadatlan emelkedése soramnes&gben a legkedveltebb FDI
recipiens Oroszorszag maradt (kdzel 85%-kal novettea nitkdodotoke kivitel ebzo
évhez képest) stratégiai vallalatokkal kapcsolategszorité rendelkezései illetve a
kornyezetvédelmi, természetivémrrasokkal kapcsolatos vitak és koltségek ellenére

A kiaramlo mikodétoke mennyisége szintén novekedett az évben, tobh Hiin
milliard Dollarral (amely az éké évnek tébb mint duplaja) az addigi legmagasahinetzi
érte el — 8 kibocsato a mar &bb is emlitett Oroszorszag volt.

Szektoralis megosztottsagot tekintve a legtobb &tiem kilfoldi beruhdzas a primer
szektorba érkezett, ezen belll is a kitefiiparba — mely dként a nagymérték
z6ldmeds beruhazasoknak volt koszonhetA szolgaltatasi szektor tovabbra is a

legnagyobb részesedéssel birt, mikdzben az ipeki@mz csokkent.

3.1.2. Beqyiriz6 valsag - 2008

A pénzugyi piac zavarai, valamint a vilagmérgazdasagi lassulas 2008 ésdkds
2009 folyaman fokozatosan fejtették ki hatdsukaiikodotoke tevékenységekre. A 2003
és 2007 kdzotti megszakitas nélkili gazdasagi reénéedt koveéten 2008-ban a bearamlé
muikodotokét tekintve 11,5 %-0s visszaeses tortént &zéetv rekord adataihoz képest —
azonban még igy is az eddig elért legmagasabb esrtégyelhetek meg. Az év
folyaman aztan fokozatosan csokkenni kezdett az &Brinlas mértéke, amely folyamat
2009-ben felgyorsult.

A mikodotoke aramlas orszagcsoportonként valtozo volt. Aetepllamok esetében
mind a bearamld, mind pedig a kiaramldikddotoke meértéke zuhant 2008 folyaman
(2007-hez képest), @bi 26%-kal, utdbbi pedig 16%-kal. A (kddétoke aramlas
hanyatlasa 2008 szeptemberében tovabb sulyosbadiiby a pénzigyi valsag Ujabb
szakaszaba érkezett az Egyesult Allamok egyik kggotab pénziigyi intézménye, a

Lehman Brothers 6sszeomlasa utan.
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Adatok forrasa: UNCTADStat, http://unctadstat.udotag/TableViewer/tableView.aspx

Ezzel ellentétben — ahogy az a fenti diagramoratisatd - a fefldé és az atmeneti
gazdasagok részesedése a kdzvetlen kulfoldionbtoke aramlasokban elérte az addigi
egyik legmagasabb mértékét, 37 és 7%-kal, amelyill&ve 2,3 szazalékpontos
emelkedést jelent azés évhez képest. Egyuttes részesedésik pedig 44r6etyrael
magasabb csak 1982-ben és 2004-ben volt ez az &&éményem szerint ezek az
adatok is jelzik a fefldé gazdasagok novekvfontossagat, szerepét a vilaggazdasagban.
Az FDI bearamlasa ezekbe az orszagokba 2008 végzaett el csdkkenni, amikor a
legnagyobb exportpiacok gazdasagi hanyatlasa nmaolk@an érintette gazdasagukat és
adossagaik novekedni kezdtek. A folyamat tehat égyel a fejlett gazdasagokban
bekdvetkezett hanyatlas utan indult el. Ez j6l dikraz idbeli lemaradast, amely a
kezdeti gazdasagi lassulas és annak kovetkezméaydejlett orszagok piacain
tapasztalhatd keresleti pangas kozott van — améhgop a fejpdé és atmeneti
orszagokban ééllitott termékek szamara fontos import desztinécio

A (befelé iranyuld) FDI &ramlasok mindharom kompme - torzsike,
Ujrabefektetett haszon, egyétkeéaramlasok — visszaesést mutatott 2008 folyandéey f
a fejlett orszdgokban. A sajaike befektetések visszaestek, a kilfoldi leany\eitiddd
alacsonyabb profitratai az Ujrabefektetett haszmibkkenését eredményezték, a
leanyvallalatok szerkezetének és kozponti irangftak atalakitasa segitségével pedig a
kilfoldi tagoknak fizették vissza kolcsoneikétEzek eredményeképpen a véllalaton

13 UNCTAD World Investment Report 2009, p.4.
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beluli ttkearamlasok a leanyvallalatok iranyaba cstkkentsetleg negativ iranyba
fordultak, visszavetve igy aitktdotéke aramlast.

A fejl6dé orszagok @Bleg Kina és India) esetében azonban még mindigtippzi

relative magas gazdasagi ndvekedési raték voltallyban, melyek a kozvetlen kalfoldi
beruhdzasokat lenyomé alacsony exportkeresletetteémékarakat ellensulyoztak.
Ezenkivll a valsag nem egyforman érintett minddfahadot. Az azt megék6 négy év
toretlen gazdasagi féflése altal sok TNC pénziigyi és versenyképességidiel javult.
A valsag és a részvénypiacok zuhanasa igy aztétodeiget is jelentett O piacok
kiaknazasara vagy korabbi versenytarsak felvagadasAz olajiparban példaul az
ExxonMobil, a Total és a Shell voltak olyan helyoest, hogy fel tudtak vasarolni kisebb,
gyengébb versenytarsaikat. Az autbéiparban a GerMdabrs és a Chrysler valtak
fizetésképtelenné az Egyesiilt Allamok kormanyanegitsége ellenére is. Utdbbiban
példaul a Fiat szerzett érdekeltséget. A pénziggkisrban pedig japan pénzigyi
tarsasagok vasaroltak fel néhany U.S.A-beli cégélidaul a Nomura Holding szerezte
meg a Lehman Brothers azsiai és eurdpai tevékeaitagtti felligyeletet, a Mitsubishi
UFJ Financial Group pedig a Morgan Stanley-benzeze?1%-o0s érdekeltségét.

Az FDI médjai

A gazdaségi valsadg kulonbikeépp érintette a hataron atnyulé kereskedelmi és
akvizicios tevékenységeket illetve a zoldésezoeruhazasokat — eléérokokbadl, de
mindkét beruhazasi médozatot negativan.

Az M&A tevékenységeket nagyon sulyosan érintettevadsdg, annak kozvetlen
kovetkezményeként értékilk 35%-kal esett vissza 2@a7képest. Es mivel ez az érték
szoros 0sszefuiggésben van az FDI aramlassal, dggkkenés arra is jeldist mértékben
kihatott. Ebben a visszaesésben tobb téhyekozrejatszott, példaul a fejlett orszagok
piacain a részvenyarfolyamok hirtelen esése. (Enmektiéke a fejlett orszagokban
hasonlé volt; az Egyesiilt Allamokban az S&P 500eingéldaul 40%-ot zuhant, az
eurozénéban a DJ Euro Stoxx 50 44%-ot, és Japaabdikkei szintén 44%-4t) A
tranzakciok finanszirozasa egyre koltségesebb lettcsokkei profitokat Ujabb
tokebevonasokkal akartak helyettesiteni, amely azonba gyorsan zuhand
részvénypiacok miatt egyre kevésbé volt lehetséyasilsag egyetlen eredményének az

% Uo. 6. 0.
% Uo. 11. 0.
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tekinthed, hogy szamos nagymertefrivatizacios projektet el kellett halasztani.ejétt

orszagokban a nagyszabasu lzletek szama egy e2&ab| 203-ra csokkent 2008-ra.
Ezzel ellentétben, a féflo orszagokban a kereskedelmi és akvizicids Ugyletak

mutattak romlo tendenciat 2008 folyamén sem, aréedt 41 mega-Uzlettel zartak. (Ez a

szam az atmeneti gazdasagok esetébenl I0re cstkkent.)

A zo6ldmeds beruhazasokon csupan 2008 negyedik negyedévélieergzhei a
valsag hatasa. Az élsharom negyedévben ugyanis még emelkedett az tiyrrsu
beruhdzasok szama, szeptemblerkezdve azonban folyamatos csokkenés volt

tapasztalhatd — amelynek kdvetkezmeényeit csak atkép évben lehetett érzékelni.

A valsaq kozvetit csatornai

A kozvetlen kulfoldi befektetések aramlasaban 22089-ben végbement visszaesés
bizonyos idbeli lemaradassal a pénziigyi valsag hatasat tikadaely 2007 masodik
felében kezddott, 2008 utolsé negyedévében valt kimondottagosdia, és kilondsen a
fejlett orszagokban a gazdasagi tevékenyseg lasthoda vezetett. Az FDI-ra gyakorolt
hatasa kétszeres: egyrészt a (1) pénziugyi eszkdzdkdld korlatozott hozzaférés miatt
csokkentette a vallalatdkeruhazasi kapacitast, masrészberuhazasi hajlandosédiat a
(2) negativ gazdaséagi és piaci varakozasok, vataa{8) noveké veszélyérzet vetette
vissza.

(1) Korlatozott hozzaférés a pénziigyi eszkdzokhoz

A pénziugyi tényedk megleheisen héatranyosan hatottak a TNC-k beruhazasi
kapacitdsaira, mivel a romlo hitelfeltételek ésfiprétak altal csokkentek a tengerentuli
beruhdzasok forrasai, valamint ezzel efpeh a rendelkezésre all6 hitel mennyisége
csokkent, ugyanakkor dragult is. Ez nehezebbé aetiem pénzigyi tarsasagok szamara a
kulféldi beruhdzasokat vagy a hataron atnyulé M&#&ékenységeket. Masrédkza nagy
vallalatok csekély haszna csokkentette azok ondinianzasi képességeit — eurdpai, japan
és Egyesiult Allamok-belieknél egyarant. De a 20@7roml6 helyzét tékepiacoktdl sem
lehetett pénzlgyi segitséget kérni. A profitok rasal a kulfoldi leanyvallalatokat is
érintette, mivel kevesebbet tudtak Ujra befektetni.

(2) Negativ varakozasok

A piacok lassu fefldése szintén csokkentette a vallalatok beruhadzgkintdosagat

tovabbi (bel- és kilfoldi) termelédhitési fejlesztések iranyaba. Az IMRetjelzések is
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visszaeseést josoltak a kibocsatasok terén, alsalommal az utdbbi 60 évben, a masodik
vilaghéboru 6t#. A fejlett orszagokban a kibocsatas visszaesésigf,a feltoreké és
fejlodé gazdasagok esetében a ndvekedési Utem lassulfsdt, Wle még mindig pozitiv
irAnyat josoltak. A téméban ezen kivil még az OE@RD,ENSZ és a Vilagbank is
hasonlo glrejelzéseket adott ki.

(3) Félelem

A vallalatok beruhazasi tervei ebben a#sizhkban a nagymértékveszélyérzet és
bizonytalansag miatt méasodrdivé valtak. Rengeteg bizalmi index torténelmi
mélypontra zuhant, nagyon sok tarsasag koltségesiikiprogramokat dolgozott ki,
melyek kozott szerepelt példaul befektetések vissrasa, leétszamleépités, beruhazasok

elhalasztasa vagy végleges elvetése.

A valsaq egyeiditlen hatasai

A valsag FDI-ra gyakorolt hatasai az egyes régiakbatve gazdasagi szektorokban
eltéden jelentkeztek.

Bearamlo FDI

2008-ban a fejlett orszagokba iranyulé FDI 965 idnidl Dollarra, 26%-kal cstkkent
az ebz6 évhez képest. Efleg az M&A Uzletek 6t éves konjunktira utani visssesének
tulajdonithatd — ez Eurdpaban 56%-0s, Japanbarg p&sfo-os volt. Ezzel szemben
azonban a zo6ldmés beruhazasok szama 61958972-re emelkedett az év folyantan
A fejl6ds orszagok FDI folyamatai kevésbé voltak érintetidly tint, jobban at tudjak
vészelni a valsagot, mivel pénzigyi rendszerik &le@é/olt atséve a valsag altal sujtott
Egyesiilt Allamok és Eurépa bankrendszereivel. Gemianovekedésiik @& maradt,
melyet az emelkédtermékarak is tamogattak. igy 2008-ban az ebbég@ha aramlo
FDI majdnem 15%-0s novekedést mutatott. (Meg kelbndban jegyezni, hogy a
ndvekedés uteme lassuld, mivel egy évvel korabhkam rautatd még 33%-felett volt egy
kicsivel.) A beruhazasok meértéke kiulondsen Afrikgbhatin-Amerikaban és a karibi
térségben volt magas, nem szakitva meg @ elvek trendjét. Az ébb leirtak alapjan

agy vélem kijelenthét, hogy a gazdasagi névekedés mindegyik régidbanllaszonban

18 http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/upeltl/
" UNCTAD World Investment Reports 2009, 13. o.
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nem olyan diteljesen, mint a fejlett orszagok esetében. Azsjiadé orszagaiba érkéz
kozvetlen kilféldi beruhazasok mértéke az addigtregmagasabb volt (376 milliard
Dollar), ez 10%-0s nOvekedést jelentett afz&lévhez képest. Azonban a szubrégidk
részesedése eblba mennyiségl mar efsen valtozd volt. A legnagyobb mennyiség
mikodstoke Kelet-Azsidba aramlott a région belill, legnadyoiértékben azonban Dél-
Azsiaban novekedett a mértéke, 2007-hez képestial¥bb befektetés érkezett. Ezzel
szemben Délkelet-Azsiaba 38%-kal kevesebb FDI @tmhint egy évvel korabban.

A fejl6dé orszdgokban a kereskedelmi és akvizicios aktiZi@f8 folyaman is magas
maradt, a transznaciondlis véllalatok Afrikaban dgsiaban novelték ilyen
tevékenységiiket. 2009. év&felében azonban Azsiaban, és mas@gjirégiokban is az
export hirtelen visszaesése és az energia valamést természeti éforrdsok aranak
rohamos emelkedése kovetkezett be, igy az M&A #keibk is hirtelen visszaesést
mutattak.

A Délkelet-eurépai és a FAK allamokba bearamlé Fbivekw trendet kdvetve
2008-ban a pénzigyi valsadg, az olaj és gazarak nasha valamint a regionalis
konfliktusok ellenére rekordmagassagot ért el. Kdkdi befektetk ugyanis tovabbra is
kapcsolddni szerettek volna a gyorsan novekelyi piacokhoz. Oroszorszagban a
természeti diforrasok szektoraba iranyulé FDI szintén noévekedett szigorodo
szabalyozas ellenére.

Az elobbieken feldl, illetve azok miatt az UNCTAD altalkkott World Investment
Prospects Survey 2009-2011-eérejelzése szerint Eszak-Amerika és az EU15 fejlett
allamai voltak a legsulyosabban érintettek a TNJepitési eljarasai miatt. A
fejlédésben 1éy FDI fogadd régidk kozil Kelet- és Délkelet-Azsiubrégioit érintette
leghatranyosabban a vélsag, habar még mindig kiseBbtékben, mint a fejlett
orszagokat.

Nem szabad azonban megfeledkezni a strukturédliyangg és kénnyen sebezhet
orszagokrol sem, mint példaul a legkevésbé fejtedzagok (LDC), szarazfolddel
korilvett fejlbdé orszagok (LLDC) és a kis féflié szigetallamok (SIDS). Ezen orszagok
szamara a Hivatalos Fejlesztési Tamogatason f@ID) az FDI jelentette az elmult két
évtizedben a & finanszirozasi forrast. Az altalanos trendnek rekegfen a 2008
folyaman ezekbe az allamokba iranyul6 FDI ndvekedéircsak részesedésik adwijl
és atmeneti gazdasagokba iranyul6 FDI aramlasokkeonban mivel ezek az orszagok
erdsen az aruk egy 8k skaldjanak exportjara vannak utalva, 2009-ben koénolyan

megéreztéek a valsag hatasait, tobbek kozott azrgukoranti csokkerd keresleten
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keresztil. Az ideérkéz kozvetlen beruhazasok ugyan novekedtek, céljuknizero
altalaban a természeti gdorrasok kiaknazasa, amely nem vezet hosszu taagy n

mértéki és fenntarthato féjiéshez.

Kiaramlo FDI

Mig 2007-ben novekivtendenciat mutatott és rekordértekeket ért eligad@08-ban
a fejlett gazdasagokbdl kiaramldikddétoke csdkkenni kezdett, mivel a pénzigyi valsag
miatt a ® FDI kodzvetibk, a transznacionalis vallalatok kulfoldon valé didbtési
kapacitasa és hajlanddsaga is csokkent a korabéaleirt okok miatt.

Habar az U.S.A.-beli TNC-k kulféldi leanyvallalatak ujrabefektetett profitja 2008-
ban magas volt, a kidramld FDI csokkent. Hasonlgafoat zajlott le az Eurozénaban és
az Egyesult Kirdlysagban is, ahol a TNC-k 60%-kadtkkentették kulfoldi
beruhdzasaikat. Csupan a japan transznacionalelatak voltak képesek névelni FDI
kiviteliket kulfoldi felvasarlasok segitségével, lyek esetében kihasznaltak a valsag és a
gazdasagi lassulas miatti arcsokkenést. igy Jagiéordmértélk hataron atnyialdé M&A
Uzletet valdsitott meg, melyeknek kdszoleeataz orszag visszakertlt a legnagyobb FDI
kibocsatok korébe.

A fejl6dé orszagokbal kiaramlott fikodotoke meérteke 2008-ban ugyan 5%-kéktn
de 2009 elején mér csokkenésnek indult. Az azsaidgsdgok, mint példaul Kina
tovabbra is fontos FDI kibocsatok maradtak. Ad@éjl gazdasagok részesedése mind a
fejlett és LDC orszagokba iranyuld FDI mind pedig @sszes FDI kibocsatas esetében
novekedett. Ezen orszagok TNC-i addig soha nentt latanyban részesedtek a kiaramlo
beruhazasokbol — 2008-ban az 6sszes kiaramlo FB%-d ezekbl az orszagokbdl
szarmazott.

Az atmeneti gazdasagok FDI kibocséatasa is jétentértékben névekedett, 2008-ban

az 0sszes kiaramlod kozvetlen beruhazas 3%-at tattek

Az FDI szektorokban valé eloszlasa

A kozvetlen kulféldi 86kearamlasok kapcsan mind szektordlis, mind ipatégn
kimutathatok jellegzetes kulonbségek. Mikozben 2Bb88 a legtbbb iparag esetében
csokkent az FDI tevékenység, kivételek is medfiggek voltak, kilénésen a primer
szektorban, valamint az élelmiszer-, az ital- édohanyiparban, ahol névekedtek a

tranzakciok. A primer szektorban a felvasarlasokaksiziciok (M&A) értéke mind
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abszolut értelemben, mind pedig az 6sszes M&A tewggeghez képest ndvekedett. A
2008 el$ feléveben emelkédolaj- €s termékarak a banyaszati- éml&jiparban a
hatéron atnyulé M&A beruhazésok értékének noveketdéditottak ki. (A szektorban a
ndévekw mennyisé§§ FDI-t a fentieken tal az egyre nagyobb szamu zélhn
beruhazasok is tikrozik.)

Altalanossagban azonban csokkenés mutathaté ki &A Nevékenységben a
gyaripar, és a szolgaltatasok terén, azonban egpnylagos eltolédas is megfigyelbet
nem pénzlgyi szolgaltatdsok, az élelmiszer-, az & a dohanyipar iranyaba. Ez
véleményem szerint abbdl a teljesen étthakbol fakad, hogy a cégek — az iparagtdl
fuggetlentl, amelyben tevékenykednek — sokkal joblveegvalogatjak, hogy hanyatlas
idején mibe fektetnek be. A gyariparban az M&A ieke értéke 10%-kal visszaesett
2008-ban. A textil és ruhdzati-, diemyag- és fémipari termékek kdrében atlagosan 80%-
os volt a visszaesés, a gépipar esetében nemnlire drasztikus ez a folyaniatEzzel
ellentétben az élelmiszer-, az ital- és dohanyiparbz M&A Uzletek szama jeldisen
ndvekedett. Az utdbbi terllélrtobb nagy TNC is élt a lehitéggel ebben azdben, és
javitott kulfoldi versenyképességen. Az M&A értéleat iparagban létrejott négy mega-
Uzlet is novelte, melyek értéke egyenként meghaladtO milliard Dollart (pl.: a spanyol
Altadis felvaséarlasa a British Imperial TobaccaBltA szolgaltatasi szektor akvizicios
tevékenységei is nagymértékben csOkkentek az &arf@dn; a legtobb szolgaltatast
nagyjabol azonos mértékben sujtotta a valsag, kiaw Gzleti szolgaltatasokat, melyek
2%-kal novekedtek. Az M&A (zletek értéke a péenzuggektorban zuhant legnagyobb
meértékben, 73%-kal, mindazonaltal jottek azérel@tagy lzletek az észak-amerikai és az
eurépai bankszektorb&h A japan bankok pedig a rendelkezésiikre all6 tretsl
mennyiséf hazai ke segitségével Ujra visszatértek a nemzetkoziilddetbe és annak
legnagyobb befektéivé valtak.

8 UNCTAD World Investment Reports 2009, 16. o.
¥Uo. 17. 0.
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3.1.3. Hatalmas visszaesések - 2009.
FDI bearamlas

2009-ben az FDI aramlas mindharom orszagcsoportbaifiejlettekben, fefidékben
€s az atmeneti gazdasagokban — zuhant, amely tékaoalag tobb régidjaban a gyenge
gazdasagi teljesitményeket, valamint a TNC-k csikKimancialis képességeit.

A 2008-ban kezédott csokket tendencia, amely az FDI fejlett orszagokba irdayul
aramlasat jellemezte, 2009-ben is megmaradt, nertékabbi 37%-kal csokkent. A
visszae8 nyereségek végett csokkent a visszafektetetttpkois a vallalatk6zi hitelek
mértéke. Ezzel egyétben a jeleris kivasarlasi tranzakcidk visszaesése miatt pedig
tovabb csokkentek a hataron atnyuld M&A lzletek.

A fejl6do és atmeneti gazdasagok, amelyek 2008-ban mégidiebnak bizonyultak
a valsaggal szemben, 2009-ben mar nem voltak jlyérelyzetben. Azonban még igy is
jobban jartak, mint a fejlett orszagok. Hatévi medgtas nélkili ndvekedést kdgen a
bedramlé FDI 25%-kal cstkkent esetikben. A koraek adatait és eredményeit
megfigyelve mar ekkor sejtiewolt, hogy a sulypontok a fétlo orszagok felé fognak
elmozdulni, igy a varhato javulas az FDI aramlasksgyorsabb lesz, mint a fejlett
allamokban. Ezt a varakozastogitette meg az a 2009-es rangsor is, amelyet a
legnagyobb FDI fogad6 allamok kozoétt allitottak: fal hat legnagyobb fogadd orszag
kozott harom fepdé vagy atmeneti gazdasag V8ltAz Egyesiilt Allamok mefgizte
elssséget, am a masodik helyre Kina kertlt, az eurdpsamagok pedig lejjebb csusztak a
rangsorban. A zdldmég beruhdzasok kozill is tobbet vonzottak as@éjlés atmeneti
orszagok, a kereskedelmi és akviziciés Uzletek olalgyészét azonban még mindig a
fejlett regidkban regisztraltak. Ezen kivil az UNKIT altal készitett World Investment
Prospects Survey 2010-12-re vonatkoziagelzései is a fent emlitetteket tamasztjak ala.

A fejlodo-fejlett eltolodason kivil 2009-ben egy Ujabb trerat megfigyelhed a
kozvetlen kulfoldi befektetések kapcsan, mégpedigF®| adoparadicsomokba vald

megnodvekedett aramlasa.

20 UNCTAD World Investment Report 2010, 3. o.
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FDI kiaramlas

2009-ben a kiaramlott FDI mértéke 38,7%-kal csOkkéikrozve igy a bearamlasi
trendeket. A globalis gazdasagi és pénzigyi valeag masodik éve sujtotta a fejlett
gazdasagok FDI kiaramlasait, rdadasul ebben aznéwhér a felpdé és atmeneti
gazdasagokat is kezdte érinteni e tekintetben is.

Mik6zben az év soran a fejlett orszagokbdl a kido#ntDI széleskdr csokkenése
volt tapasztalhatdé (néhany kivétellel, mint Dariarszag, Norvégia és Svédorszag), a
régié tovabbra is asfFDI kibocsatd maradt. Az Egyesiilt Allamokb6l kidtatt FDI
torzstke komponense jelafgen csokkent. Szintén nagyméfiélisszaesés volt
megfigyelhed az Egyesiilt Kiralysag és az Eurozona tagéllarmedébsen is, a japan TNC-
k pedig fontossagi sorrendiikben hatrébb sorolt#ikiil befektetéseiket.

A fejlodo allamok esetében 12%-0s visszaesés volt medfigijebe ebz6 évhez
képest, véget vetve igy az 6t éves felemelkedégiasznak — ugyanakkor ez a csokkenés
kevéshé volt sulyos, mint a fejlett orszagok esmtéliEnnek kdvetkeztében (is) a deib
és atmeneti gazdasagok poziciéja, mint FDI kiba@désatovabb efstdott az évben —
részesedésik az dsszes FDI kibocsatasban (a 2008% g0l 27%-ra emelkedett, amely
véleményem szerint szintén jOl igazolja hipotézisgar voltat. A fejpdé és atmeneti
orszagok gazdasagi ndvekedése, transznaciondlidavaik novekedése, illetve az egyre
nagyobb versenykényszer hozzajarult kulféldi berdlsaik noveléséhez. Raadasul a
gazdasagi valsag egyétien hatasa a kiaramlo befektetésekre rekordmiéneckovelte
ezen orszagok részesedését az dsszes kiaramlettdEDAz addparadicsomnak szamitd
Virgin-szigeteken kivil harom orszag (Kina, Hongnigp Oroszorszag) kerilt etiba
csoportbdl a 20 legnagyobb befektétizé. Kina, Oroszorszag, India és Brazilia (BRIC
orszagok) TNC-i pedig a legdinamikusabb befeite valtak.

Fobb komponensek

2009 folyaman az FDI mindegyik komponense, a ték&s befektetések, az
Ujrabefektetett profit és a vallalatkdzi hitelekyatant csokkentek, amely csekély FDI
aramlas & oka volt az év folyaman. Az 2009. masodik felélagonban a vallalatkdzi
hiteleket példaul az ingadozas jellemezte, amedgilélag hatott a negativ trendre, ezen
kivil a ujrabefektetett profitok is elkezdtek enealkii.
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A pénziugyi piacok Osszeomlasa hatasara csokkemarsznacionalis vallalatok
lehettsége M&A tevékenységeik finanszirozasara. A ban&skpénzintésetek sokszor
nem akartak, vagy képtelenek voltak ezt megte@diddésul adzsdepiacok 6sszeomlasa
miatt a TNC-k csokkentették tordkes befektetéseiket. A fejlett orszagok inkabb az
M&A tevékenységeket részesitettélbreiben a z6ldmeis beruhdzasokkal szemben az
elmult két évtized soran. Ezért a 2008-2009-esagalsoran is az FDI aramlasban
tapasztalt visszaesés nagy része inkdbb a haténgal@ kereskedelmi és akvizicids
tevékenységek jelete csokkenése miatt kdvetkezett be, mint a zéldsérruhdzasok
miatt. (A 2009-es WIR jelentés szerint az M&A Ulelketszama 2009-ben 34%-kal

csokkent, mig a z6ldmég beruhazasoké csupan 15%-kal.)

Szektorélis eloszlas

2009 folyaman mindharom gazdasagi szektor (primipari- és a szolgaltatasok
szektora) esetében visszaestek a kulfoldi kozvétenhdzasok. Erre az évre a globalis
valsag mar nem csak a gazdasagi ciklusokra érzékamggak esetében okozott FDI
csokkenést, hanem a 2008-ban még rugalmasnakalédleamk mutatkozoakban is, mint
példaul a gyogyszer- és élelmiszeripar. A gazdashgnyatlas 2009-ben az
energiaszektorban is visszaesést idézétt ahely 1981-6ta pedig nem fordultelAz
olaj- és gaziparban a legtdbb tarsasag szintémalgdtt koltségeill oly mdédon, hogy
nemcsak kutfarasi tevékenységeiket cstkkentettéhelm egyes kutatasi projektjeiket is
torolték, elhalasztottak. A banyaszati agazat viglag ebs maradt, a mégazdasagi
szektorban pedig ugyan abszolut értelemben csokk&mtEnt, de a tranzakciok szama
novekedett.

A globalis lassulas és az ingadoz6 fogyasztoi bimgklents karokat okozott az ipari
szektorban. Az M&A tevékenységek itt 77%-kal zula&n009-beft. A legnagyobb
csapas a nem-fém banyaszati termékeket, a fémtekmekérte, mivel keresletik
jelentbsen csokkent. Az autbipar szintén jetentvisszaesést szenvedett el, de a
vegyiparban is ez a negativ tendencia volt jeliémz M&A tevékenységekre. (Habar a

legnagyobb értékilyen tzlet éppen a gydgyszeriparban sziletett BO€19-ben: a svajci

2L UNCTAD World Investment Report 2010, 10. o.
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Rocher 47 milliard Dollarért felvasarolta az Egyesidllamok-beli Genentech
vallalatot. 2

Az élelmiszer feldolgozasban a trendek a beruh&zasddjainak megfeléen
alakultak, tehdt az M&A Uzletek csokkentek, a z@dfis beruhazdsok szama pedig
magasabb volt, mint a két korabbi évben.

A szolgaltatasi szektorban szintén nagymeértékbesszaesett a kereskedelmi és
akvizicios tevékenységek értéke — annak ellenéogy la szektor véllalatai kevésbé
érzékenyek a rovid tavu gazdasagi ciklusokra. Aetiigs a pénziigyi szolgéltatasokat is
nagyon sulyosan érintette a valsagpbliek esetében 83, utdbbiaknal 87%-kal csdkkent
az M&A tevékenységek értéke. Ezzel ellentétberzg giaz- és aramszolgaltatas terén ez
az érték 26%-kal dtt; a tiz legnagyobb M&A Uzlet kdzll négy az arapigaltatas
teriiletén valésult meg.

A valsag szektorokra gyakorolt hatdsa azok FDI-etillb sulyanak elmozdulaséat
eredményezte. Az 0sszes kereskedelmi és akvizitrfeten belul az ipari szektor
részesedése a fejlett orszagok esetében alacsomgtplmint a fejpdé és atmeneti
gazdasagokndl; a primer és szekunder szektor arémy@l szemben épp az utdbbi

orszagokban novekedett meg.

Fejl6ds és atmeneti gazdasagok novékezerepe

A gazdasagi és pénzilgyi valsag nagymeértékben teirsdransznacionalis vallalatok
kulfoldi tevékenyseégeit. A leanyvallalatok eladagsaijévedelmei 2008 és 2009 folyaman
csokkentek, azonban lassabban, mit a vilag gazdaséékenysége. igy ezek bruttd
nyeresége Uj cslcsot dontdtt, a vilag GDP 11%dte te®*. Ezaltal 2009-ben a TNC-k
kulfoldi tevékenységeinek expanzioja a zoldisebheruhdzasok mellett a leanyvallalatok
novekedésének tudhatdo be. A kilfoldon alkalmazatinkaet szama 2009-ben nem
valtozott szamottéien. Ez egyrészt annak tulajdonithatd, hogy az ésodi felében a
kulfoldi eladasok emelkedni kezdtek, masrészt peditgkor a gazdasagi tevékenységek
0j erre kaptak, a TNC-k lelassitottak méretgazdasagogségramjaikat — dként a
fejlods Azsiaban. A kulfoldi leanyvallalatoknal alkalmabas allok szaméaban eltolédas

tortént a fejlett orszagoktdl a féflok iranyaba. A leanyvallalatok alkalmazottainak

%2 Uo. 11. o.
ZUo. 11. o.
24 Uo. 16. o.
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szama Kinaban volt a legmagasabb 2008-ban, 160milunkassal. Az Egyesult

Allamokban ezzel ellentétben felére esett vissza &zam 2001 és 2008 kozott.

4. dbra
A 100 legnagyobb TNC megoszlasa a kozpont elhelyezk  edése
szerint, 1992, 2000 és 2008 (%)
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Adatok forrasa: UNCTAD World Investment Report 20pL7.

A fejl6do és atmeneti gazdasagok novélezerepét az is nagyon jol jelzi még, hogy a
TNC-k top 100-as listajdn az ezékbaz orszagokbdl szarmazd véllalatok hét helyet
foglaltak el. Valamint mig a kilencvenes évekbedNC-k 90%-nak kdzpontja fejlett
orszagokban volt, addig 2008-ban mar az anyavédkla&gynegyede fejtls vagy
atmeneti gazdasagokban helyezkedett el, ahogyfentiaabra is szemlélteti.

A harmadik szempont, amely jol tikrézi a fent eattitorszagcsoportok névekv
fontossagéat az a transznacionaltsagi index. Etsagalatt 10 szzalékponttal emelkedett
2007-hez képest. Azonban a 8eip és atmeneti gazdasagokban a top 100 nem pénzigyi
TNC koérében megduplazodott ez az érték, mivel aoldil tevéekenységek gyors

ndvekedése miatt az anyaorszagban még latvanyogaiekedés volt tapasztalhato.
3.1.4. Lassu javulas - 2010
2010-ben a gazdaséagot oszidmtézkedések és mas fiskalis politikak fokozatosan
hattérbe keriiltek, és a gazdasagi novekedés egggobb mértékben valt fuggé a

maganbefektetésaltt igy a transznaciondlis tarsasagoknak fel kelltterniiik, hogy

egyeni befektékként nagyon fontos vezieszerepik van.
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A 2008-as és 2009-es évek zuhano6 FDI tendenciégevielvaltotta a lassu javulas,
novekedés szakasza, amdlief) a fejbdo orszagokba iranyulé FDI-nak volt kdszonhet
— amelyek az atmeneti gazdasagokkal egyuitalsalommal voltak a bearamlo FDI tobb
mint felének fogadodallamai.

Bearaml6 FDI

Az 0sszes bearamlott FDI értéke 2010-ben elértd222 milliard Dollart, amely
kozel 5%-0s novekedést jelentett 2009-hez képesklloldi kozvetlen beruhazasok
regionalis és szubregionalis megoszlasa kozottraéfyen megoszlas volt megfigyelidet
a fejlett és az atmeneti gazdasagokba cstkkerig a fejbdé orszagokba novekv
mennyiséf FDI aramlott.

A fejl6dé orszagokba aramlott FDI 12%-kadth 2010-ben, a orszagok relative gyors
gazdasagi novekedésének, a tartdés belféldi kenesletes a kialakulé Dél-Dél
kapcsolatnak kdszontietn. A hataron atnyuld kereskedelmi és akviziciggkenységek
is megduplazédtak ezen allamok esetében a vonzélatalnyereségek, a jovedelem
novekedése és a szilard gazdasagi alapok Mislitvel a nemzetkozi termelés nagy része
is a fejbdo és atmeneti gazdasagokba vandorolt, a TNC-k iseegggyobb mértékben
fektettek be ezekben az orszagokban koltséghatélagai és versenyképességuk
fenntartasa érdekében. A FDI megoszlasaban bel@retkaltozast a legnagyobb
befogad6 orszagok rangsora is igazolta, mivel 2880-a top 20-as lista fele & es
atmeneti orszag volt. Az Egyesiilt Allamok és Kinegfmizte vezed helyét, tdbb europai
allam hatrébbcsuszott a rangsorban, Indonézia giglkalommal szerepelt a listan.

A fenti megdllapitdsokat igazolta az UNCTAD Altatamitott Inward FDI
Performance Index is, amely az orszagba bearanf@i-t annak gazdasagi
teljesitményéhez viszonyitja (az orszag részesedeseDI| aramlasban/részesdése az
0sszes GDP-ben). A fejlett orszagok csoportjaranfipdt index érték 1 alatt volt, igy
visszaestek a besorolasban a véalsag utan. Ezeetében a fejidé orszagok értéke 1
felett volt, és igy ékelobb helyeket szeretek a rangsorban az utébbi években

A fejl6dé orszagokba aramlo FDI ndévekiendenciaja azonban jeléatregionalis
kilonbségeket takar. A legkevéshé fejlett orszagotlibC), a szarazfélddel koérilvett
fejlédé orszagokba (LLDC), a féjtio szigetallamokba (SIDS), az Afrikaba és a Dél-

% UNCTAD World Investment Report 2011, 3. o.
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Azsidba aramlott FDI mértéke tovabb csokkent. Ezekéntétben a legnagyobb
feltorekw régidkba, mint Kelet- és Délkelet-Azsia, valamimitin-Amerika teriiletére
érkezett kozvetlen kulféldi befektetések nagyméyedk novekedtek. Ez a ndvekedés
Kelet és Délkelet-Azsiaban 34%-o0s volt 2009-hezekégs felilmalt minden mas &g
régioban tapasztalhatd novekedést. Ehhez hasordo&omoly belféldi és kulfoldi
kereslet, a j0 makrobkonomiai alapok és a magasélairak altal 6sztonzott gazdasagi
novekedés a Latin-amerikai és karibi térségbe 138ard Dollarnyi FDI-t vonzott.
2010-ben csaknem az Osszes fogad6 orszagban néteketdearamld FDI, a legtobb
Brazilidba iranyult. Ezzel szemben Afrikdban példéalytatodott a 2009-6ta tarto
csokkerd tendencia.

A Nyugat-Azsiaba iranyuld FDI a régioban tapaszalyenletes gazdasagi talpraallas
ellenére is csokkent. Az olajban gazdag allamokbakormanyok jeleris 6sszegeket
koltottek a gazdasag tamogatasara, de egyes okdra@ya privat szektor Uzleti feltételei
nagyon sebezh&k maradtak.

Az atmeneti gazdasagokba aramlé FDI mértéke mdigindokkenést mutatott;
Délkelet-Eurépa orszagaiban éeen csokkent az érték az EU-allamok csekély
befektetéseinek kdszonkeh, a FAK gazdasagaiban pedig csupan kevesebb 1 rims
novekedés volt tapasztalhat6 a szilardabb nyerga@ya gyorsabb gazdasagi novekedés
ellenére is.

A fejlett orszagokba bearamlott FDI mértéke 2010-beérsékelt csokkenést mutatott
(kevesebb, mint 1%-0s), Eurépa volt az a szubrégiml ez a negativ folyamat a
legmarkansabban jelentkezett, tikrozve az egyreyiléel adossagvalsag miatti
bizonytalansagokat. Azonban amig példaul Olaszgrsga az Egyesillt Kiralysag
gazdasagat ilyen mértékben érintette ez a folyanmafis tertleteken, példaul
Franciaorszagban alig esett vissza, mig Németdmapagbtt a bearamléo FDI. De
Japanban példaul szintén cstkkenést regisztrataka szamos, nagy ertetékekivonas
miatt allt eb, az Egyesiilt Allamokban viszont a leanyvéllalafplabefektetett profitjai
miatt emelked tendencia volt megfigyelh&t®

% Uo. 6. 0.
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Kiaramlé FDI

A kiaramlé kozvetlen kulféldi befektetések ugyanvekedtek 2010-ben az éeb
évhez képest, azonban még mindig a valsétti édtlag alatt maradtak. Akércsak a
bearamlasok esetében, itt is az FDI régiok kozé&yenbtlen eloszlasa volt
megfigyelhed. A fejl6dé és atmeneti gazdasagokbdl kiaramlott FDI |ényagese
novekedett, tikrozve és6d gazdasagukat, transznacionalis vallalataik dinemagat és
torekvéseiket Uj piacokra valo bekerllésik érdekéBefejlett orszagok negativ trendje
2010-ben megfordult és 10%-0s ndvekedést mutatabac evhez képest.

A fejl6dé és atmeneti gazdasagok FDI kibocsatasa 21%-katkedett 2009-hez
képest, azonban az altalanos névekedés mogottgelkilonbségek figyelhétk meg az
egyes orszagok kozott.

Dél-, Kelet- és Délkelet-azsiai valamint latin-amkar befektetk voltak a ndveks
FDI ,kifektetések” t motorjai. A legfontosabb FDI forrasokbdl, Hong Kphdl és
Kinabol kiaramlott mikodotoke mértéke jeleds mértékben névekedett, egyenként tobb
mint 10 milliard Dollart tett ki. A kinai vallalatofolytattdk felvaséarlasaikatoként a
tengerentulon tettek szert nyereségre, még a jeplifadatokat is megékve. Mindegyik
nagy latin-amerikai befeki@t— Brazilia, Chile, Kolumbia és Mexikd — néveltelfiidi
akvizicios tevékenységeitoként a fejlett orszagokban, ahol a véalsag utén ljaku
lehetiségeik. Ezzel szemben Nyugat-Azsia legfontosablzagesbol szarmazé FDI
mértéke jeleritsen csdkkent a nagymertekokekivonasok miatt, valamint azon okbal,
hogy a kiaramlé FDI-t ,atiranyitottak” a valsagalmeggyengitett hazai gazdas&gba

Az atmeneti gazdasagokbdl kiaramlé FDI 2010-benekdy tendenciat mutatott. A
projektek legnagyobb részét orosz és kazahsztaf-K Maldsitottak meg. A természeti
eréforrasokon alapulo tarsasagok gyors fellendilégéklzen az orszagokban azser
allami tdamogatas, a javulo nyersanyagarak és aknéuézsdepiaci értékek segitették.

A fejlett orszagok tekintetében csupan csekély @ékérfavulasrol lehetett beszélni. A
kiaramlo FDI szintén egyeftlenill oszlott meg az orszagok és régiok kdzottopa és
az Egyesilt Allamok esetében novekedett a mértékig Japan esetében tovabb
csokkent. A valsag megkésett hatasa és a fejletzagok romlo kilatasai miatt
transznacionalis vallalataik inkabb a feltorékwiacokon fektettek be annak érdekében,
hogy profitjaik ne csokkenjenek.

2"Uo. 7. 0.
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A fejl6dé és atmeneti gazdasagok TNC-i kozil is egyre toldltarekvo orszagok
piacain fektetett be, ahol gyorsabb taplraallapkb gazdasagi kilatasok voltak. A nagy
TNC-k, kilonésen a BRIC orszagok allamilag irantgiteallalatai fontos befektékké
valtak a gyors gazdasagi novekedés és elégpadzigyi forras segitségével. Valamint
az is motivaltabket, hogy igy kulfoldi forrasokhoz és stratégidimslokh6z juthatnak. Az
atmeneti orszagok vallalatai szintén novelték Jasaikat mas atmeneti gazdasagokban.
fgy 2010-ben a 20 legnagyobb befektkdziil hat fejbds és atmeneti orszagbol vald. Az
UNCTAD éltal kiadott World Investment Prospects Wy 2011-2013 szintén
megebsitette, hogy ezek az allamok egyre fontosabb betfddké valnak, és ez a trend

valoszirileg a kozeljéwben is folytatodni fog.

Szektorélis meqoszlas

Ahogy az ebz6 években, 2010-ben is jelést eltérések mutatkoztak az FDI
szektordlis megoszlasdban, melyet az alabbi diagggdl szemléltet. Az FDI projektek
adatai szerint az ipari szektor értéke és részesedéemelkedett, a projektek majdnem
fele ide tartozott. A primer szektor és a szolgattak esetében ezek a szamok csokkentek

az ebz6 évhez viszonyitva.

5. 4bra
Az FDI szektoralis megoszlasa, 2009 és 2010 (%)
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Primer Ipar Szolgaltatdsok
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Adatok Forrasa: UNCTAD World Investment Report 204.19.

,2009-hez képest 23%-kalott az FDI projektek értéke az ipari szektorban 2010

folyaman, 554 milliard Dollaros értéket elé’2.A pénziigyi valsag egyrészt az ipari

2 Uo. 8. 0.
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vallalatok egész sorat kedwlenil érintette, masrészt azonban pozitiv hai&sabltak a
szektorra, mivel sok tarsasag emiatt nagyobb t&kealysed (produktivabb) és nagyobb
hasznot hoz6 (profitabilisabb) tevékenységbe kézdet

Az iparon belll az Uzleti ciklusokra érzékeny imgid - mint a fém és fémipari
termékek, villamos és elektronikai berendezéseamdt faipari termékek — eladasaira és
nyereseégeire hatott negativan a valsag. Ezekmgaaagakra a nagymeérigkiltermelés és
a beruhazasok visszaesése volt jel&nmagyobb bevételekre és piéefiésre vonatkozo
terveik pedig egyre ,kilatastalanabbak” voltak, diibsen a fejlett orszdgokban. Mas
iparagak, példaul a vegyipar, rugalmasabban tu#tgdelni a valsagot, mig megint
masok, mint az élelmiszer-, ital-, dohany-, texiwtagy az autOipar 2010-ben mar a
talpradllas szakaszdban voltak, a gydégyszeripaigpeonzé maradt a kuilféldioke
szaméara. Ez utobbi iparagban az Uzletkbtésekdsbgei sem romlottak a tudosok és a
gyogyszergyartO cégek novekvszama miatt - dleg a feltdreké gazdasagokban,
jellemzsen Kindban és Indiaban. Az élelmiszer-, ital- ébayiparban a javulas az
alapvet termékek iranti keresletnek volt kdszorihetsleg a fejbdé orszagokban. A
TNC-k szaméara ez az év hatalmas profitokat hozsttrelgetek kivasarlasi lzletet
kotottek. A textil- és ruhaipartéleg a feltoreké orszagokban a névekvkereslet
jellemezte.

A nyersanyagok és energiaforrasok iranti novekigény, valamint a magas
termékarak ellenére a primer szektorban csokkemlCdz22010 folyaman. Azonban itt is
torténtek nagy felvasarlasok, amelyekben szintéfejl@do és atmeneti gazdasagok
természeti déiforrasokon alapul6 vallalatai jartak eldl. llyenléizvolt példaul a Repsol
felvasarlasa a China’s Sinopes Group altal 7 millRollarért*

2010-ben az FDI értéke tovabb esett a szolgaltar&kitorban, mindharom agazatban
(az Uzleti, pénzlgyi és a kommunikacios agazatbgraronban kilénbdzsebességgel.
A pénzigyi agazatbands csokkenés volt tapasztalhatd, amely nem véldtismen ez a

terllet volt a valsag kiindulopontja és kdzpontja.

2 Uo. 10. o.
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Az FDI médjai

A kozvetlen kulféldi befektetések két fmddja eltéd trendet mutatott a vizsgalt
évben. Egyrészt a hataron atnyulé M&A lizletek 3&dordvekedtek, mivel a ndvekv
részvényarak hatasara a befaltetvasarldereje javuf® Masrészsl a zoldmesds
beruhdzasok szama csokketrendet mutatott. Ennek ellenére az utobbi tipaéke
meghaladta a felvasarlasi és akvizicids tevékemysig

A fejl6dé és atmeneti gazdasagok esetében inkabb a zdldrberuhazasok voltak a
jellemzsek, tdbb mint kétharmaduk iranyult ezekbe az orskhg, mig az M&A
Uzleteknek csupan 25%-a. Ezzel egipen az orszagcsoport befekiedz M&A piacon
véaltak fontos szerefkké, ahol a fejlett allamok ,jatékosainak” hely&titék at. A Uzletek
szamaban tapasztalt etiérendek ellenére elmondhat6, hogy mind a zéldimemind

pedig a kereskedelmi és akvizicios tevekenységekeindovekedett 2010-ben.

Az FDI komponensei

2010-ben a stagnald FDI aramlasokat a komponeesék tapasztalt eli@tendencia
kisérte. Az Ujrabefektetett profit értéke majdnedtskeresére ndvekedett a vilagban
tapasztalt javuldé gazdasagi teljesitmény és a klilléanyvallalatok ndveky profitjainak
koszonheaten. Ezt a jelefis ndvekedést azonban a toékstkben bekdvetkezett aramlas
hanyatlasa kompenzélta, amely egyben a relatives@ig FDI aramlasok oka is volt.
Ezen felil a vallalatkdzi kolcsonok meértéke is dsFik, mivel sok esetben az
anyavallalatok visszavontak vagy visszafizettetgékkdlcsonoket leanyvallalataikkal
mérleglik stabilizaladsa érdekében. Ez a folyantdegf az eurdpai transznacionalis

vallalatokra volt jellemé.

Osszességében elmondhaté - ahogy azt véleményenimt szefejezetrész elején
talalhatd grafikon is mutatja — hogy ailkddétokének egyre ndvekv szerepe van a
vilhiggazdasagban, az orszagok degise szempontjabdl fontoékeallomany jo része
ilyen médon aramlik az allamokba. A #&jlb gazdasagok szamara azonban az atlagosnal

is nagyobb fontossaggal bir, mivel felzark6zaswogzontjabdl fontos eszkdznek szamit.

% yo. 10. o.
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Az Aaltalam vizsgalt iflszakban zajlott le az utébbi évek legnagyobb gamgias
valsadga, amely tukrédott az FDI aramlasokban is. 2007-ben meég rekordtékie
mukodotoke aramlasokat regisztraltak, minden orszagcsaggetében novekedett ez az
érték. A piac zavarai aztan fokozatosan fejtettelhdtasukat ezen a terileten is, az
aramlasokban jelets visszaesések kovetkeztek be, melyet 2010-ben &dal javulas
valtott fel. Azonban nem csaélkearamlas mertékében, hanem szektoralis illet\irdiii
eloszlasdban is véltozasok mentek végbe. A gazdagé§torokat tekintve a primer
szektorban és az ipar esetében ellentétes iranjozasok mentek végbe. Azdbbi
esetében mig 2008-ban novekedett az oda aramlodedig 2010-ben mar cstkkenés
volt tapasztalhatd. Az ipar esetében épp az eli@nkayamat jatszodott le. Ennek oka az
volt, hogy a valsag negativ hatasai miatt sok &@ganagyobb termelékeny$égs
nagyobb hasznot hozé tevékenységbe kezdett.

Az eltoldédas foldrajzi értelemben is nagyon latv@yolt, mivel azt a szamadatok is
nagyon jol tukrozik, hogy a féjtlo gazdasagok szerepe vitathatatlanul névekedett 2008
Ota. Ez volt ugyanis az az év, amikor az FDI araokaterén elkezdett emelkedni
részesedeésik, 2009-ben pedig szintén kimutatha@ansulytottadket olyan mértékben
a valsag, mint fejlett tarsaikat, hiszencadaramlas itt kevésbé esett vissza. Ezen kivil
ebben az évben mar egyre tobbdajbeli TNC kerdlt a legnagyobb tarsasagok listajara.

Ezek utdn ugy vélem sikerllt igazolnom a fejezefésl feldllitott hipotézisemet,
mivel ahogy az ébbiekben is leirtam, az FDI aramlasi adatok me#etitansznacionalis

vallalatok rangsorai is emellett szélnak.
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4. A LEGNAGYOBB TNC-K ES A VALSAG

A nemzetkdzi termelésben mind a fejlett, mind &6 orszagokban kiemelkédn
fontos szerepet jatszanak a legnagyobb TNC-k, akely elmult B masfél évtizedben a
nemzetkoziesedés folyamatan mentek keresztul. BD-48 évek végen és az 1990-es
evekben a liberalizalodasi és privatizalasi hullaiomoly hatast gyakorolt rajuk. A
folyamat Bleg az allami szektorban lévarsasagokat érintette, amelyek a leggyorsabban
valtak nemzetkozivé. Ez annak volt koszoshebgy az €z6 két folyamat (privatizacio,
liberalizacid) altal kulféldon megvethették labukat FDI és a stratégiai szévetségek
segitségével. Rendkivil ¢ ndvekedés mutatkozott a szolgaltatasi szektodsara
fejl6dé orszagokban alapitott tarsasagok szamaban.

A legnagyobb, fejlett orszagokban alapitott TNGskéjat ebszor az 1993-as World
Investment Reportban tette k6zzé az UNCTAD. Ez ddifet rangsorolt 1990-es kulféldi
nyereségeik alapjan, ezen Kkivil kozzétett még néhadatot tevékenységikre
vonatkozoéan, mint példaul eladasaik, alkalmazotai&ma. Az 1994-es lista mar a '92-es
adatokon alapult, és éttkezdve rendszeresen megjelentették. 1995-bénattalommal
alkalmaztak a transznacionalizaltsagi indexet iglyet az elméleti részben mar leirt
maodon szamolnak.

A pénzigyi tevékenységet végrarsasagok esetében a Geographical Spread Index
alapjan készillnek az UNCTAD rangsorai. Ez az indeamitdsba veszi a kulféldi
leanyvallalatok szamat, illetve azt, hogy hany agbmn van jelen adott tarsasag. Azért is
volt szilkséges egy masfajta deram kialakitasa ezekkel a vallalatokkal kapcsalatb
mert nyereségik mas gazdasagi funkciot tolt be,amigt Uzletkbtéseikre és
alkalmazottaikra vonatkoz6an nem allnak rendelkezédevans adatok.

Az UNCTAD honlapjan sajnos a legutolsé lista a 2@89a pénzigyi TNC-k Top50-
es rangsora. A 100 legnagyobb tarsasagra vonatktmted rendelkezésre all6 adatok
pedig 2008-bdl valdk, ezért tgy vélem ezen randselemzése mar nem tuldsizefi,
igy a kovetkeékben inkdbb a valsag transznacionalis vallalatgrakorolt hataséra és

ezek valaszlépéseire helyezem a hangsulyt.
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4.1. A 100 legnagyobb nem-pénzigyi TNC

A 2007-ben kezédott gazdasagi és pénzigyi valsadg nagyon komolyamette a
legnagyobb transznacionalis tarsasadgokat mind lsgéllamind ipardgi szinten,
nemzetkdziesedésik mértékét pedig 2008-ban megtamelkelassitotta.

A recesszid kivaltképp a gazdasagi ciklusokra é@mgkiparagakat sujtotta, mint
példaul az autéipar, banyaszat vagy elektronikaiendezések. A visszaesés ezek
esetében 2009-re még sulyosabba valt, mas iparagakbzont csak ekkor kezdték el
érzekelni a valsdg hatasait, mint példaul élelmmiszes ital iparban, valamint a
telekommunikaciés szolgéaltatasok terén. Sok TNC-osbkke profittal, ugyanakkor
novekw tobbletkapacitassal kellett szembesiinie, igy s&iesetben koltségcsokként

intézkedéseket hajtottak végre.

A legtdbb tarsasag esetében a tevékenységukrekeadahdatok még nem tukroztek
a valsagot a 2008-as évben, csupan néhany autdigari(pl.: General Motors, Chrysler,
Toyota) regisztralt csbkkenést eladasaiban. Endenin © oka volt. Egyrészt, hogy a
valsag 2008 szeptemberében kezdett el mélyulnN@-Ket pedig csupan az év legvégeéen
érintette. Masrészt a piac az év vegeig viszongladpil maradt sok iparag esetében,
harmadszorra pedig a legnagyobb TNC-k tovabbra olytattdk mas tarsasdgok
felvasarlasat, amely kozvetlenll kihatott tevékégysmutatoikra. Nettd jovedelmik
azonban atlagosan 27%-kal csokRenEnnek okai kozé sorolhatd, hogy a valsag
kozvetlen kdvetkezményeként a kdlcsonok koltsegegmivekedtek 2008-ban; a zuhano
tézsde és ingatlanpiacok miatt a tarsasagok nyereekg@s ingatlantulajdonainak értéke
sulyos veszteségeket tukrozott; azon TNC-k prafigmelyek mér korabban érzékelték a
valsagot, 2008-ban mar visszaesést mutattak; vatagyes tarsasagok a megnodvekedett
inputkdltségeket nem kompenzalhattak a noveldrakkal, igy arrésuket kellett

csokkentenidk.

Pénzugyi helyzetik javitasa erdekében a tarsasgmgok tevekenységi raforditasaikat
csokkentettek, dleg létszamleépitésekkel; sok tervezett zoOldimedberuhazast eés

akviziciot elhalasztottak vagy toroltek terveik ktizlletve tokekivonast hajtottak végre.

31 UNCTAD World Investment Report 2009, 21. o.
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A véalsag egy masik hataséldg az iparban volt megfigyeltigetmivel a kilénésen
sulyosan érintett TNC-k szamara nem volt mas tedégf, mint hogy ¢glbe mennek vagy
hagyjak, hogy felvasaroljakket (sok autdipari tarsasag esetében). A masikafoht
pedig épp ennek az ellentéte volt, azaz a kevésbété tarsasagok, amelyek még
rendelkeztek tartalékokkal, kihasznéaltak a lébéget és nagy mériékakvizicios

tevékenységbe fogtak (pl.: Roche, Fiat).

4.2. A fejlédé orszagok 100 legnagyobb tarsasaga

A feltorekws gazdasagok altalanosoésddését tikrozi, hogy a féflé orszagok
transznacionalis tarsasagai az utobbil5 évben mitek. Ez a dinamizmus Ujabb TNC-k
megjelenésében is tukiddik, amire j6 példa, hogy az utdbbi tiz évben azegMagyobb,
fejl6dé orszaghdl szarmazd TNC kozott 30 Uj tarsasag tjeteeg, valamint egyre tobb
kerll a Topl00-as listara is. Ezek kdzil a legj@ssbb a Hutchinson Wampoa (Hong
Kong, Kina), a Cemex (Mexikd), az LG (Korea), a Sangy (Korea), Petronas
(Malajzia), Hyundai Motor (Korea) és a CITIC (KiiT4)

A ,hovatartozast” tekintve Azsia szamit a legjetesatbb régiénak, melyet Hong
Kong és Tajvan kovetnek. De nem szabad megfeledk@éhAfrikarol, Malajziardl,

Koreardl és Mexikorél sem.

A valsag kozvetlen kovetkezményekéent a fejlett @gekba iranyuldé export
mennyisége jeledsen csokkent, amely komoly hatassal volt aééigk legnagyobb
transznaciondlisaira. Azonban néhany tarsasigg fAzsiaban, nyereségre tett szert a
belgy piac ndvekedése miatt. Az egyes TNC-k helyzetenlzao tevékenységenként és
vallalatonként eltér volt.

Az olaj és gazipari vallalatok bevételei csokken®B08-ban, ennek ellenére a
tarsasagok tovabbi befektetéseket hajtottak végmbbuenergiaforrdsok megszerzése
céljabol. A fémiparban szintén az eladasok jélerdsokkenését regisztraltak, azonban
néhany tarsasag adatai jobb eredméyeket tukropédiaul a Gold Fields Limited (Dél-
Afrika) az arany iranti globalis keresletndvekedagsitt tudott haszonra szert tenni. Az
elektronikai ipart is keresletcsokkenés jellemettéeg a nyugati piacok tekintetében.
Néhany tarsasag innovaciokkal és technologiai déieicioval probalta enyhiteni a

% Uo. 23. 0.
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recesszid kovetkezményeit. A telekommunikacio tejébb volt a helyzet. Olyan
tarsasagok, mint a Quatar Telecom vagy az AmériéailMMexiko) j6 eredményeket
értek el és bevételeik is novekedtek. Kozuluk mgyidle megcélozta nemzetkdzi

szerepénekdvitését is.

4.3. Az 50 legnagyobb pénziigyi TNC

A 2007-ben kezédott pénzigyi és gazdasagi valsadg kovetkeztébergmadyobb
pénziigyi TNC-k kellemtlen helyzetbe kerultek, miael Egyesiilt Allamok hitelpiacanak
0sszeomlasat és a leértékeléseket K@veszamos komoly szervezeti probléma meriilt fel
a nemzetkozi rendszerben. A rendszer stabilitésdigpaz iranta valé bizalom zuhanasa
alaasta. Mikdzben a helyzet 2009-ben egy kicsitilfava tovabbi megrazkédtatasok

sulyosak voltak.

A kitoré valsag ellenére a legtobb tarsasag nemzetkozissendatoi jok voltak, az
UNCTAD Geographical Spread Index-e alapjan. A TepS0istat eurdpai csoportok
uraltdk a kontinens nyitott piacai és az eurozonaattm Az észak-amerikai
transznacionalis vallalatokat ,megtizedelték” azreények, Japan és Kina pénzigyi
transznacionalisai pedig a nemzetkoziesedés egyaigabb szintjét érték el.

A recesszié kovetkeztében néhany pénzigyi TNC Osdpdt, és az allamok vagy
kisegitettékoket, vagy pedig ahogy azt a Lehmann Brothers esetkituk, cédbement.
Neves Wall Street-i bankok, mint a Merill Lynch,gyaa Morgan Stanley ugyan nem
mentek c8dbe, de megsintek beruhazasi bankok lenni, kereskedelmi bankakké
mukddnek tovabb. Més orszagokban is hasonlé esemémyjieitak le, példaul 1zlandon,
vagy az Egyesilt Allamokban, ahol az allam hatalisszegeket injektalt legnagyobb
bankjaiba, amelyek a legnagyobb pénzigyi TNC-k Woz@oltak. A helyzet
sulyosbodasaval azonban egyéb lépéseket is kabettilk a tarsasagoknak, igy
létszamleépitéseket, a sajéitd megsziintetését, pénzzeé tételét valanikekivonasokat

hajtottak végre.

Osszességében tehat elmondhato, hogy profitjaikkesi@se csupan a rengeteq rajuk
varé nehézség @kle volt a TNC-k szdmara 2008-ban. A globdlis kerecsokkenése és
alacsony szinten maradasa a kovetkeéwekben a legnagyobb TNC-k szamara is

meghataroz6 jelldg volt. Bevételeik jelerdtsen, a vartnal is nagyobb mértékben
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csokkentek, amely kulféldon valdé beruhazasi hagmdgukra disen ranyomta a
bélyegét. A valsagot azonban nem szabad csak wmegdtEnt felfogni a legnagyobb
TNC-k esetében, mivel igy leldsegik volt viszonylag alacsony aron tovabbi piaaokr
bejutni. Az iparban tevékenykékl esetében pedig a mar korabbiakban is emlitethval
kovetkezett be, és inkabb produktivabb valamintfifgtalisabb tevékenyséegekbe
kezdtek. Ezen kivil a fétlo, feltérekw orszagok egyre fontosabb szerepe ebben a
megvilagitasban is jél kivehgtmivel az emlitett rangsorokban egyre tébb olyalalat
szerepel, amely ezen orszgok valamelyikghlo.
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5. KILATASOK A JOV ORE VONATKOZOAN

Végezetll ugy gondolom nem elég csupan a multbamajltdt eseményeket
megvizsgalni és elemezni, nagyon fontos, hogy aeakkezésekre 4ll6 adatok alapjan
milyen kovetkeztetések vonhatoak le ag/nézve. Az UNCTAD altal készitett World
Investment Report-okban talalhatunk érejelzéseket a kozeljéve vonatkozoéan.
Dolgozatom készitése idején a 2011-es World InvesstrReport, valamint egy oktdberi
jelentés alltak rendelkezésemre, melyeket a kdzékken roviden dsszefoglalok.

5.1. Ovatos optimizmus — WIR2011

Az FDI aramlasok, hataron atnyulé M&A tevékenységsla zoldmeis beruhazasok
adatai alapjan a @kodotoke aramlas viszonylag @& fellendilésél beszélhetink. A
feltorekw gazdasagok, kulondsen Brazilia, Kina, India éss@mszag beléptek @kdb
FDI kibocsaték korébe. Ezen javulas ellenére aetiikbrnyezet kbnnyen sebezhéls a
TNC-k valoszitileg viszonylag Ovatos befektetési terveket késekeKovetkezésképp a
kozéptavu FDI direjelzések |ényegesen valtozhatnak attol Siggg hogy a potencialis
veszélyek végil megvaldsulnak-e vagy sem.

A bizonytalansag abrazolasa érdekében az UNCTARitedsegy normal jelldgés
egy pesszimista &lejelzést a jofre vonatkozolag. Ez a becslés kilonboz
mutatdoszamokon alapul, tdbbek kdz6tt az UNCTAD \Wadnvestment Prospects Survey
2011-2013-as adatain, egy az FDI aramlasteglzs 6konometriai modellen, valamint a
2011 el$ honapjaira vonatkoz6 M&A tevékenységek és zoldimeberuhdzasok
befektetési értékein. A mutatészamok alapjan az &@amlas 2012-ben elérheti az 1,7
milliardos, 2013-ban pedig az 1,9 milliard Dollakrseket, elérve a 2007-es értékeket.

Azonban figyelembe kell venni a stagnaldikiidétoke aramlast is (pesszimista
elérejelzés). Ez abban az esetben kbévetkezhet bez blyan veszélyek, mint a globalis
gazdasagi kormanyzéas kiszamithatatlansaga, ad@sagok vagy fiskalis és pénzigyi

egyenbtlenségek megtérténnek.

A vilagméreti FDI kibocsatas ndvekedése szamos téfryatapul, példaul:
» a pénzigyi rendszer stabilizadlodasa
» a feltbrekw piacok rugalmas ndévekedése

» gazdasagi éléenkitcsomagok
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» afejlédé orszagok keresletének javulasa.

A makrogazdasagi kilatasok javulasa kozvetlen pozitatdssal van a TNC-k
befektetéseire. Két évnyi visszaesés utan a traogmmalisok profitjai Ujra jelefisen
emelkedtek.

A természeti katasztroéfa okozta negativ gazdaségekedés ellenére Japanban
regisztraltak nyereséget a tarsasagéknseg a katasztrofat kovien is hajtottak végre
beruhdzasokat. Transznacionalis vallalatainak ekdgedig novekedtek az 6eb
évekhez képest.

Ez a makro- és mikrogazdasagi szinten bekovétkavulas tlkroadik a TNC-k
befektetési kornyezéfr alkotott vélemeényén is. A 2011-es World InvestinBrospects
Survey alapjan a transznacionalis vallalatok nogedptimizmust mutatnak. A jelentés
kihangsulyozza emellett a féflé6 és atmeneti gazdasagok, mint beli FDI-fogaddk
jelentbsségének novekedéseét.

Azonban mindezen pozitivumok ellenére nem szabfetegeni, hogy a kockazatok
és bizonytalansagok gatoljak az Ujabb befektetéshken tényesk lehetnek:

» a globdlis korményzas kiszamithatatlansaga
» egyes fejlett allamokban az adossagvalsag sulyaésiods a fiskalis
megszoritasok
> regionalis instabilitas
» energiaarak novekedése és az inflacio veszélye
» az arfolyamok sérilékenysége.
Habar mindegyik tényézcsokkendleg hat a befektetésekre, egylttes megjelenésik

mar komolyan akadalyozhatja dikddétoke aramlast.

5.2. Veszélyben a javulo tendencia

2011. oktober 18-&n az UNCTAD kiadta Global Investtn Trends Monitor
jelentését, melyben az FDI aramlasok 2011-es aakulelemzik. Erdekes dsszevetni a
meég év elején szintén a szervezet altal készitelflR \élentés jovre vonatkozd
gondolataival. Az év eleji varakozasok ugyanis namt a trendet kovették, amit a
legtbbben reméltek volna.

Az els félévben ugyanis csupan 2%-kal névekedett az FBxinks a vilagban az
eloz6 félevhez képest, amely azeb évi adatnal is 3 szazalékponttal alacsonyabb volt.

Ezzel jelenisen lassult a globalis ikodétoke aramlas. A hataron atnyulé M&A
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Uzleteket és a zOldméz beruhazasokat is lassuld ndvekedés jellemeztavaeleji
becslések tal optimistanak bizonyultak. 2011 dé&devében az FDI varakozasok globalis
és regionalis szinten is zuhantak a vildggazdasagiiweky ziirzavar, nyugtalansag
miatt. Ezt jelezte az addssagvalsagtol valo féleemopaban, az Egyesilt Allamok
gazdasaganak lassulasa és a csdkkefektedi bizalom is.

Az orszagcsoportokat tekintve (i&go-fejlett) azonban a korabbi évek trendje
megmaradt, azaz a fé§lé allamok ebben az esetben is jobb mutatokat tuddakutatni,
mint a fejlettek. A fejpdok szinte mindegyik régiojat komoly ndvekedés jeliemz el$
félévre vonatkozoan, a bearamldikiidstoke tébb mint a fele ebbe az orszagcsoportba
erkezett, dleg ebs gazdasagi ndvekedésik és a legnagyobb fejleguok bizonytalan
gazdasagi helyzete miatt. A fejlett orszagok esstédrzel szemben 4%-kal cstkkent a
bearamlo FDI (az 6k6 félévhez képest), és ez is valtozatos képet nmiatabnként és
orszagonként. Példaul Europara tsszességében ngskkalt jellemd, irorszag esetében
azonban étt a bearamlé rikodstoke. Eszak-Amerika,éként az U.S.A. esetében szintén
a csokked tendencia volt jellemtz az Ausztrdliaba aramlott FDI mennyisége azonban
novekedett.

Az FDI modjait tekintve a hataron atnyulé M&A tearkységek 38%-kal névekedtek,
2007-0ta ez volt a legnagyobb pozitiv iranyd vészesetikben. A zdldmez
beruhadzasok azonban kissé csokkentek az évhél®m negyedévében 2010. ugyanezen
id6szakahoz képest.

A vilaggazdasagnak maganbefektee lenne sziksége a novekedés és a
munkahelyteremtések miatt, a befekkebizonban egyre inkdbb dévatosakka valtak/nak,
ahogy mar korabban is emlitettem, jobban meggoakidjogy mibe fektetnek. A szamos
bizonytalansag miatt a befektetési kilatasok sktétgilagméreti kereslet van
kialakuléban a maganbefektetések irant. igy szidsdgnne, hogy a kormanyok a
kozeljowwben megkodnnyitsék és engedélyezzek ezen befektetéz@mara, hogy

tamogasséak a fellendilést.
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6. OSSZEGZES

Az elmult évszazadban atkbdétoke aramlas nagyon fontos szerepet kapott a
vilhggazdasagban. 6§ jelentissége egyre csak novekszik, hiszen fontos eszkbze a
elmaradott, fefld6 regiok felzark6zasanak. Az FDI aramlas alakuldsamzsgalatat igy
fontosnak tartom, azonban szamomra a kutatbmunlédiskes volt. Hiszen amellett,
hogy kedvelem a szamadatok elemzésével jaré felakatsok G informéaciét tudtam
meg a témaval kapcsolatban, illetve tobb régi mfaeid, tudasanyag is ugymond a
helyére kertilt.

A mukodstoke aramlasok témakére azonban szorosan 0Osszekaghi&soh
transznacionalis vallalatokkal, hiszen ezeks@atamlasok legfontosabb mozgatérugoi,
valamint torténelmi fefldésik is 6sszekapcsolodik, igy a TNC-ket sem hdtamaki a

vizsgalat korebl.

Dolgozatom kétd részre oszthatd: elméleti illetve elemzési részekr

frasom el harmadaban atfogo képet adtam a témaval kapcsofagaimakrol,
elméletBl, torténelmi hattéil. Bemutattam a kodzvetlen kilféldi befektetések diog
hatterét, majd a nemzetkdziesedes, transznaciadiagl torténetét, valamint altalam
harom lényegesnek tartott FDI elméletet.

Ezt kbveben ratértem a konkrét folyamatok elemzésére, arkely2007-61 kezdve
tanulmanyoztam. Ez azért volt érdekes illetve fentmivel a gazdasagi valsag ugyan
ebben az évben tort ki, de hatasait ekkor még nehetétt érzékelni az FDI
aramlasokban. igy az adatok vizsgélata altal naggbmegfigyelhet az a folyamat,
amely a vilaggazdasagban lejatszodott az elmuk sggan.

Elemzésemdil is egyértelnien latszik, hogy a valsag milyen mértékben ériatett
vilagot illetve az egyes régiokat, valamint, hogityen tUtemben girizott be az egyes
orszagcsoportokba. Kitértem a transznaciondlisaldbtikra gyakorolt hataséra is, illetve
ezen tarsasagok valszlépéseire.

A dolgozatnak ebben a részében allitottam fel Bgpeemet, melynek lényege, hogy
napjaink gazdasagi életében addfl orszagok (Tavol-Kelet, Latin-Amerika) szerepe €és
befolyasa egyre inkabb novekszik. Ugy érzem, ezt edemzés soran sikeriilt
bizonyitanom is, mivel az évek folyaman ezen gaagals egyre nagyobb mértékben
vettek részt a kodstoke aramlasokban, egyre tobb TNC valasékiet bazisorszagkent,

illetve telepiti oda leanyvallalatait. Ebben vélelpeém szerint nem csak &eljes
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gazdasagi novekedésik jatszik szerepet, hanem abbkiskdltségraforditasok
szikségesseége is. Elgs legfontosabb helyen itt a munkaeitségeket lehet emliteni,
mivel nem csak a bérek jéval alacsonyabbak. Hapekd@iik a vilagtérképet, ezek az
orszagok inkabb Délen helyezkednek el, éhtredig kdvetkezik, hogy télen itt nincs
akkora bmérsékletcsokkenés, igy nem kelkélsre kolteni példaul. Ezen kivll az itt
eléallitott termékeket mar nem csak kivinni éri megld®bl az orszagokbdl, hanem a
helyi, kdzeli piacokon val6 eladasuk is jovedeltddiszen a fefidé orszagok lakossaga
nagy, igy nagy keresletet is tamasztanak a termié&ekés ilyen mennyiségembernél a
kismértéki keresletnovekedés mar nagymeéitékevétel ndvekedeést jelent egy-egy
véllalat szamara.

Ezt kbveben dolgozatom utolso részében felvazoltam azokatrakozasokat illetve
elérejelzéseket, amelyek ez év elején kerlltek b&@ld -es World Investment Reportba,
majd szembeallitottam adbegy honapja megjelent Gjabb jelentéssel. Amennyire
varakozasteljes kicsengése volt agbbinek, annyira lehangol6 képet kaptam az utobbi
irasbdl az FDI trendeket ilé&n. Azonban a negativumok ellenére, ezek a folyaknat
hipotézisem igaz voltat tAmasztottak ala, mivel igkdstoke aramlasoknak mér tobb

mint a fele a fefld6é orszagokba aramlott idén.

Az altalam valasztott téma érdekes és szerteagalté miatt természetesen ennél
sokkal tébbet és mélyebben lehetne réla irni, jelsetben azonban erre helyhiany miatt
nem volt mod. Azonban célom, hogy TDK munkamat aél@n szakdolgozatta
bévitsem. A kutatast tobb iranyban is lehetne fohyitgbéldaul hogy a TNC-k stratégiai
miképp modosultak a valsag hataséara, esetleg mighhnebtérbe lehet helyezni a

fejlodo orszagokat és ezek folyamait mélyebben kutatni.
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1. melléklet:

Bearamlé Kozvetlen kilfoldi befektetések, 2006-2010
UNCTAD, UNCTADstat

US Dollars at current prices and current

MEASURE exchange rates in millions

YEAR 2006 2007 2008 2009 2010
ECONOMY

World 1461863 1970940 1744101 1185030 1243671

Developed economies

Developed economies: America

Bermuda

Canada

Greenland

Saint Pierre and Miquelon
United States

Developed economies: Asia

Israel
Japan

Developed economies: Europe

Andorra
Austria
Belgium
Bulgaria
Cyprus
Czech Republic
Denmark
Estonia
Faeroe Islands
Finland
France
Germany
Gibraltar
Greece
Holy See
Hungary
Iceland
Ireland

Italy

Latvia
Lithuania
Luxembourg

977888306818 965113 602835 601906

297691331181
261 577
60293,9114652

237136215952
8789,37 31348
15295,9 8798,4
-6506,322549,6
635832895753

7933,3531153,6
5889393429,3
7804,8912388,9
1864,42233,89
5462,630443,8
2690,5311811,8
1797,28724,64

7651,71 12451

7184896221,4
55626,180208,3
137,188165,249
5354,82111,31

6817,543950,84
3843,07 6824,4
-5542,324707,2

39239 40201,9
1663,432322,34
1816,782015,01

363397
-146
57176,9

306366
35300
10874,5
24425,5
514975

6858,31
142041
9855,06
4049,95
6451
2216,5
1731,13

-1035,1
64184,3
4217,82
158,757
4498,63

7383,81
917,304
-16453
-10845
1261,39
2044,54

174210
-88
21405,8

152892
16376,8
4438,2
11938,6
387825

7011,25
235954
3351,01
5725,42
2926,81
2965,94
1838,04

-4,4732
34026,9
37626,6

172,38
2436,36

2045,29
82,9114
25959,8
20073,2
93,9571
172,144

31843 -28260 9784,77 30195,9

251872
210
23412,9

228249
3901,54
5152,4
-1250,9
313100

6612,85
61714,2

2170,2
4859,98
6781,45
-1813,6
1539,38

4314,44
33905,3
46133,7
165,462
2187,82

2377,07

2950
26329,6
9497,62
349,498
629,456
20349,8
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ECONOMY 2006 2007 2008 2009 2010
Malta 1840,35 1006 845,489 759,821 1041,5
Netherlands 13976,2119383 3577,1 34514,5 -16141
Norway 6414,925800,22 10781 14074,3 11856,7
Poland 19603,223560,8 14838,7 13697,8 9681,29
Portugal 109023055,18 4664,86 2706,38 1452,42
Romania 11366,9921,47 13910 4846,89 3573,3
San Marino . . . . .
Slovakia 4692,663580,76 4686,82 -49,677 525,505
Slovenia 643,8141514,29 1947,49 -581,52 834,122
Spain 30802,464264,4 76992,5 9135,37 24546,7
Sweden 28941,27737,3 36771,1 10322 5328,05
Switzerland 43717,82435,2 15149,2 26964,2 -6561,4
United Kingdom 156186196390 91489,2 71139,8 45908,5

Developed economies: Oceania 3557%8535,5 51441 24423,2 33032,4
Australia 31049,645397,3 46842,8 25716,2 32471,7
New Zealand 4525,7@138,14 4598,2 -1293 560,741

Developing economies 429459573032 658002 510578 573568
Developing economies: Africa 46258,8%63131,7 73412,6 60166,6 55040,4
Eastern Africa 3500,27%6080,11 5374,65 5519,11 5859,82
Burundi 0,031590,50024 13,6 9,9 14,1
Comoros 0,57628 7,5226 7,52113 9,08963 9,39177
Djibouti 108,288 195,351 228,949 99,6281 26,8004
Eritrea 0,45 -0,11 -0,2333 0,03556 55,6
Ethiopia 545,257222,001 108,538 221,46 184
Kenya 50,6747729,052 95,5833 140,523 133,036
Madagascar 294,51373,296 1169,36 1066,06 860,385
Malawi 72,192992,0551 8,8 60,4471 140
Mauritius 105,304339,053 382,915 257,229 429,958
Mayotte 0,03 0 0 0 0
Mozambique 153,7 427,4 591,6 892,503 788,855
Rwanda 30,6 82,28 103,35 118,7 42,33
Seychelles 145,58@38,605 179,308 274,859 368,977
Somalia 96 141 87 108 112
Uganda 644,262/92,306 728,861 815,875 847,582
United Republic of Tanzania 597 647 679,3 645 700
Zambia 615,8 13239 938,6 694,8 10414
Zimbabwe 40 68,9 51,6 105 1054
Middle Africa 12083,915698,1 20859,2 16943,1 17843,7
Angola 9063,679795,81 16581 11671,5 9941,6
Cameroon 308,998284,33 269,76 337,367 425,071
Central African Republic 34,61586,7376 117,119 42,2505 72,0358
Chad -279,22-69,481 233,584 461,808 781,367
Congo 1924,882275,35 2483,22 2083,5 2815,96
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ECONOMY 2006 2007 2008 2009 2010

Dem. Rep. of the Congo 256,1 1808 1726,8 663,8 2939,3
Equatorial Guinea 469,506242,73 -793,87 1636,22 695,026
Gabon 267,80%269,324 209,02 32,826 170,39
Sao Tome and Principe 37,5085,306 325 1381 3
Northern Africa 23142,624775,1 24045,2 18468 16926,4
Algeria 1795,4 1661,8 2593,6 2760,9 2291,2
Egypt 10042,811578,1 9494,6 6711,6 6385,6
Libyan Arab Jamabhiriya 2013 4689 4111 2674 3833,39
Morocco 2449,45 2804,5 2487,09 1951,71 1303,72
Sudan 3534,082425,59 2600,5 2682,18 1600
Tunisia 3307,91 1616,1 2758,37 1687,59 1512,51
Western Sahara . . .. .. .
Southern Africa 555,7397056,24 10416 6574,93 3087,36
Botswana 486,39194,587 528,119 579,384 529,278
Lesotho 88,5 96,6 55,6 48 54,7
Namibia 386,576733,025 720,267 516,402 857,644
South Africa -526,765694,53 9006,3 5365,44 1553,02
Swaziland 121,03637,4999 105,723 65,6976 92,7152
Western Africa 6976,319522,14 12717,6 12661,5 11323,1
Benin 53,2478255,203 170,528 134,827 110,93
Burkina Faso 33,594843,535 137,094 171,408 37,1275
Cape Verde 130,608.90,279 209,058 119,414 111,441
Cote d'lvoire 318,864426,777 446,148 380,873 417,933
Gambia 71,2177 76,456 70,1024 47,3536 37,43
Ghana 636,01 855,38 1220,41 1684,74 2527,35
Guinea 125 385,9 381,88 140,85 302,877
Guinea-Bissau 17,326&8,5805 5,96845 13,9586 8,84874
Liberia 107,851 131,6 3945 217,8 247,97
Mali 82,1454 65,4812 179,676 109,101 147,643
Mauritania 105,5 138,3 3384 -38,3 13,63
Niger 50,5441129,039 565,871 738,904 946,873
Nigeria 4897,816086,73 8248,64 8649,53 6098,96
Saint Helena 0,06 0,39 0 0 0
Senegal 210,42272,723 272,44 207,545 237,195
Sierra Leone 58,768 96,6 53 33,4 35,8
Togo 77,335649,1626 23,8832 50,1271 41,0576
Developing economies: America  98458,869514 206733 140997 159171
Caribbean 28626,560812,8 80570,2 65225,8 48067,9
Anguilla 141,996118,878 98,7148 46,3185 24,663
Antigua and Barbuda 358,81338,204 174,189 118,056 105,041
Aruba 564,804-126,54 200,335 73,352 160,782
Bahamas 1159,391163,6 1102,72 656,752 976,871
Barbados 244,72837,805 267,2 159,7 80
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ECONOMY

British Virgin Islands
Cayman Islands
Cuba

Dominica
Dominican Republic
Grenada

Haiti

Jamaica

Montserrat
Netherlands Antilles
Saint Kitts and Nevis

Saint Lucia
Saint Vincent and the

Grenadines

Trinidad and Tobago
Turks and Caicos Islands

Central America

Belize
Costa Rica
El Salvador
Guatemala
Honduras
Mexico
Nicaragua
Panama

South America

Argentina
Bolivia
Brazil
Chile
Colombia
Ecuador

Falkland Islands (Malvinas)

Guyana
Paraguay
Peru
Suriname
Uruguay
Venezuela

Developing economies: Asia
Eastern Asia

China
China, Hong Kong SAR

2006 2007
7548,9531443,4
14962,82968,6
25,963,7105
25,907440,4852
1084,61667,4
89,788951,622
160 74,5
882,2 866,5
3,9888%,72222
-21,95234,274
110,41%34,485
233,93271,893

109,111130,519
882,7 830
58,0996,67

25916,437155,1

108,829 143,14

1469,091896,1
241,1 1550,6
591,6 745,2

669,10827,541

2005229734,3
286,8 381,7

2497,91776,5
43916,27/1545,7
5537,3%473,16

280,8 366,272

18822,234584,9

7298,412533,6
66569048,75

271,42994,159

-0,4097 0
102,4 152,4
173,3 1854

3466,535490,96
322,7 178,6

1493,491329,46
-508 1008

28346339252

131829151004

72715 83521

45060,34341,1

2008
51742
18749

24,2185
56,5481
2870,1
142,241
29,8
1436,6
12,6815
265,955
177,907
161,211

159,244
2800,8
98,7918
34028,9
169,668
2078,24
903,1
753,8
1006,37
26295,4
626,1
2196,2
92133,7
9725,55
512,572
45058,2
15149,8
10596,4
1005,89
0

178
319,7
6923,65
209,3
2105,69
349
375665
185253
108312
59620,5

2009 2010
42100,3 30525,8
17878,4 12894,5
24,4259 85,5371
41,3111 30,8667

2165,4 1625,8
102,556 88,9556

37,95 150

540,9 201
2,56296 2,15926
116,911 137,754
104,085 141,03
146,396 99,0556

106,059

709,1
95,2427
20485,2

91,8407
549,4
96,9015
24622,1
108,84 97,4925
1346,5 1412,63
365,8 78
600 686,8
523,22 797,391
15333,8 18679,3
434,2 508
1772,8 2362,5
55286,5 86480,9
4017 6336,83
422,962 621,97
25948,6 48438
12873,9 15094,8
7137,26 6759,95
318,99 164,114
0 0
144,267 187,547
208,7 418,7
5576 7328,24
151,2 180
1592,67 2354,75
-3105 -1404
307527 357846
161096 188291
95000 105735
52394 68903,9
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ECONOMY
China, Macao SAR

China, Taiwan Province of
Korea, Dem. People's Rep. of

Korea, Republic of
Mongolia
Southern Asia
Afghanistan
Bangladesh
Bhutan
India
Iran (Islamic Republic of)
Maldives
Nepal
Pakistan
Sri Lanka
South-Eastern Asia
Brunei Darussalam

Cambodia
Indonesia including East
Timor

Indonesia
Lao People's Dem. Rep.
Malaysia
Myanmar
Philippines
Singapore
Thailand
Timor-Leste
Viet Nam
Western Asia
Bahrain
Iraq
Jordan
Kuwait
Lebanon

Occupied Palestinian territory

Oman

Qatar

Saudi Arabia

Syrian Arab Republic
Turkey

United Arab Emirates
Yemen

2006 2007
1608,08304,52
7424 7769
-104,6266,73
4881,12628,43
245,46 372,76
27821,8B4297,1
238 243
792,48666,36
6,0462878,3133
20327,825349,9
1646,51669,58
63,826890,6346
-6,55485,89024
4273 5590
480 603,4
56700,85740,2
433,360,192
483,20867,289

4914 6928
187323,513
6060,258594,67
427,787 714,82
2921 2916
29347,9 37033
9516,98 11355
8,478 8,695
24006739,01
67112,278211,4
2914,891756,12
383 972
3544,012622,14

121,306111,536

3131,63375,98
18,6 28,3
1587,783431,47
3500 4700
1714@2821,1
659 1242
20185 22047
128064186,5
1121 917,3

2008
2590,84
5432
43,8
8408,9
844,698
51901
300
1086,31
27,5432
42545,7
1615,45
134,812
1,01058
5438
752,2
46946,7
239,2
815,18

9318
227,756
7171,98

975,56
1544
8588,2
8448,11
39,698

9579
91564,4
1793,88

1855,7
2828,91
-5,9518
4333,05
51,5
2528,48
3778,63
38151
1467
19504
13723,6
1554,6

2009
2770,13
2805
1,97
7501
623,609
42457,6
185
700,16
14,6847
35648,8
3016,08
112,337
38,5594
2338
404
37980,7
369,66
539,113

4877,37
318,618
1429,91
578,59
1963
15278,6
4975,93
49,931
7600
65992,8
257,181
1451,5
2430,04
1113,68
4803,6
264,5
1471
8124,74
32100
1433,68
8411
4002,7
129,2

2010
2558,25
2492
37,6567
6872,9
1691,42
31953,9
75,65
913,3
11,6908
24639,9
3616,91
163,815
38,9858
2016
477,6
79408,3
495,72
782,597

13303,7
350
9102,97
756,323
1713
38638,1
5812,98
279,647
8173,33
58192,6
155,851
1426,4
1703,81
80,9471
4954,86
114,767
2045,3
5534,45
28105
1380,89
9071
3948,3
-329
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ECONOMY
Developing economies: Oceania

American Samoa

Cook Islands

Fiji

French Polynesia
Guam

Kiribati

Marshall Islands
Micronesia
Nauru

New Caledonia
Niue

Northern Mariana Islands
Palau

Papua New Guinea
Samoa

Solomon Islands

Tokelau

Tonga

Tuvalu

Vanuatu

Wallis and Futuna Islands

Transition economies

Albania

Armenia

Azerbaijan

Belarus

Bosnia and Herzegovina
Croatia

Georgia

Kazakhstan

Kyrgyzstan
Montenegro

Republic of Moldova
Russian Federation
Serbia

Serbia and Montenegro
Tajikistan

TFYR of Macedonia
Turkmenistan

Ukraine

Uzbekistan

Forras: UNCTAD

2006 2007
1277,6234,32

3,41 -0,42
369,906 375,867
30,658,2532

0,568731,15286
6,2 12,2
0,59 16,69
-0,26 0,6799

749,08417,453
0 0

0 0
1,18 3,11
-6,87085,7728
2,68632,60723
34,078 64,43
0 0

10,079128,1099
4,69 0,14
71,6 56,9
0,03 1,37

54516,91089,8

325,288656,006

453,172 698,8

-583,99-4748,9

353,7481805,29

766,32Z080,17

3472,85035,37

1170,081750,24

6278,17 11119
182 208,9

239,72 533,62
2970156073,2

4877,AB73,36
338,627359,967
432,577692,51
730,9 856
5604 9891
173,8 705,2

2008
2191,95

1,16333
354,069
13,8833

2,66424
5,5
5,77333
0,54889
1672,72
0

0

1,72
-30,369
17,3646
94,9416
0
5,71682
1,65469
43,9
0,7
120986
988,288
935,4
14,09
2180,49
932,094
6179,18
1564,03
14321,8
377,1
960,423
712,77
75002,4
2955,3

375,787
585,769
1277
10913
711,3

2009
1886,71

2010
1510,85

0,70926
128,903
26,2151

1,38444
113,886
10,1979
3,17387 3,66922
7,96667 8,65556
7,68444 10,0493
1 1
1145,84 1002,92
0 0

0 0
2,00333 2,33444
423,028 28,8677
1,10957 2,1516
119,764 237,832
0 0
14,6353 16,2118
2,2308 1,5
32,1 38,9
0,7 0,92333
71617,9 68197
979,396 1096,92
7775 5773
473,305 563,132
1886,46 1349,81
245,64 63,4284
2911,25 582,605
658,401 548,827
13771,4 9961,01
189,6 233,6
1527,26 760,441
127,84 198,9
36499,7 41194,4
1958,84 1328,56

15,8194 44.8209
201,396 293,215

3867 2083
4816 6495
711 822
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2. melléklet:

Kiaramlo kozvetlen kilfoldi befektetések, 2006-2010
UNCTAD, UNCTADstat

US Dollars at current prices and current

MEASURE exchange rates in millions

YEAR 2006 2007 2008 2009 2010
ECONOMY

World 1405389 2174803 1910509 1170527 1323337

Developed economies

Developed economies: America

Bermuda

Canada

Greenland

Saint Pierre and Miquelon
United States

Developed economies: Asia

Israel
Japan

Developed economies: Europe

Andorra
Austria
Belgium
Bulgaria
Cyprus
Czech Republic
Denmark
Estonia
Faeroe Islands
Finland
France
Germany
Gibraltar
Greece
Holy See
Hungary
Iceland
Ireland

Italy

Latvia
Lithuania
Luxembourg

1154988329044 1541232 850975 935190

271013452284 388653
579 1040 563
46213,67725,5 79793,6

308296
135229

7210
128019
983284

224221893518
65726,82152,4
15462,2 8604,2
50264,4/3548,2
79265274118

29451,8

164314
755,264
4142,09

4323,1
14142,4
1113,56

13670,139024,8
50684,980127,2
176,759282,219
901,911244,76
1467,91620,19
8206,1220574,2
1106,611745,58
4804,917202,89 9296,58
110673164310 155047
118701170617 77141,9
0 0 0
4045,08%245,96 2417,55

3110,52
-4209
18949

67002,3

243,128

336,14

10171,2

3876,943621,25
5472,8110185,5
15323,521145,9
42067,890778,2
170,412369,021
291,247 597,33
7746,5173349,9

324559
208
41664,8

282686
76394
1694,9
74699,1
434171

7380,78

-21667
-118,78
5051,66
949,473
6864,56
1548,53

3830,98
102949
78199,9
0
2055,03

2698,9
2280,74
26615,5
21271,5
-62,308
217,465
18725,9

368183
693
38585,3

328905
64223,5
7960,1
56263,4
475763

10853,7
37735,5
237,867
4219,75
1702,13
3182,74
132,707

8384,79
84111,5
104857
0
1269,33

1546,46
-1935,4
17801,6
21005,1
16,4004
128,303
18292,8
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ECONOMY 2006 2007 2008 2009 2010

Malta 29,977113,9399 305,473 134,035 86,7763
Netherlands 71174,55607,6 67484,5 26926,7 31904,1
Norway 21325,613587,6 25989,5 28623,3 12194,7
Poland 8864,1%5404,72 4414,26 5219 4701,02
Portugal 7139,4%489,73 2741,49 816,459 -8608,4
Romania 422,761279,208 276,852 -86,13 193,366
San Marino . . . . .
Slovakia 511,37599,729 529,632 431,941 327,504
Slovenia 861,681801,99 1389,68 167,398 150,852
Spain 104248137052 74717,2 9736,51 21598,5
Sweden 26592,88835,9 31325,7 25778 30399,5
Switzerland 75823,/51019,5 55304,8 33251 58252,6
United Kingdom 86270,7272384 161056 44381 11020,1
Developed economies: Oceania 25591,20489,8 34066,5 15851,8 27020,1
Australia 25409,516786,5 33604 16159,9 26431,2
New Zealand 182,2243703,3 462,491 -308,09 588,85
Developing economies 226683294177 308891 270750 327564
Developing economies: Africa 6943,4610718,7 9750,23 5626,6 6635,8
Eastern Africa 43,864414,662 141,345 376,839 458,374
Burundi 0 0,03503 0 0 0
Comoros 0 0 0 0 0
Djibouti 0 0 0 0 0
Eritrea 0 0 0 0 0
Ethiopia 0 0 0 0 0
Kenya 23,952636,0381 43,7728 45,9879 17,7223
Madagascar 0 0 0 0 0
Malawi 1,370671,39022 24,5 1,33817 1,32734
Mauritius 10,123658,0257 52,1566 37,4533 128,702
Mayotte 0 0 0 0 0
Mozambique 0,4 -0,3 -0,0442 -2,8343 0,77484
Rwanda 0 12,946 0 0 0
Seychelles 8,007537,8269 12,96 5,3358 6,15151
Somalia 0 0 0 0 0
Uganda 0 0 0 0 0
United Republic of Tanzania 0 0 0 0 0
Zambia 0O 856 0 269,558 288,697
Zimbabwe 0,01 3,1 8 20 15
Middle Africa 321,022985,547 2728,85 125,624 1257,67
Angola 194,15 911,87 2569,64 8,33 1163,28
Cameroon -0,7679-2,4887 2,16012 -8,8579 1,80244
Central African Republic 0 0 0 0 0
Chad 0 0 0 0 0
Congo 0 0 0 0 0
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ECONOMY
Dem. Rep. of the Congo
Equatorial Guinea
Gabon
Sao Tome and Principe
Northern Africa
Algeria
Egypt
Libyan Arab Jamabhiriya
Morocco
Sudan
Tunisia
Western Sahara
Southern Africa
Botswana
Lesotho
Namibia
South Africa
Swaziland
Western Africa
Benin
Burkina Faso
Cape Verde
Cote d'lvoire
Gambia
Ghana
Guinea
Guinea-Bissau
Liberia
Mali
Mauritania
Niger
Nigeria
Saint Helena
Senegal
Sierra Leone
Togo

Developing economies: America

Caribbean
Anguilla
Antigua and Barbuda
Aruba
Bahamas
Barbados

2006 2007 2008
18,4 14,3 54,1

0 0 0
106,1458,7655 96,0399
3,1 3,1 691167
134,243 5545,3 8751,38
34,6 2951 3179
148,4 664,8 1920,2
-534 3933 5888
444,905621,606 485,192
7,28 10,74 98,21

33,057420,0568 41,8784

6102,02996,26 -3212,1
49,75460,6161 -91,399
0 0 0
-11,6452,88754 5,079
6063,312965,92 -3133,7
0,60547-23,164 7,94072
342,30976,903 1340,71
-1,7289-6,0926 -4,0091
1,0059%9,22534 0,34534
00,36681 -0,1123
-27,248-0,4102 8,14004
0 0 0

0 0 8,82

0 0 126,11
0,4150,2504 0,2868
46,554 64,881 118,841
1,24692 7,31325 2,54057
5,074783,84506 4,08998
-0,97928,05397 24,3722
322,48 874,97 1058,27

0 0 0
9,891184,7044 8,95793
0 0 0

-14,403 -0,7032 -15,938
6812861731,3 80580,3
24525,6838319,8 43206,6

0 0 0

0 0 0
-12,84929,5531 2,73743
0 0 0

44,4 82,2 2,8

2009 2010
34,8 7,2
0 0

86,9818 80,5957
4,37056 4,79407
2542,83 3383,6
215 225,55
571,1 1175,5
1165 1281,5
470,12 576,097
44,96 51,3033
76,6513 73,7041

1076,85 415,779
-64,935 -38,166
0 0
-2,657 -4,2343
1151,45 450,335
-7,0099 7,84542
1504,46 1120,37
31,3126 7,07029
0,52554 0,36541
0,17152 0,13749
-6,5062 0,40789
0 0

6,9 7,86

0 0
0,15047 0,0623
-92,804 30,306
3,70025 4,51802
4,33661 4,09055
10,4823 14,3028
1542,02 922,885
0 0
14,5178 154,148
0 4,95322
-10,348 -30,735
45544,4 76272,7
32073,2 29210,8
0 0

0 0
1,45251 3,96648
0 0
-80,1 1,63333
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ECONOMY 2006 2007 2008 2009 2010

British Virgin Islands 15698,29339,2 29120,8 25742 20597,8
Cayman Islands 8332,88769,13 13332,7 6379,13 8539,34
Cuba -1,7455 0 0 0 0
Dominica 0 0 0 0 0
Dominican Republic -61,254 16,809 -19,102 -32,389 -22,767
Grenada 0 0 0 0 0
Haiti 0 0 0 0 0
Jamaica 85,4 115 75,9 61,1 66,9109
Montserrat 0 0 0 0 0
Netherlands Antilles 56,59223,2849 -15,084 -7,2905 17,2123
Saint Kitts and Nevis 0 0 0 0 0
Saint Lucia 0 0 0 0 0
Saint Vincent and the
Grenadines 0 0 0 0 0
Trinidad and Tobago 370 0,001 700 0 0
Turks and Caicos Islands 14,8201 5,93948 9,30056 6,66667
Central America 8153,6711164,1 3212,6 9404,9 16767,8
Belize 0,571640,98592 2,75775 0,46125 1,12108
Costa Rica 98,0854 262,5 5,91365 7,46405 9,06249
El Salvador 26,4 -954 -79,5 0 0
Guatemala 40 254 16,4 26,3 23,5
Honduras 0,61,45995 -0,9739 0,685 -1,3855
Mexico 5758,488256,34 1157,14 7018,94 14344,6
Nicaragua 21 9,2 16,1 15,43 13,58
Panama 2208,52703,58 2094,76 2335,62 2377,33
South America 35449,412247,5 34161,1 4066,23 30294,1
Argentina 2438,721504,23 1390,75 712 964
Bolivia 0,3 7 4,3 -2,7 -57,6
Brazil 28202,57066,66 20457,1 -10084 11519
Chile 2171,5 2572,8 8041,18 8060,95 8743,71
Colombia 1098,3912,756 2253,99 3088,14 6503,67
Ecuador 8,341 -8,154 7,525 35,524 11,632
Falkland Islands (Malvinas) 0 0 0 0 0
Guyana 0 0 0 0 0
Paraguay 6,8 7,2 8,4 8 -4
Peru 0 65,577 735,8 398,134 215,076
Suriname 0 0 0 0 0
Uruguay -1,030589,3886 -10,913 16,4094 8,64407
Venezuela 1524 30 1273 1834 2390
Developing economies: Asia 15156@21688 218436 219500 244585
Eastern Asia 85402,5114391 133173 142941 174283
China 2116022468,9 52150 56530 68000
China, Hong Kong SAR 44978,61080,5 50580,5 63991,4 76077,2
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ECONOMY

China, Macao SAR
China, Taiwan Province of
Korea, Dem. People's Rep. of
Korea, Republic of
Mongolia

Southern Asia
Afghanistan
Bangladesh
Bhutan
India
Iran (Islamic Republic of)
Maldives
Nepal
Pakistan
Sri Lanka

South-Eastern Asia
Brunei Darussalam

Cambodia
Indonesia including East

2006 2007
635,888,61329
739911107

0 0
11174,89719,6
54,412,7508
14812,117709,2
0 0

3,6 21

0 0
1428517233,5
385,5801,723

0 0

0 0

109 98
29 55
28782,35412,8
17,457 -6,75

12,0024 4,779

Timor _ _
Indonesia 2726 4675
Lao People's Dem. Rep. 38,5821,484
Malaysia 6021,0211313,9
Myanmar 0 0
Philippines 103 3536
Singapore 18809,B2701,8
Thailand 969,85 3002,6
Timor-Leste 0 0
Viet Nam 85 184

Western Asia 22569,84174,9
Bahrain 980,0531669,15
Iraq 305 8
Jordan -138,0848,0959
Kuwait 8210,539784,18
Lebanon 874,652 848,09
Occupied Palestinian territory 125,1 -8,1
Oman 263,45970,4811
Qatar 127,4315160,25
Saudi Arabia -38,6 -134,8
Syrian Arab Republic -11,372,04026
Turkey 924 2106
United Arab Emirates 10891,84567,7
Yemen 55,8835 53,794

2008 2009
-101,73 -708,42
10287 5877
0 0

20251,3 17197
6,24255 53,8055
19897,2 16405,2
0 0

9,3 29,3

0 0
19397,5 15929,2
379,79 355,674

0 0

0 0

49 71
61,7 20
25185 33845
15,549 8,752

24,188 17,586

5000 2249

-74,695 1,343
14964,9 7929,54
0 0

259 359

-256,49 18464,1
4052,54 4115,73
0 0

300 700
40180 26308,6
1620,48 -1791,5
33,6 115,533
12,835 72,4965
9090,57 8635,61
986,579 1125,77
-8,3 -15,4
481,144 65,5397
6028,68 11583,6
3497,6 2177,3
1,52136 -2,6056
2549 1553
15820,3 2722,9
65,9994 66,3623

2010
-268,72
11183

0
19229,6
61,7261
15079,1
0

15,4

0
14626,1
345,891
0

0

46
45,6667
42223,3
5,85
16,994

2664,25
5,671
13328,5
0
487
19739,5
5122,21
0
853,333
12999,3
334,043
52
28,4908
2069,04
573,765
-10,6
317
1863,17
3906,8
0,31869
1780
2015
70,3207
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ECONOMY
Developing economies: Oceania

American Samoa
Cook Islands

Fiji

French Polynesia
Guam

Kiribati

Marshall Islands
Micronesia

Nauru

New Caledonia
Niue

Northern Mariana Islands
Palau

Papua New Guinea
Samoa

Solomon Islands
Tokelau

Tonga

Tuvalu

Vanuatu

Wallis and Futuna Islands

Transition economies

Albania

Armenia

Azerbaijan

Belarus

Bosnia and Herzegovina
Croatia

Georgia

Kazakhstan

Kyrgyzstan
Montenegro

Republic of Moldova
Russian Federation
Serbia

Serbia and Montenegro
Tajikistan

TFYR of Macedonia
Turkmenistan

Ukraine

Uzbekistan

Forras: UNCTAD

2006 2007
44,88396,0693

0,325 0
0,57762 -6,458
10,21383,6945

0,15061 0,16735

-8,3324 0
0 0

0 0
30,53%,88166
-1,62284,27166
0 0

0 0
0,9814475625
2,0149-0,0102
74 98

0 0
1,543241,76607
0 0

11 1,2

0 0

23722,%1581,4
10,613427,6377
3,08 -2,14
705,49 285,54
3,000615,1999
4,074828,035
259,391289,067
-15,831 76,344
-384,68153,13
0,01 -0,183

0,93 17.36
231545915 5

120,34204,14
0 0
0,171891,2006
0 0

-133 673

0 0

2008
124,691

0
-7,5908
29,9639

0,7373
0

0

0
92,8499
1,96854
0

0
0,00037
0,00038
3,75585
0
1,80531
0

1,2

0
60386,3
81,29
10,2
555,6
30,5984
13,4969
1424,69
69,962
1203,85
0,1
107,964
16,08
55593,5
282,849
0
-13,876
0

1010

0

2009 2010
79,0005 71,1345
0 0
3,01314 2,55408
7,79976 15,9266
0,23397 0,27519
0 0

0 0

0 0
58,3003 48,731
-0,31 0

0 0

0 0
4,3192 0,22065
-0,2527 0,033
2,99192 2,294
0 0
1,70487 0
0 0

1,2 11

0 0
48802,4 60583,6
36,2819 -12,484
52,72 8,25
326,091 231,977
102,312 43,394
-9,2983 46,7178
1234,71 -203,17
-1,0629 5,89043
3118,06 7805,88
-0,3 0,3
45,6906 29,2165
6,76 3,5
43665 51696,8
52,2156 189,387
0 0
11,2023 1,91944
0 0

162 736

0 0
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