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A kutatas céljai és jelentésége

Az eredetileg négyévesre tervezett, végiil - a pandémia kdvetkeztében - 6t éven at tarto kutatas
a feltorekvé multinacionalis vallalatok (FMNV) befektetéseinek motivacioit, mitkddési
gyakorlatat és kihivasait vizsgalta Europaban, kiilonos tekintettel a kelet-kozép-eurdpai régiora
(azon beliil is els6sorban a Visegradi Négyekre és Szlovéniara). A vizsgalt FMNV-k nagy része
Kelet-, Dél- és Délkelet-Azsiabol érkezett (Kina, Dél-Korea, Tajvan, India, Malajzia, Thaifold,
Indonézia, Vietnam), de vizsgalataink kiterjedtek orosz, torok, dél-afrikai és brazil szereplokre
is. A megvizsgalt témak kozott szerepeltek a nemzetkdziesedés és a kozvetlen kiilfoldi
befektetések fobb elméletei, a feltorekvé multinaciondlis vallalatok globalis mintazatai és
legiijabb tendenciai, valamint a FMNV-k nemzetkozi terjeszkedési stratégiai mogott
meghuzodo székhely- és fogadd orszag szerinti meghatarozo tényezok, azaz az ugynevezett
'push' és 'pull' faktorok. A kutatas jelentdsége, hogy elso izben tett kisérletet a feltorekvo-piaci
multinacionalis vallalatok kelet-kozép-europai befektetéseinek szisztematikus elemzésére. Az
ilyen tipust beruhazasok pedig kiilonbéznek mind a FMNV-k nyugat-europai befektetéseitol,
mind pedig a fejlett vilag multinacionalis vallalatainak kelet-kozép-europai befektetéseitol is.
A kutatas tovabbi ujdonsaga, hogy a strukturalis/makrodokondmiai és intézményi tényezok
mellett a politikai tényezdket is beépitette az elemzésbe, azok ugyanis bizonyitottan fontos
szerepet jatszanak a feltdrekvd - kiillonosen az azsiai - vallalatok befektetéseinek KKE-régioba
torténd vonzasaban.

A kutatas menete és modszerei

Az els6 kutatdsi év a feltorekvd orszagok befektetéseinek fobb mozgatorugoit volt hivatott
milyen motivaciok (16ké/push tényezOk), mintdk és trendek jellemzik az azsiai feltérekvo
orszagok vallalatainak kozvetlentoke-befektetéseit az elmualt 10-15 évben globalisan,
Eurdpéban és a kelet-kozép-eurdpai régioban. Els6 1épésként a szakirodalom feldolgozasara €s
szintetizalasara kertilt sor, mely utobb kiegésziilt szakértdi interjikkal is.

A masodik és harmadik kutatéasi év soran az elsddleges feladat alapvetden annak megallapitasa
volt, hogy mely KKE orszagok ¢és milyen szektorok fogadjak a feltorekvd azsiai orszagok
vallalatainak befektetéseit; milyen tényezdok jatszanak meghatarozo szerepet a KKE-régidban
torténd befektetések sordn (azaz melyek az un. pull/huzd tényezdk); tovabba hogyan
befolyéasoljak a KKE-régio kozvetlentokét fogadod orszagait az FMNV-k befektetései? E
tekintetben a témaval foglalkozd szakirodalom feldolgozdsa és szintetizdldsa utan az
adatelemzés volt a kovetkezd 1€pés.

Az adatok tekintetében a 6 kihivast az jelentette, hogy ahdny nemzeti €s nemzetkozi statisztika,
annyiféle adatallomany all rendelkezésre arr6l, mennyit is fektettek be az FMNV-k a KKE-
régioban, kdszonhetden annak, hogy e vallalatok gyakran kozvetitd orszagokon, vallalatokon
keresztiil hajtjak végre tranzakcioikat. A Magyar Nemzeti Bank pl. mar gytijt adatokat az v,
BPM6-metodoldgia szerint (mely immar figyelembe veszi az eredeti befektetdt), mig tobb
KKE-orszdgban az ilyen adatokhoz valdo hozzaférés problémat okozott. E problémak
lekiizdésében nyujtott segitséget az Orbis adatbazis, mely vallalati szintli adatokat tartalmaz, s
amelynek segitségével sajat adatbazist allitottunk Ossze a KKE-régioban mar megvalosult



FMNV-k befektetéseirdl. E sajat gytjtés révén mar konnyen beazonosithatéva valt azon
szektorok €s vallalatok jellege és szama, melyeket kvalitativ modszerekkel (jellemzden vallalati
interjuk révén) is elkezdhettiink vizsgalni. A vallalat interjuk egy részére személyesen, mig egy
részére online vagy telefonon keriilt sor, de akadtak emailes valaszok is. Jellemzden
nagyvallalati szereploket szolitottunk meg, vizsgalt orszdgonként 1-10 interju készilt
(tekintettel arra, hogy néhany feltérekvo orszagbol alig par nagyvallalati szereplo talalhaté csak
a vizsgalt KKE-régioban, mig mas szereplok esetében ez a szam 15-20 feletti). A félig-
strukturalt interjukat egységes kérddiv alapjan készitettiik, ezzel is eldsegitve eredményeink
késObbi 0sszevethetdsegét.

Bar részeredményeinket folyamatosan publikaltunk a kutatds id6tartama soran, a negyedik
kutatasi évtol kezdddden keriilt sor az Osszegylijtott anyagok, adatok feldolgozasara és
Osszevetésére, s ekkor kezdtiik Osszedllitani az azota mar a Palgrave Macmillan kiadonal
publikalt kotetet is a kutatas eredményeivel. Az 6tddik kutatasi év soran igyekeztiink potolni a
negyedik évben a jarvanyhelyzet miatt csak részben kivitelezhetd disszeminacods
tevékenységet, hogy eredményeinket minél szélesebb korben megismerhessék. Miihely- és
panelbeszélgetések, konferenciarészvételek, médiainterjuk és online rendezvények keretében
is ismertettiik megallapitasainkat az elmult évek soran, kiilondsen az utolso két évben.

A kutatasi eredmények osszefoglalasa

Ami a szélesebb értelemben vett kutatasi témankat illeti, a kiilfoldi mikodotoke-befektetések
(FDI) motivaciot boncolgatd nemzetkozi szakirodalom megkdzelitései igen eltérdek, és roviden
az alabbiakban foglalhatdak ossze.

(1) A hagyomanyos teoriak jellemzden egy vagy tobb, alapvetden makrogazdasagi jellemzovel
magyardzzak a befektetések motivacioit. Kiemelendd itt a tokebefektetések fejlodéspalya
elmélete (investment development path), mely Dunning nevéhez fliz6dik, ugyanakkor szamos
kutato (pl. maga Dunning is, illetve Narula, Duran és Ubeda) finomitotta azt a késSbbiekben.
Az elmélet szerint kapcsolat van az orszag netto kiilsd befektetési pozicioja és fejlettségi szintje
kozott, amelyet a bruttd hazai termék (GDP) vagy az egy fore es6 GDP mutat. Dunning szerint
a befektetéseket elsOsorban az erdforrds-keresés, a piacszerzés, a hatékonysagndvelés és a
stratégiai eldnyszerzés motivalja. (2) A hagyomanyos teoriaktol némileg eltérd megkdzelitést
képvisel a japan FDI iskola, melyet azért is érdemes megvizsgalni, mert Japan szdmos
tekintetben mintaul szolgalt (és szolgal ma is) néhany feltorekvo azsiai orszag szamara. Ezen
iskola fobb képviseldi kozé tartozik Kaname Akamatsu, az 6 nevéhez flizddik az un. repiild
vadludak paradigma. Akamtsu elméletét Kojima fejlesztette tovabb, e modell pedig mutat
rokon vonasokat a Dunning-féle fejlodéspalya elmélettel, de nala a makrogazdasagi tényezok
mellett mar a technoldgiai motivald tényezdk is megjelennek. (3) Az 1ujabb elméleti
megkozelitések mar elszakadnak a pusztan makrogazdasagi tényezok hangsulyozésatol €s azt
allitjak, hogy a befektetési dontések meghozatalakor az intézményi tényezok szerepe gyakran
ugyanolyan fontos, s6t, akar fontosabb is lehet, mint a gazdasagi tényezokée (allitjak tobbek
kozott North, Mathews, Dunning €s Lundan, Gubbi és szerzdtarsai, valamint Peng). Kiilondsen
jellemzo ez a fejlodo, feltorekvd orszagok esetében: mig a fejlett orszagok elsdsorban kevésbé
fejlett, vagy fejlodo orszagokba helyeztek/helyeznek ki tékét, addig a feltdrekvd orszagok sok
esetben naluk fejlettebb orszagokat céloznak meg, ahova nyilvanvaléan nem a kedvezdébb
adozasi feltételek vagy olcsobb munkaerd miatt érkeznek, hanem példaul a hazainal kedvezdbb
intézményi kornyezet, a szellemi tulajdonjogok védelme, a kozbeszerzési tendereken valo
indulés lehetdsége, vagy épp a fejlett érteklancokba vald bekapcsolddas lehetdsége, stb. vonzza
oket.



Ami régionkat illeti, a kiilfoldi kozvetlen tokebefektetések (foreign direct investment, FDI) altal
vezerelt fejlesztési modell a kilencvenes években és a kétezres évek elején porgette igazan a
KKE orszagok gazdasagi novekedését, koztiik hazankét is. Ekkor jellemzden a fejlett vilag
vallalatai jelentek meg a régioban. E vallalatok jelenléte az esetek nagy részében ugyanakkor
elszigetelt és erdsen integralt maradt, a helyi cégekkel valo "fizikai" érintkezés - és pozitiv
atgylrizd hatdsok - nélkil. Ami a feltorekvd orszagokbol szarmazod multinacionalis
vallalatokat illeti, globalis szerepiilk az utobbi évtizedekben gyorsan novekedett. Bar e
vallalatok tobbsége sajat szomszédos régidiban, azon beliil is elsésorban fejlodé orszagokban
eszk6z0ol beruhdzasokat, jelenlétiik a fejlettebb régidkban - Europat is beleértve - az elmult két
évtizedben egyre lathatdébba valik. Midta Kelet-Ko6zép-Europa is nyitottabba valt ezen 1j iizleti
lehetdségek irant (a 2000-es évek elejétdl, kiilondsen a 2008-as valsag éveit kdvetden) a
feltorekvd vallalatok itt is megjelentek befektetéseikkel. A feltdrekvd térseégekbdl érkezd toke
allomanya ugyan tovabbra is elmarad pl. a nyugat-eurdpai vallalatok beruhazasaitol, a
tendencia hatarozottan novekvd. E vallalatok stratégiai, azok mozgatorugoi természetesen sok
esetben eltérnek egymastol, azonban felfedezhetd kozottiik szamos hasonlosag is. S bar szamos
szempontbol kiilonboznek a fejlett vilagbéli tarsaiktol, bizonyos értelemben nagyon is hasonld
célok vezérlik Oket. Az alabbiakban harom orszag példdjat emeljiik ki.

Kina egyszerre kdvet proaktiv €s intervencios stratégidkat, hogy elOsegitse a kinai vallalatok
nemzetkozi terjeszkedését a kiillonbozd szektorokban. A kinai 4llam szerepe ebben a
folyamatban kiemelkedd, legyen sz6 akar a véllalati tOke kidramlasanak meginditasarol, akar
annak eldontésérdl, mely vallalat, milyen szektorban és milyen orszagokban jelenjen meg,
Osszhangban a kinai fejlesztési direktivakkal. A KKE orszagokba iranyuld kinai befektetések
ugyan apro részt képviselnek Kina teljes kiilsé befektetés-allomanyaban, a tendencia
mindazonaltal novekvd az utdbbi masfeél évtizedben. A kinai vallalatok kedvelt szektorai a
régidban a tavkozlés, az elektronika, a vegyipar és a kozlekedés. Kiilon érdekesség, hogy
gyakran kozvetitd vallalaton/orszagon keresztiil érkeznek. Ami a f0bb mozgatorugokat illeti, a
kinai multinaciondlis vallalatok tobbnyire 1) piacokat keresnek: a kelet-kdzép-eurdpai orszagok
EU-tagséaga lehetOvé teszi szamukra, hogy a régiot a jdomodu unids piacok ,,hatsoé kapujaként”
kezeljek, s rajtunk keresztiil - "made in EU" cimkeével felvértezve - lassak el a teljes unios
piacot. De a kinai befektetoket vonzza a helyi képzett, relative alacsony koltségli munkaerd is.
E makrogazdasagi vagy strukturalis tényezOk azonban nem magyarazzak teljes mértékben a
kinai beruhdzéasokat, azt legalabbis semmiképp, miért van tobb befektetésiik hazankban, mint a
joval nagyobb piacot jelentd Lengyelorszagban vagy az olcsébb Bulgaridban, Roménidban. Ez
is azt jelzi, hogy az intézményi tényezdk - azon beliil is elsdsorban a nemzeti szintii tényezok -
dont6 fontossaguak lehetnek a kinai vallalatok szamara a befektetési dontések meghozatalaban.
Villalati interjuk igazoltdk, hogy szerepe van az intézményi kornyezetnek, az ado6zasi
feltételeknek, illetve akar a kinai kisebbség jelenlétének is. So6t, Osszefiiggés mutatkozik a
politikai kapcsolatok szintje és a kinai beruhdzasok nagysaga kozott is, azaz minél
kiegyensulyozottabb, baratibb a relacio egy KKE orszag és Kina kozott, annal tobb beruhazast
fogadhat az adott régiobeli orszag kinai vallalatoktol.

A fentiektdl némileg eltérd példa az indiai vallalatoké, az 6 befektetéseik mozgatorugoja
ugyanis kezdettdl fogva versenyképességiik javitasa a fejlett technologiakhoz vald hozzaférés
révén, amelyeket beépithetnek otthoni gyartasi rendszereikbe. Kovetkezésképpen az indiai
kidraml6 befektetések mintegy kétharmada kezdettdl fogva fejlett nyugati orszagokba,
elsdsorban az Eurdpai Unioba keriilt. A KKE orszagokban eszkozolt befektetéseik is
jellemzden technolédgia- és eszkozkeresd tipust befektetések. Az indiai vallalatok tudniillik
hamar felismerték a kelet-kozép-eurdpai régi6 német globalis értéklancokba valo
bedgyazddottsagat, €s azt is, hogy ezek az orszagok kivalod alacsonyabb koltségli gyartasi
helyszinek. Ennek megfelelden e vallalatok elsdsorban az autoipar, a gydgyszeripar és az



informatika teriiletein jelennek meg beruhdzéasaikkal: ily mddon egyrészt jobban
hozzaférhetnek a legkorszertibb technologiakhoz, masrészt a kelet-kozép-eurdpai piacok - a
kinai véllalatokhoz hasonldan - az indiai vallalatok szamara is idealis belépési pontok az unids
piacokra. Sok indiai vallalat eldszor itt jelenik meg gyartassal, majd, ha kell6 tapasztalatot
szerzett, ijabb lednyvallalatot 1étesit egy masik, "fejlettebb" eurdpai orszagban.

Ami a dél-koreai vallalatokat illeti, az 6 jelenlétiik mar kevésbé szamit ijnak, hiszen koziiliik
néhanyan mar a 80-as évek végén, illetve a 90-es évek folyaman megjelentek a KKE- régioban,
elsésorban autoipari €s elektronikai befektetéseikkel. A koreai vallalatokat - kinai tarsaikhoz
hasonloan - azsiai orientacio jellemzi, azaz Kelet- és Délkelet-Azsia a beruhazasaik f6
célpontja, a kelet-kozép-eurdpai régid ugyanakkor relative fontos szerepet képvisel, s a koreai
befektetés-allomany ma gyakorlatilag minden V4 orszdgban meghaladja mind a kinai, mind
pedig az indiai befektetések mértékét. Vallalataikat elsdsorban piackeresd és
hatékonysagndveld tényezok vonzottak KKE-régioba, a f6 mozgatérugdk tehat az unids piacra
jutds, a viszonylag olcsd termelési bazis, a képzett munkaerd, az allami 0sztonzok és a
viszonylag fejlett infrastruktura. Dél-Korea szamos alkatrészgyartoja kovette a kelet-kdzép-
eurdpai régioba az itt korabban mar befektetd iigyfeleit, vagyis a nagy dél-koreai gyarto
vallalatok jelenléte is fontos vonzo tényezd. E tekintetben a parhuzam elsésorban a japan
vallalatokkal jelentds.

A fenti néhany példabol is kidertil, hogy a feltorekvd vallalatok térnyerése dsszességében 1) és
dinamikus folyamat, melyrdl néhany évtized tavlatabol sokkal tobbet tudhatunk majd. Az
azonban mar ma is megallapithato, hogy a kozvetlen kiilfoldi befektetések eldmozditasat célzo
allami politika a 90-es évek soran vagy a 2000-es évek elején szinte az dsszes feltérekvo orszag
fejlesztési menetrendjébe bekeriilt. Szamos olyan kozpolitikai teriilet 1étezik ezekben az
orszagokban, ahol az allam kozvetleniil vagy kozvetve befolyasolhatja a feltorekvo vallalatok
nemzetkozivé valdsat: a munkatigyi politikak, a kereskedelempolitika, a privatizacid és az
addzas csak néhany ezek koziil. A feltorekvd piacok esetében azonban taldlni ennél sokkal
direktebb beavatkozasi formékat, jellemzden allami tulajdont és/vagy ugynevezett "nemzeti
bajnok" vallalatok esetében. Ebben az esetben az allam nem csupan a tokekihelyezés tényét
segiti eld, hanem igyekszik azt is befolyasolni, mely orszagban, mikor €s mely szektorokban
jelenjen meg az adott vallalat. Kinan kiviil a kozvetlen allami iranyitds jellemzd eseteit
megtalaljuk orosz, brazil és torok vallalatok esetében is.

Mikozben a fogado orszagok kivalasztasdnak mddja sok szempontbol egyedi, kiilondsen, ha a
fejlett vildg vallalataihoz hasonlitjuk 6ket, mutatkoznak hasonlosagok is. A feltorekvo
vallalatok tobbsége egész egyszeriien 0 piacot keres: a KKE-régidoban eszkdzolt befektetéseik
révén pedig nemcsak a vamokat és a nem tarifalis korlatozasokat keriilhetik el, hanem
beléphetnek az Unio teljes piacara, s6t - az EU ¢s harmadik orszdgok kozotti
szabadkereskedelmi megallapodasok révén - még akar tovabbi piacokra is. A hatékonysag-
novelés is fontos motivum: a KKE-régioban a képzett munkaerd épp azokban az dgazatokban
all rendelkezésre, amelyek a feltorekvd vallalatoknak is fontosak. E tekintetben a német
vallalatok kétségkiviil kitapostdk az utat feltorekvo tarsaiknak. Az agglomeracids hatas -
amikor az azonos szektorban tevékenykedd vallalatok azaltal ndvelik hatékonysagukat, hogy
egymashoz kozel helyezkednek el - illetve a demonstracids hatds - mikor az adott orszdgban
mar megtelepiilt cégek pozitiv lizeneteket kiildenek az 0j befektetoknek a fogadd orszag
megbizhatdsagarol és vonzerejérdl - szerepe ugyancsak jelentds. De a tarsasagi adok alacsony
szintje vagy a kiilonféle adokedvezmények is ndvelik a KKE orszagok attraktivitasat.

Kiemelend6 ugyanakkor, hogy a hagyomanyos makrogazdasagi tényezok - a termelési
tényezok, pl. a munkaerd mindsége és koltsége - vagy az adozasi kdrnyezet szerepe ugyan a
feltorekvo vallalatok szamara is fontos, de nem annyira meghatarozo feltétel, mint a nyugat-
europai vallalatok befektetési dontéseinek meghozatalakor. Az intézményi tényezok koziil tgy



tinik, hogy a szarmazasi orszadg diaszpdrdja ¢és a kormanyzati politika - és kiilpolitika -
nyitottsadga is fontos az feltdrekvd vallalatok tobbsége szamara. Tovabbi érdekesség, hogy a
feltorekvo vallalatok sok esetben mas eurdpai orszagokban - Luxemburgban, Hollandidban,
Svajcban, Cipruson stb. - taldlhatd vallalatokat vesznek igénybe a kelet-kozép-eurdpai
befektetéseik végrehajtasahoz. Ennek oka lehet az addoptimalizalas, a biirokratikus terhek
csOkkentésének célja, illetve akar a valddi szarmazasuk elrejtésének vagy a regiondlis kézpont
kijelolésének kivanalma. Bizonyos esetekben a feltorekvd vallalatok KKE-beli befektetéseiket
felzark6zasi stratégiaként hasznalhatjdk a technoldgidhoz vald hozzaférés, a hazai kapacités
vagy a versenyképesség novelése, a termelési folyamatok korszeriisitése, illetve a vezetdi
tapasztalatok bdvitése érdekében. De KKE sok esetben "ugrodeszka" a fejlettebb eurdpai
piacokhoz: itteni mitkddésiik révén a feltdorekvd vallalatok bizonyithatjak, hogy képesek
megfelelni az unidés szabvanyoknak, tudnak alkalmazkodni a helyi eldirasokhoz, valamint
felveszik a versenyt a fejlett vallalatokkal, fejlett piacokon is.

Ami a feltérekvo vallalatok régionkra gyakorolt hatdsat illeti, a jelenlegi tavlatbol még nehéz
megitélni, értékelni a tényleges hatdsokat. Eddig ugyanakkor gy tlinik, hogy e vallalatok -
kiilonosen azok, amelyeket beszallitoik és szolgaltatd vallalataik is kovetnek iddvel - nem
igazan jarulnak hozzd a fogadd orszag vallalatainak, vallalati kornyezetének fejlddéséhez,
tevékenységiikkel nem generdlnak lokalizacios elényoket. A feltorekvd vallalatok tobbsége -
fejlett tarsaihoz hasonloan - ugyanis egyrészt a sajat orszagabol szarmazo vallalatokkal
mukodik egyiitt legszivesebben, masrészt pedig azon nagy nemzetkdzi - pl. konyvizsgalo,
tanacsado, jogi vagy szallitmanyozdé - cégekkel kooperal, amelyekkel korabban mas piacokon
is szerz6dott mar. Ennek eredményeként a helyi vallalkozasok fejlddésének esélyei - példaul a
beszallitokkal valo kapcsolatok révén - csekélyek vagy nagyon is korlatozottak a feltdrekvo
vallalatok esetén épplgy, mint a fejlett orszdgok vallalatai esetében.

A kutatas utolso évében beadott, végsé dontésre vard/biralat alatt 1évé tanulmanyok (a
mar publikalt anyagok a "Ko6zlemények" kozott talalhatoak):

(1) Pal Nyiri, Agnieszka McCaleb, Agnes Szunomar, Nana de Graaff, Michiel Verver, Sierk
Ybema: '"Truly a European Company' (varhaté megjelenés: 2022): BYD’s Strategies of
Internationalisation

Asia Pacific Business Review
SCIMAGO 'Q2' besorolas (birdlatok nyoman atdolgozva, masodjara beadva, dontésre varva)

(2) Agnes Szunomér (varhato megjelenés: 2022): Engaging with China through the Digital
Silk Road: the case of Central and Eastern Europe

European Journal of International Management
SCIMAGO 'Q2' besorolas (birdlatok nyoman atdolgozva, masodjara beadva, dontésre varva)

(3) Agnes Szunomar, Csaba Weiner (varhato megjelenés: 2022): The role of institutional and
political factors in attracting Chinese and Russian multinationals to East Central Europe

International Business Review
SCIMAGO 'Ql' besorolas (beadva, elso biralatra varva)

(4) Agnes Szunomér (varhato megjelenés: 2022): The Chinese model of development: A
special variety of East Asian development paths to avoid the middle-income trap?

Intersections. East European Journal of Society and Politics
SCIMAGO 'Q2' besorolas (beadva, elso biralatra varva)



