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A makrogazdasagot jo ideje szemlélSként, az elmult években megfogalmazo-
dott bennem par kérdés. Amennyiben fellapozzuk a magyar sajtot, és a téke-
befektetésekre vagyunk kivancsiak, lépten-nyomon a hazankba, esetleg a
szomszédos orszagokba iranyuld beruhazasokrol esik sz6. Magyarorszagon
az elmalt két évtizedben az orszégba irdnyulé miikodé téke 6sztonzése volt
a gazdasagpolitikai szereplSk els6dleges célkittizése. Szinte mindegy, milyen
aron. S lassan ugy érezziik, barmi dron. Mindekozben az orszag eljutott egy
olyan fejlettségi szintre, ahol mar a hazai GDP fellenditésére vannak mas
megoldasok is. Ilyen a magyar t6kekivitel 6sztonzése, technolégiai transzfer
és az azokbdl nyerhet6 repatrialt profit.

Tudjuk, hogy a transzferalt jovedelmek elérésének egyik médja a mashol
megtermelt jovedelmek atszivattytizasa a hazai gazdasagba. Mashol megter-
melt jovedelem lehet a piacszerzé beruhdzés, méretgazdasagossagi elényok
révén megszerzett profit, melynek repatridlasa kedvez6 hatassal lehet a nem-
zetgazdasag egészére, illetve a fizetési mérlegre. Meg kell emlitentink, hogy
a t6keexport a foglalkoztatasra kedvezé6tlen hatassal lehet, de azt hiszem,
egyel6re itt még nem tartunk. Emellett - japan példa alapjan - szert tehet-
nénk indukalt jovedelmekre is a technolégiatranszfer révén. Japan az tgyne-
vezett Vadliba-modell révén egyrészt konnyedén megszabadul a neki mér ter-
hes, esetenként kornyezetszennyez6 technikaktol, atadva azt és ez altal htuz-
va maga utadn az els6, illetve masodik kords délkelet-azsiai kis tigriseket.
Masrészt ezek jovedelmét rendre befekteti a jovSkutatasba, illetve az Gj tech-
nologidkba - ezzel tobb legyet is {itve egy csapdsra. Magyarorszagnak arra
kell odafigyelnie, hogy mi legytiink azok, aki a , gyengébb” technologiat ex-
portaljuk, és ne mi fogadjuk be azt.

A fenti témékban néha el6fordul egy-egy kosza cikk az OTP, MOL, Ma-
gyar Telekom kiilhoni tevékenységér6l. Azonban a tobbi informdcié majd-
hogynem a fekete lyuk gravitaciéjdban vergédik. Ugy érezziik, elindultak a
zaszloshajok és nincs mogottitk a flotta. De elindultak-e a zdszléshajok?
S tényleg vesztegel-e a flotta? A Roman Cégbejegyzési Hivatal adatai szerint
Romaniaban tobb mint 10 ezer! magyar illet6ségti vallalkozas mtikodik,
amely a Romdanidban miikodd kilfoldi érdekeltségti véllalatok szdménak
6,19%-at teszi ki.
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Az FDI fogalma, valamint a hozzd kapcsolodo fogalmak értelmezése

Ahhoz, hogy vilagos képet kapjunk, egyértelmti fogalmakkal kell dolgoz-
nunk. Sajnos a kozgazdasagtanban, vagy inkdbb a kozgazdasagi fogalmak
koznyelvi megjelenésében, az FDI (Foreign Direct Investment) témakore is
aldozatul esik olykor a pongyola megfogalmazasoknak. fgy helyénvalénak
latjuk el6szor is az FDI-t és a hozza kapcsolodé egyéb fogalmakat - mint a
cikk szempontjdbol nézve alapfogalmakat - kissé koriiljarni. Kiillénosen fon-
tos ez abbodl a szempontbdl is, hogy a kiilonb6z6 forrasokbol szdrmazé ada-
tokat osszehasonlithat6véd, elemezhet6vé és értékelhetévé tegyiik.

Egy nemzetkozileg elfogadott, kvazi standard FDI-fogalom kialakitdsa
mar a malt szazad nyolcvanas éveiben a kozgazdéaszok és tobb nemzetkozi
szervezet, igy az IMF, az OECD, a UNCTAD (az ENSZ Kereskedelmi és Fej-
lesztési Szervezete)? latokorébe kertiilt. Az OECD els¢ ilyen targyt értelmezé-
se 1983-ban latott napvildgot, majd a kilencvenes évek kozepére allt el6 a ma
is hasznalatos FDI, mint a fogalom értelmezése, mikor is az OECD elfogadta
az OECD Benchmark Definition of Foreign Direct Investment. Third Edition cim(
tanulmanyt.3

Az OECD értelmezése szabad forditasban a kovetkez6: , Az FDI megmutat-
ja a tartos részesedés tényét az egyik gazdasag rezidens jogi személye (kozvet-
len befektetd) altal egy, a befektet6ts] kiilonboz6, azaz masik gazdasag rezi-
dens jogi személyében. A tartés részesedés magaban foglalja a hossza tavi
kapcsolat meglétét a kozvetlen befektet6 és a véllalat kozott, valamint egy szig-
nifikdns mértékét a befektetének a vallalat menedzsmentjére gyakorolt befo-
lydsaban. A kozvetlen befektetés tartalmazza mind a kezdeti tranzakcidkat,
mind az 6sszes késébbi tokemozgast a két jogi személy és a tagvallalatok kozt,
legyen az akar bejegyzett cég, akar nem tarsasagi formaban miikodé vallalat.”4

A kozvetlen kiilfoldi (toke)befektetd és a befektetés terepéiil szolgdlo villalkozds
A mar emlitett tanulmany kitér a kiilfoldi kozvetlen t6kebefektets kilétére is.
Az OECD értelmezésében a kiilfoldi kozvetlen t6kebefektets lehet:

- maganszemély, maganszemélyek csoportosulasa,

- bejegyzett cég,

- allami vagy magéncég fidktelepe,

- allam vagy

- bejegyzett cégek és nem tarsasagi formaban mtikods véllalkozdsok cso-
portosulasa.

Az emlitett befektet6(k) kozvetlen befektetéssel birtokol(nak) olyan le-
anyvallalatot, tagvallalatot, nem tarsasagi formdban mtikod6 vallalatot (pél-
daul fioktelepet), amely olyan allamban mtikodik, ami eltér attdl az allamtol,
illetve azoktol az allamoktol, mely(ek)ben a kiilfoldi kozvetlen befektet6(k)
rezidens(ek).5
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A befektetés terepéiil szolgalé vallalkozasban (direct investment enterprise)
a kiilfoldi befektetének legalabb 10%-ot kell birtokolnia a torzst6kébdl, vagy
10%-o0s szavazati joggal kell rendelkeznie bejegyzett vagy nem tarsasagi for-
maban miikodé vallalkozasok esetében.

A befektetés terepéiil szolgél6 vallalkozds és a kozvetlen t6kebefektetd
kapcsolatat ezen kiviil nyilvan tovabbi tényez6k is mutathatjak. Igy:

- a t6kebefektets képviselete az igazgatdsdgban,

- a szabalyozasokban (policy) val6 részvétel,

- véallalatkozi tranzakcidk,

- a menedzsment tagjainak vandorldsa a tagvallalatok kozt,

- a vallalkozas miiszaki informéacidkkal torténd ellatasa,

- illetve a vallalkozdas szamara biztosithat a befektet6 a piaci feltételeknél
kedvez&bb hiteleket.

A kiilféldi kézvetlen befektetés formdja
Ennél a résznél, azt hiszem, eltekinthetiink a részletes indoklastdl és megelé-
gedhetiink egy rovid felsoroldssal, miszerint a kiilfcldi kozvetlen befektetés
forméjat tekintve lehet:

- privatizacio,

- z6ldmez6s beruhazas,

- egyéb, 10%-ot meghalad6 részesedés szerzése: akvizicié és Osszeolva-
das/fazi6 (M&A, vagyis Mergers and Acquisitions),

- a profit djra befektetése,

- hitelezés és/vagy alaptéke-emelés a kiilfcldi leAnyvéllalatnak, illetve le-
anyvaéllalatban.

A nemzetkdzi miikédbtike-aramlds trendje

A nemzetkozi miikod6tSke-aramlas a masodik vildghaboruat kovetSen kezdett
globélis méreteket Slteni. Megbizhato statisztikai adatok az UNCTAD-nél all-
nak rendelkezésre. Adatbazisukban a mult szdzad hetvenes éveire visszame-
néleg talalhatok adatok. A globalis méretti miikodt6ke-aramlas feltétele a t6-
ke mozgasanak vilagszint( liberalizacidja, amely lehet6vé teszi a termékek el6-
allitasat a piac helyétdl fiiggetlentil. A folyamatban katalizatorként szolgal az
informatika, tavkozlés, logisztika és a kozlekedés forradalma.

A UNCTAD adatai alapjan az aldbbi megéallapitdsokat tehetjiik. 1970 és
2007 kozott a miikod6téke-aramlas vilagszinten 13,346 millidrd USD-r6l tobb
mint 2 099,973 millidard USD-ra, azaz a 157-szeresére (!) futott fel (a valsagnak
koszonhetben ez az adat 2009-re 1 114,189 milliard USD-ra csokkent). Az el-
mult kozel 30 évben a vildgon kihelyezett mtikodétSke allomanya pedig az
1980-as 700 milli6 USD-r6l annak tobb mint 25-szorosére, azaz 17 743,408
millidrd USD-ra novekedett.6 Mintegy 82 ezer transznaciondlis vallalat
79,825 milli6 alkalmazottat foglalkoztat, amely a vilag munkaer6-allomanya-
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nak mintegy 4%-a.” Ugy gondolom, ezek a szamok, magukért beszélnek,
amikor a globalizaciérol beszéliink.

A Kozép- és Délkelet-Eurdpat érinté miikod6téke-aramlasrol elmondhat-
juk, hogy a régi6 a nyolcvanas évek legvégén kapcsolodott be érdemben a t6-
kedramléasba. 1989-t6] egy ideig a KGST orszdgokban megvalésult kiilfoldi
befektetések dont6 tobbségét Magyarorszdg vonzotta. A kilencvenes évek
masodik felét6l Csehorszag, Lengyelorszag és Délkelet-Eurdpa is egyre na-
gyobb mértékben vonzotta a tékét. A miikod6téke-allomany szerinti rang-
sort Lengyelorszag vezeti, ezt koveti Csehorszag, végiil még dobogos helyen
van Magyarorszag. Frdemes megemliteni, hogy 2006-ban még Magyaror-
szag volt a masodik helyen, azonban a kovetkez6 évtsl Csehorszag messze
megel6zott minket. A dobogésokat - némileg lemaradva, viszont egyre job-
ban megkozelitve - koveti Romania és Bulgaria. Lemaradasuk évrél évre
erteljesen csokken. 2006-ban és 2008-ban Roméanidba kozel annyi téke aram-
lott, mint Magyarorszagra és Csehorszagba egytittvéve.

Piacbdvitési expanzids kényszer

A magyar piac mérete adott, az organikus novekedési palya csticsan 1év6 pi-
aci szereplSk a tortaszeletet csak egymds rovasara vagy felvasarlasokkal tud-
jak boviteni. Ezzel szemben a kiilpiacra 1épés egyuttal a piac méretének
drasztikus novekedését is jelenti a szamos mas el6ny (és természetesen koc-
kazat) mellett. Méreteit tekintve csak a Balkan egy kozel 60 milli6s piacot je-
lent, aminek vasérldereje dinamikusabban né, mint az EU-hoz 2004-ben csat-
lakozott 10 orszag vagy az EU-25-6k atlaga.

Ez az expanzi6 egyuttal egyfajta el6remenekiilés is, melynek tobb dimen-
zidja lehet. Egyfel6l a magyar piaci pozicié védelme, hiszen a magyar valla-
latok addig érezhetik magukat viszonylagos biztonsagban, mig 6k foglalnak
el tertileteket és nem mdsok az & rovasukra. Masfel6l a méret novekedésével
szlkul azok kore, akik felvasarlasi célpontként tekintenek az adott vallalat-
ra. Bar ezt arnyalja az a kép, hogy a méret novekedésével mas-mas piaci sze-
replék érdeklédési korébe esik bele a cég. Az expanzids kényszer nem utol-
sosorban magyarazhaté a hazai termelési tényezok (példaul munkaers) dra-
guldsaval, igy f6leg a munkaer6-igényes agazatok, folyamatok kiilfoldre te-
lepitése figyelhet6 meg. Ezéltal maradnak versenyképesek a magyar cégek a
hazai és kiilpiacokon egyarant.

A tékekivitelben résztvevd szervezetek f& csoportjainak koriilhatdroldsa,
magyar#magyarorszagi

El6szor is szogezziik le: magyar és magyarorszagi cég kozott van kiilonbség,
azon egyszerli oknal fogva, hogy nem minden magyarorszagi bejegyzésti
véllalat magyar, azaz, jelen esetben, magyar tulajdond. Igy a tékekivitelt te-
kintve az egyik {6 csoportot a Magyarorszagon mtikodo kiilfoldi cégek jelen-
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tik. Ezek a vallalatok olykor kihasznéljak a magyar régidismeretet és - adott
esetben kozmetikdzva a valédi tulajdonost - beruhazasokat eszkozolnek a
Balkanon (példaul Magyar Telekom, MKB). Nevezhetjiik 6ket a multik eldre-
tolt tréjai falovainak.

A magyar tokekivitel legmeghatdrozobb csoportjat azok a magyarorszigi
kozponttal rendelkez6, a menedzsment és a mdrkanév miatt magyarnak tekintett,
transznaciondlissd fejlodé vallalkozdsok képezik, melyek regionalis szerepre pa-
lyaznak. Ilyen a MOL, az OTF, a Danubius stb. Ezen vallalkozasok mindegyi-
kérdl elmondhatjuk, hogy az organikus novekedés folyamataban elérkeztek
arra a szintre, hogy expanziés kényszeriik atlépte az orszdghatarokat. Ezek az
expanziok pedig tovabbi novekedési potencidlokat generalhatnak. Lényeges
elem, hogy mindekozben a hazai poziciéikat nem adjak fel (s6t erésitik a kiil-
piacra lépéssel). A regionalis pozicidkért folytatott kiizdelemben pedig ugyan-
azon orszagok cégeivel taldljik szembe magukat, amelyekkel mér évszazadok
6ta kiizdiink - hol fegyverrel, hol gazdasagdiploméacidval - a térségben.

A harmadik csoportba a kis- és kdzepes vdllalatok tartoznak, melyek térnye-
rése a teriileten az utébbi években egyre dinamikusabban fejlédik. A kkv
szektor kezdetben f6képp a régié magyarlakta vidékein, csaladi-barati kap-
csolatok révén fektetett be t6két. Azonban figyelmiik az elmult években egy-
re inkabb nagyobb varosok felé irdnyult, fiiggetleniil annak nemzetiségi ara-
nyatol. Ez a szektor adja a befektet6 cégek szamanak 99%-t, viszont a befek-
tetett t6ke nagysagrendjét tekintve csupan alig 20%-at. Ezért is gondolom
azt, hogy ezzel a szektorral érdemes volna tobbet foglalkoznia a magyar kiil-
gazdasagi politikanak.

Csak - némi kiegészitésekkel, de alapjaban véve - felsorolasszertien érde-
mes megemliteni a t6kekivitelben résztvevo egyéb szerepl6ket, tgymint:

- onkorméanyzatok,

- strémanok (meg nem erdsitett hirek szerint van olyan roméniai privati-
zacio, ahol nyugat-eurépai multinaciondlis cég stromanként lépett fel ma-
gyar vallalat megbizasabdl, mivel ez utébbi nem kivéanatos volt az adott po-
litikai korokben),

- a karpotlas haszonélvezdi (ezt a specialis csoportot érdemes megkiilon-
boztetniink, amely egyelére a t6kekivitelt tekintve Osszegszertien nehezen
mérhetd és a rendelkezésre all6 kevés informacié alapjan kis mértéki t6keex-
portot hajtott végre, azonban a benne rejlé potencidl annél nagyobb; ez pedig
a romaniai restitticiés torvények altal kedvezményezett magyar allampolga-
rok kore),

- érdekvédelmi szervezetek (Magyar Kereskedelmi és Iparkamara,
Karpatia Magyar-Roman Kereskedelmi és Iparkamara, Joint Venture Szovet-
ség, Magyar Kiilgazdasagi Szovetség),

- allami szervezetek (allami cégek, igymint Magyar Exporthitel Biztosito
Zrt., Corvinus Kockazati T6kealap-kezel6 Zrt., Corvinus Tamogataskozveti-
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t6 és Tokebefektetési Zrt., MFB Invest Zrt., ITDH Hungary Zrt., Agrarmarke-
ting Centrum Non-profit Kft., Magyar Export-Import Bank Zrt., valamint mi-
nisztériumok, orszdgos hataskort szervek, kozalapitvanyok, a kiilgazdasagi
és részben a TéT attasé hal6zat).

Romdnia helyzete a miikodétdke-dramlds terén
1997-ben felgyorsult a maganositas és a roman kormany 4j t6kevonzo straté-
giat alkotott, aminek eredményeként a kiilfoldi befektetSk egyre nagyobb ér-

dekl6dést mutattak az orszag irant.

1. dabra
A Romanidba iranyulé FDI-dramlds (1991-2009)
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Az 1. szdmii dbrdn lathat6, hogy az FDI-aramléast tekintve 2004-ben tortént egy
jelent6s kiugras és a tendencia 2008-ig toretlen volt, amely években az FDI
aramlds mértéke mar 6sszemérhetd a volt szocialista orszagok koziil addig
éllovasnak szamit6 dllamok mutatoival. Magyarorszdggal 2002 6ta érdem-
ben versenyez és 2006 6ta stabilan lekor6zi. A Roménidba iranyuld
miikod6tSke-dramlds 2008-ban szinte hajszal hijan megegyezett a Csehor-
szagba és Szlovakidba iranyul6 értékkel, illetve a nala joval nagyobb Len-
gyelorszag hasonlé mutatdjat is megkozelitette.8 Varhatoan az elkovetkezd
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években is szamottevo lesz a miikodtéke aramlésa a délkelet-eurdpai régio-
ba, igy Roméniaba is. Azonban hogy ez mekkora mértékd lesz, azt a pénz-
tigyi valsag kovetkeztében nehéz megjoésolni.

2. dbra
A Romanidba iranyulo FDI-dllomany (1991-2009)
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3. dbra
A délkelet-eurdpai régio FDI-dllomdnya (2009. december 31.)
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Milyen a befektetési kornyezet Romanidban?

Roménia a nemzetkozi szervezetek (példaul IMF) és az EU ajanlasainak
fuggvényében igyekszik alakitani gazdasagpolitikdjat. A tarsadalmi fesziilt-
ségek mérséklése persze a mindenkori gazdasagpolitikai vezetést eddig arra
Osztonozte, hogy a kiilonosen radikalis 1épéseket kertiljék, elodazzak. Ennek
ellenére az elmult évtized korményai (és kiilonosen a Tdriceanu-kormany)
fontos 1épéseket tettek a liberalizacid, a privatizaci6, a befektetés-9sztonzés,
a kozéposztaly megerdsitése, az dllamigazgatas reakcididejének csokkentése,
az ugyintézések felgyorsitasa, az adoterhek mérséklése, a koltségvetés bevé-
teleinek novelése, az export Osztonzése, a gazdasagi szerkezetatalakitds, a
kiilfoldi t6ke bevonasa (L. Kiilfoldi Beruhazasokat Kezels Ugynokség,
ARIS), a vonz6 gazdasagi, tizleti kornyezet megteremtése, a pénzpiacok re-
formja érdekében. Kiilon érdemes kiemelni, hogy a korrupcié mérséklése ér-
dekében létrehozték az Antikorrupciés Ugyészséget és az ellen6rzé hatdsa-
gok tevékenységét koordinalé tarca nélkiili miniszteri posztot. Ehhez a mun-
kahoz, illetve az atalakitds szocidlis problémadinak kezeléséhez az elGcsatla-
kozasi alapokbol az Eurépai Unié 2006-ig, évi mintegy 650 millié eurdval ja-
rult hozza.

A 2008. november 30-i parlamenti valasztdsokat kovetSen megalakult el-
s6-, illetve a 2009. december 23-4n megalakult méasodik Boc-kormany részint
igyekszik folytatni el6dei befektetés-6sztonzé politikajat, azonban a VISION
Consulting 2008-as elemzése szerint a régi6é kozépmezényébe tartozé orszag
vezetése rovid id6n beliil, a recesszié hatasaként, komoly kiigazitdsokra
kényszertilt a koltségvetési egyensuly megtartasa érdekében. A kdzalkalma-
zotti bérek 25%-o0s csokkentése, a nyugdijak 15%-os csokkentésének terve, il-
letve a kdzalkalmazottak tomeges elbocsatasa tiltakozok ezreit vitte az utca-
ra. Mindezek, valamint az AFA emelése a fogyasztas visszaeséséhez vezetett.

Masfel6l az orszag még élvezi a Vadliba-modell adta lehet6ségeket, igy sza-
mos ipardgban, kiilonosen az elektronikdban, gyogyszeriparban, informati-
kaban, jarmtiparban, tavkozlésben és a vegyiparban tartogat még lehet6sé-
geket.

Az EU-csatlakozés kozeledtével mind a kiilf6ldi nagyvallalatok, mind a
kkv szektor komoly versenybe fogott a romén gazdasagi poziciok, kiilonosen
az ingatlanok megszerzésének terén. Ehhez hozzajarul a becslések szerint 2-3
milliéra tehet6 roman vendégmunkas befektetése az ingatlanpiacon, ami to-
vabbi arfelhajté tényez6 volt. A gazdasagi novekedés tovabbi mozgatérugo-
ja az elmult években beindult nagy infrastruktirafejlesztés. Ez els6sorban a
kozuati kozlekedést érinti. Az immar EU-tagallam Romania - azon beliil is £6-
képp az onkorméanyzatok, valamint az allamigazgatasi szervek - 19 668 mil-
liard eurd tdmogatast kap az EU strukturalis és kohézids alapjaibdl, elsésor-
ban infrastrukturalis fejlesztésekre.
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(Adorendszer) A 2004-ben hatalomra kertilt Tariceanu-kormény egyik fontos
befektetés-6sztonzé 1épése az addkulcsok fokozatos Ujraszabalyozasa volt.
Ennek leghangstlyosabb eleme a 2005. januéarjatol érvényes, drasztikus ado-
csokkentés. A korabbi 25%-o0s nyereségadot és a 18-40%-os, 6tsavos jovede-
lemadot egységesen 16%-ra mérsékelték. Egyuttal a legtobb adénem is (tar-
sasagi-, osztalék-, arfolyamnyereség-add) 16%-ra valtozott és az adokedvez-
mények tobbsége megsztint. A magyar EVA rendszerhez hasonléan a mikro-
véallalkozasoknak kedvezményes adézési feltételeket biztositott a romén
adotorveény. Igaz, a valsag hatasara 2010. jalius 1-t6l az AFA-t a Boc-kormany
24%-osra emelte.

(Cégalapitis) Az elmult években jelent&sen valtozott - pozitiv irdanyban - a jo-
gi szabalyozas és a gazdasag szereplSinek hozzaallasa a kiilfoldi érdekeltsé-
gl vallalatokhoz. Mar évekkel ezel6tt eltorolték azt a rendelkezést, amely ki-
mondta, hogy egy vegyes vallalatban roman tobbségi tulajdonnak kell len-
nie, ugyanis ez a privatizacié és az FDI-import kezdeti szakaszaban komoly
visszatart6 er6t és nem egy esetben visszaélést jelentett. A kiilfoldi tulajdon-
rész ma mar elérheti a 100%-ot. A cégalapitast az évek soran sokszor modo-
sitott 31/1990. évi és 35/1991. évi torvények szabalyozzak. A cégképviselet
létesitése a 122/1990. évi torvény alapjan torténhet. Kiilfoldi részvétellel gya-
korlatilag barmilyen formaja gazdasagi tarsasag (kkt., egyszert bt., rt., bt,
kft., kereskedelmi képviselet) alapithato.

2004. november 15-i hatallyal egyszertsitették a cégbejegyzési eljarast,
melynek legfontosabb eredménye, hogy a bejegyzési kérelemtdl szamitott 3
munkanap elteltével a cég megkezdheti tevékenységét (kordbban ezt csak a
bejegyzés befejezése utdn tehette meg). Roménidban jelenleg nagyon ala-
csony alaptékével lehet véllalkozést alapitani. Ez kft. esetében 200 RON
(13 200,- Ft), Rt. esetében pedig 2500 RON (165 000,- Ft).

A beruhdzdsi formdk

(Privatizicio) Az allami vallalatok eladasédnak elGsegitése érdekében tobb-
szor modositottdk a privatizdciéra vonatkozé torvényeket. A 88/1997-es és
a 137/2002-es torvények a legfontosabb jogi szabédlyozok ezen a tertileten.
A magénositast végz6 Privatizaciés Hat6sag (APAPS) 2004-re lebonyolitot-
ta az allami véllalatok tobbségének privatizéldsat, s még abban az évben
megsziintették. Feladatait az Allami Aktivakat Ertékesité Hatosag (AVAS)
vette at. Az AVAS-ba olvadt be 2006 decemberében az OPSPI (Allami Tulaj-
don és Privatizaci6 az Iparban Hivatala), amely addig a Gazdaséagi és Ke-
reskedelmi Minisztérium feltigyelete alatt az energetikai és védelmi ipar
maganositdsanak stratégiaalkotdsat és reorganizacidjat végezte. Az APAPS
altal 1991 és 2003 vége kozott értékesitett roman vallalatok tobb mint ha-
romnegyede eurépai cégekhez keriilt. Az észak-amerikai vallalatok része-
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sedése 7,4%, mig az &zsiai vallalatok a privatizaci6 6,2%-aban voltak sike-
resek.?

Tekintve, hogy 2004-re az ipar és 2005 végére a legtobb dgazat j6 részét
mar privatizaltdk, az elmult években felgyorsult a szolgéltatasi szektor ma-
gankézbe adasa. Azéta napirenden van az dram- és gazszolgaltatok, bankok,
gyogyszeripari szerepl6k privatizacidja. Bar megjegyzem, az elmilt években
szinte csak olyan hirek jottek, hogy az AVAS elhalasztja, feluilvizsgalja, visz-
szavonja stb. a privatizdcios tigyleteket.

Az AVAS adatai alapjan a legnagyobb privatizacids iizletek a kovetkez6k
(zarojelben a befektetd és az tigylet éve):

1. Banca Comerciald Romana (Erste Bank, 2005. év vége)

2. Petrom (OMYV, 2004)

3. Banca Agricold (Raiffeisen Bank, 2001)

4. Sidex (LNM Ispat, 2000)

5. Banca Romana de Dezvoltare (Société Générale, 1998)

6. Dacia (Renault, 1997)

7. Automobile Craiova (Ford, 2007)

8. Electroputere Craiova (Saudi Arabia’s Al Arrab Contracting Co. Ltd, 2007)

Meg kell emliteni, hogy a Banca Comerciald Roméana tigylet mindeddig a
legnagyobb privatizaciés szerzédés Romanidban. Kézel 3,75 millidrd eurds
értékével (amelyet a vevd Erste Bank a részvények 61,88%-aért fizetett els6
lépésben) egymagédban kozel akkora, mint az tsszes privatizacié dsszértéke
1992 és 2008 eleje kozott. Az Erste Osszességében 2,55 millidrd eurét fizetett
be az allamkasszéaba, valamint a 2006-os piaci értéken szamolva 2,75 millidrd
eurdnyi részvényt adott a BCR 100%-aért.

A koltségvetési deficit mérséklése, a fejlesztések finanszirozdsa végett - és
nem mellékesen az IMF nyomdsara - az elmult hénapokban Gjra napirendre
kertilt a privatizacié kérdése, kiilonosen a nagy értékd, f6leg energetikai val-
lalatokban (Transgaz, Transelectrica, Romgaz) meglévé kisebbségi részese-
dés értékesitése formajaban.

(Zéldmezds beruhdzdsok) A privatizacié mellett évrél évre né a zoldmez6s be-
ruhazésok szdma és ezzel aranya az FDI-importban. Ennek természetesen
oka az el6z6 részben vazolt lecseng6 privatizacié, masfeldl igen jelentds in-
dok a vésarloers novekedése és igy a kiilonbozé kiskereskedelmi hélézatok,
pénziigyi szolgaltatok, ingatlanfejleszt6k megjelenése. Az ARIS éltal koordi-
nalt projektekben mar tobbségbe kertiltek a zoldmez6s beruhazasok. A ma-
gyarorszagi cégek - jellemz6en a politikailag vezényelt és szamukra emiatt
altalaban eredménytelen privatizaciok miatt - leginkdbb a z6ldmez8s beru-
hazasokban érdekeltek. Az egyik legnagyobb zoldmezds beruhdzé a MOL.
A Shell tolt6kat-hélézatanak felvasarlasaval (2004. november 23., kb. 70 M
USD) egytitt tobb mint 200 millié USD-t fektetett be Romaniaban.10
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(A profit tijra-befektetése) A 2000-es évek kozepétSl mér kimutathato a profit Gj-
ra-befektetése is, hiszen az FDI-import kisebb, mint az FDI-allomany nove-
kedése. Az FDI-allomanyt tekintve az Gjra-befektetett profit aranya az FDI-
importhoz képest délkelet-eurépai sszehasonlitdsban Roménidban a legma-
gasabb.

Beruhdzis-osztonzés

(Intézményrendszer) A kiilfoldi t6ke becsalogatdsa az orszdgba kiemelt kor-
manyprogram évek 6ta Romanidban. Az erre hivatott kormanyhivatal a
2002-ben alapitott ARIS, vagyis a Kiilfoldi Beruhazdsok Roméniai Ugynoksé-
ge. A Boc-kormany kiemelt feladatnak tartja a zoldmez6s beruhdzésok 6sz-
tonzését, és ehhez kapcsoléddan a betelepiild, illetve betelepiilt vallalatok
termeléséhez minél nagyobb aranyd hazai beszallitéi halézatot kivannak ki-
épiteni. Ezaltal kivanjak er6siteni a kkv szektort. Az ARIS 2003 és 2008 kozott
89 projektben vett részt, melynek 6sszértéke 4287,8 milli6 euré volt. A beru-
hazok 48 800 Gj munkahelyet teremtettek.

Ebbdl egy volt magyar érdekeltségti, a Richter 2006-o0s, 2,3 milli6 eurds
marosvasarhelyi beruhdzasa, amely a mar korabbi inveszticiok folytatasa
volt és 30 4j munkahelyet teremtett.11

2009 végén az ARIS egyesiilt a Roman Kereskedelmi Proméciés Kozpont-
tal, aminek eredményeképp létrejott a Roman Kereskedelmi és Befektetési
Kozpont (CRPCIS).

Az intézményi befektet6k 1996 6ta vannak jelen az orszdgban. Miikodé-
siiket egy maig hatalyos 1998-as torvény szabélyozza. A t6kealapok igen je-
lent6sen jarulnak hozza az FDI-hez. Mtikodésiik kezdetén f6leg a gyors no-
vekedést elér6é dgazatokban fektettek be, méara azonban a technolégia-inten-
ziv agazatok is érdeklik Sket.

(Kedvezmények) Az évek soran kiilonb6z6 kedvezményekkel szabalyozték a
kiilfoldi téke megjelenését a gazdasdgban. A kiilfoldi befektetések 6sztonzé-
sérél szol6 332/2001-es torvény értelmében a beruhazok az EU csatlakozasig
olyan kedvezményben részesiiltek, mint a beruhdzas megvaldsitdsahoz
sziikséges, importbol szarmazoé technoldgiai berendezések, gépek, felszerelé-
sek, szoftvertermékek, méré- és ellenérz6 mtiszerek vammentessége, az AFA
megfizetésének elhalasztasa, a beruhazas 20%-anak az adobdl torténd levo-
nasa. Az EU-csatlakozassal azonban a roman kormany eltorolte a kiilfoldi be-
fektetésekre adott kedvezményeket. Ujabban adéreform formajéban és a
munkavallalk at- és tovabbképzéséhez, valamint a 45 év feletti munkanél-
kiiliek alkalmazasdhoz nyujt timogatast.

Hasonl6an példaul a magyar szabalyozashoz, a nagyberuhazasok kiilon-
leges elbandsban részestilnek Romdnidban, fiiggetlentil attél, hogy kiilfoldi
vagy rezidens a beruhazé. Romaniaban mér 30 millié eur6 felett nagyberu-
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hazasnak szamit egy tigylet. A sdvosan elosztott kedvezmények kozott van
példaul, hogy a cég mentestilhet az Gj termékek importvamja aldl, valamint
maximum 3 évre felmentést kaphat bizonyos helyi adék aldl és gyorsitott le-
irasi kedvezményben is részesiilhet. A kkv szektor ugyancsak részestilhet
vamkedvezményben és gyorsitott leirdsi kedvezményben. A mikroval-
lalkozasok 3%-o0s adékulccsal operalhatnak.

Az 1998/24-es korméanyrendelettel a romén korméany megteremtette an-
nak a lehet6ségét, hogy a legelmaradottabb, legkritikusabb tertiletekre bete-
lepiil6 cégek kiilonboz6 kedvezményekben részestiljenek. 28 preferdlt gazda-
sAgi zona van ma Romadnidban (f6képp banyavidékeken), melyeket a kor-
many jelolt ki 3-10 éves id6tartamra. Ezekbe a zoénakba 2003. jalius 1-je el6tt
betelepiilt cégek vam-, f6ld- és nyereségado aloli felmentést kaptak. Szamos
esetben valamely allami fejlesztési alapbdl pedig t6kejuttatdsban is részestil-
hettek.

Az EU-csatlakozast kovet6en, 2009-ig fokozatosan sztinnek meg a prefe-
ralt gazdasagi zonakba telepiilt cégek kedvezményei.

A 2001/65-6s kormanyrendelettel szabalyozott ipari parkot kizarélag fej-
lesztési céllal, dllami, kutatointézeti és vallalati szervezetek egytittmtikodésé-
vel lehet létrehozni. Az ipari park mentesiil a f6ld-, ingatlan- és mas helyi
adok alol.

Az 1992 /84-es torvény rendelkezik az tgynevezett szabadkereskedelmi zo-
nakrol. Ennek lényege, hogy ezek specialis vdmrendszerrel biré teriiletek.

EU-s tamogatdsok

Hasonl6an hazankhoz, Roménidban is elérhetéek mar az EU-s tamogatasok.
Ennek szabélyozasa (az, hogy ki, milyen régiéban, milyen feltételekkel juthat
tdmogatashoz) szinte teljes egészében EU-s el6iras, igy ezekre kiilon nem tér-
nék ki. A Romania részére rendelkezésre all6 forrasok a 2007-2013-as kolt-
ségvetési id6szakban mintegy 27,9 millidrd eurét tettek ki.12

Az EU bankjainak és a Vilagbanknak a szerepe

A szerkezet-atalakitasi és fejlesztési programok finanszirozasiaban jelentSs
szerepet jatszik az Eurépai Ujjaépitési és Fejlesztési Bank (EBRD), valamint
az Eurdépai Beruhdzasi Bank (EIB). Az EBRD adatai szerint Romadnia
(Oroszorszag és Lengyelorszag utan) a bank harmadik legjelent6sebb cél-
orszaga.

Az EBRD az infrastruktdra, az ipar és a pénziigyi szektor tertiletére ira-
nyulé beruhazasaival jelenleg a legnagyobb kiilfoldi intézményi befektetének
szamit Romanidban. A szervezet a 2007. év végéig mintegy 248 projektet ge-
neralt Roméaniaban, 3,5 millidrd euro értékben. Ez a roman kimutatasok sze-
rint tovabbi 6,4 millidrd euré befektetést generalt. Igy osszességében 70%-at
tudhatja magaénak a privat szektorbeli beruhdzasokbol.
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Az EIB a kozlekedési-infrastrukturalis, az energetikai, a telekommunika-
cids, a kdrnyezetvédelmi projektekben érdekelt, valamint figyelmet fordit a
kkv szektorra is.

Romaénia 1972-ben csatlakozott a Vildgbankhoz. Mara a Vilagbank a gaz-
dasidg minden dgazataban jelen van, és ezaltal a legnagyobb intézményi hite-
lezének szamit az orszagban.

1. tabldzat
A legnagyobb beruhizo orszdgok a jegyzett téke alapjin (2010. jiilius 31.)
Rangsor Orszag Erték (EUR) %
1. Hollandia 5003 273,00 18,16
2. Ausztria 4307 309,90 15,64
3. Németorszag 4 303 368,80 15,62
4. Franciaorszag 2 211 708,60 8,03
5. Gorogorszag 1927 338,80 7,00
6. Ciprus 1671 510,00 6,07
7. Olaszorszag 1423 177,20 517
8. Svajc 1 054 560,70 3,83
9. Spanyolorszag 938 704,40 3,41
10. Nagy-Britannia 836 699,70 3,04
11. USA 795 302,00 2,89
12. Luxemburg 764 271,80 2,77
13. Magyarorszag 632 738,40 2,30
14. Holland Antillak 588 348,90 2,14
15. Torokorszag 426 662,60 1,55
Osszesen ( top 15) 26 884 974,80 98
Mindosszesen 27 543 608,20 100

Forras: sajdt szerkesztés a Romdn Cégbejegyzési Hivatal 2010. jilius 31-i adatai alapjin

Magyarorszag

A legfrissebb adatok szerint Magyarorszag a cégek szamat (10 555) tekintve
a 4. helyen all, a jegyzett t6ke nagysagat alapul véve pedig a 13. legnagyobb
befektet6. A Roman Nemzeti Bank és a Cégbejegyzési Hivatal adatait ele-
mezve az FDI-4llomanyrol elmondhatjuk, hogy az elmult években folyama-
tosan léptiink el6re a ranglétran (2003 - 16. hely, 2004 - 12., 2005 - 10., 2006 -
9., 2009 - 10.) és tartjuk a Top10-kozeli pozicionkat.

A magyar tulajdonti cégek szamat vizsgalva az is elmondhato6, hogy az in-
gatlanvasarlas egy id6ben maganszemélyek részére szinte lehetetlen volt Ro-
maniaban, igy sokan cégen keresztiil vasaroltak. Raadasul (termd)foldet to-
vabbra sem véasdarolhatnak kiilfoldiek, csak romén allampolgarok. Ennek ko-
vetkeztében akér egy egyszerti ingatlan- vagy nyaralévésarlas esetében ma-
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ga az épiilet lehet kiilfoldi tulajdonban, de a hozza tartozo fold megszerzésé-
hez cég kell. Mérpedig ez a szabalyozas minden bizonnyal hozzéjarult a cég-
alapitdsok szdmanak novekedéséhez is.

Intézményi beruhdzok

Az FDI-importban igen jelent6s szerepet jatszanak a kiilonboz6 kiilfoldi be-
fektetési tarsasagok, melyek miikodését egy maig hatélyos 1998-as torvény
szabalyozza. Csak felsorolasszertien k6zlom a nagyobb intézményi befekte-
téket: Advent Central and Eastern Europe III, Arx Equity Partners, Balkan
Accession Fund, Enterprise Investors, GED Capital, Gemisa, Global Finance,
Oresa Ventures Romania SRL, Reconstruction Capital 2, Romanian American
Enterprise Fund, SigmaBleyzer Investment Group LLC.13

A beruhdzdsok dgazati eloszldsa

Az 1991 ota befektetett kiilfoldi t6ke evolucidjat tekintve igencsak hasonlit a
magyar miikod6tSke-dramlas fejlédésére, vagyis el6szor az ipar, munkaerd-
intenziv agazatok voltak vonzok, majd egyre inkdbb a szolgéltatasi szektor
és a hozzaadott érték teremtése.

A Roman Cégbejegyzési Hivatal legfrissebb (2010. julius 31-i) adatai alap-
jan elmondhat6, hogy a kiilfoldi érdekeltségii cégek szama alapjan a legtob-
ben a kereskedelemben (40,7%), az épit6iparban (11,8%), iparban (11,1%) és
az ingatlan-beruhazasokban (6,8%), mig a legkevesebben a pénziigyi szek-
torban (0,5%) tevékenykednek. Ezzel szemben a jegyzett t6két tekintve to-
ronymagasan vezet az ipar, ahova a jegyzett téke 86,3%-a dsszpontosul, s
minddssze a kereskedelem, valamint a tudomanyos és technikai tevékenysé-
get felmutatd cégek birnak szamottevs részesedéssel a maguk 7,8, illetve
3,3%-aval.

A beruhdzdsok regiondlis eloszldsa
Roménia az 1998/151-es torvénnyel nyolc nagy fejlesztési régiot hozott létre,
melyek a f6varost leszdmitva 4-7 megyét foglalnak magukban:
- Bukarest-Ilfov Régi6: Bukarest és Ilfov megye,
- Eszaknyugati Régio: Beszterce-Naszoéd, Bihar, Kolozs, Maramaros,
Szatmar és Szilagy megyékkel,
- Nyugati Régio: Arad, Hunyad, Krass6-5zorény és Temes megyékkel,
- Kozponti Régio: Brasso, Fehér, Hargita, Kovaszna, Maros és Szeben me-
gyékkel,
- Dél-Munténia Régi6: Arges, Caldrasi, Dambovita, Giurgiu, lalomita,
Prahova és Teleorman megyékkel,
- Eszakkeleti Régio: Botosani, Bacdu, lasi, Neamt, Suceava és Vaslui me-
gyékkel,
- Délnyugat-Olténia Régi6: Dolj, Gorj, Mehedinti, Olt és Valcea megyékkel,
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- Délkeleti Régio: Buzau, Braila, Galati, Constanta, Tulcea és Vrancea me-

gyékkel.
4. abra
Romiinia fejlesztési régidi
29 D ZONES DEVELOPMENT REGIONS:
.. 1. - Nord-Est = 2D ZONES
)
. 2. —Sud-Est = 1 D ZONE AND

6 FREE ZONES

4 FREE ZONES

©

= Sud-Muntenia = 3 D ZONES
AND 1 FREE ZONE

4. - Sud-Vest Oltenia = 3D
ZONES

5. - Vest-Romania = 6 D ZONES
AND 1 FREE ZONE

6. - Nord-Vest = 9 D ZONES

7. —Centru = 5D ZONES

2 _ Bururactiiifaw

MDP - 2001

Forrds: PWC, Regions and development - the Regional Attractiveness Index, 2002

2. tdbldzat
A beruhdzdsok regiondlis eloszldsa

Régio Cégek szama % Jegyzett téke (EUR) %
Bukarest-Ilfov 83317 50,0 14 425 343,2 57,2
Kozponti 17 041 10,2 1979 381,6 7,8
Délkeleti 9653 5,8 1497 996,9 5,9
Dél-Munténia 7713 4,6 1757 426,8 7,0
Nyugati 18 665 11,2 1788 465,3 7,1
Eszaknyugati 18 617 11,2 1 606 690,1 6,4
Délnyugat-Olténia 4441 2,7 932 492,1 3,7
Eszakkeleti 7281 4,4 1 248 455,2 4,9
Osszesen 166 728 100,0 25 236 251,2 100,0

Forris: sajit szerkesztés a Romdn Cégbejegyzési Hivatal 2010. jiilius 31-i adatai alapjdn.

Amennyiben a fenti szdmokat 6sszehasonlitjuk a 2005-6s hasonlé adatgyfij-
téssel, sajnos azt lathatjuk, hogy a Bukarest-Ilfov sulya - bar csak par szaza-
lékkal - csokkent, és egyéb érdemi valtozas nem kovetkezett be. A tobbségé-
ben magyarlakta tertiletek a hellyel-kozzel még szerencsésebbnek mondhaté



58 Bir6 Albert

Kozponti és Nyugati Régidban vannak, amib6l érdemes kiemelntink a Szé-
kelyfold helyzetét. Azzal, hogy a dont6 tobbségében magyarlakta Székely-
foldet hozzacsaptdk a néla fejlettebb Brasso, Fehér és Szeben megyékhez, az
EU-s forrasok elnyerésében kés6bb versenyhatranyt kell elszenvednie en-
nek a tertiletnek. Ugyanis ez a 1épés a teriilet atlag egy fére es6 brutté nem-
zeti jovedelmét (GNI, Gross National Income), ha nem is sokkal, de feljebb
vitte. Ez két szempontbdl érdekes. Egyrészt, mert az Unié a kedvezménye-
zett statuszt kizardlag olyan régidknak biztositja, ahol az egy fére juté GNI
nem éri el az Uni6 atlaganak 75%-at, amely egytttal a legelmaradottabb ré-
giok (84 régi6 a 27 tagéllamban) kedvezményezett statuszat meghatarozo
hatarérték. Tovabba azért is érdekes, mert azon tagallamok vehetik igénybe
a Kohézios Alap forrasait, amelyek egy f6re es¢ GNI-je alacsonyabb az EU-
atlag 90%-anal.

Egyel6re sajnos nem kell félniink attél, hogy ezek a régiok kiesnek a
tdmogatotti korbdl, hiszen egyediil Bukarest-Ilfovban haladja meg a vasarlo-
erd az unios atlag 90%-at, valamint az orszag 8 régidjabol hat kertilt fel az Eu-
re - mar csak ebbdl a szempontbdl is - kivanatos lenne egy - esetleg a Par-
tiummal egytitt két 6néll6 -, a magyarsag érdekeit szolgalo fejlesztési régio
létrehozasa.

Nem véletlentiil emlitem a Partiumot, hiszen ez a masik jelentés részben
magyarok altal lakott teriilet, amely rdadasul a Székelyfoldnél jéval szoro-
sabban kapcsolodik gazdasag-foldrajzilag Magyarorszdghoz és a hatar men-
ti egytittmiikodések kapcsan jelentds tartalékokkal és lehetséges forrasokkal
bir. A magyarok részaranya a 2002-es népszdmlas adatai szerint a hatar men-
ti megyékben a kovetkez6: Szatmar - 35,19%, Bihar - 25,96%, Arad - 10,67 %,
Temes - 7,45%.15

A régiok tékevonzo képessége

A régiok tékevonzoé képességét - a kiilonboz6 mutatészamok (demogréfiai,
uzleti kornyezet, tarsadalmi élet, életmindség stb.) alapjan 2001-ben, a Price-
waterhouseCoopers (PWC) altal kiotlott és el6szor 2002-ben publikalt Regio-
nal Attractiveness Indexszel, azaz regiondlis (t6ke)vonzési indexszel jellemez-
hetjiik. Az 5. dbra a 2005-0s kutatds eredményeit abrazolja.

Erdekes megjegyezniink, hogy mikozben Roménia gazdasaga dinamiku-
san fejlédott, az FDI-bearamlas soha nem latott méretet 6ltott, mégis a 2002-es
értékek minden régiéban romlottak. Bar jelzem, hogy 2005-6s felmérésrél be-
széliink. Nyilvan joggal feltételezhetjiik, hogy egy friss felmérés mar jobb
mutatokkal szolgélna, viszont sajnalatos médon a PWC azéta nem publikalt
hasonl6 kutatast.

A sulyozasokkal kialakitott index 0 és 100 kozott mozoghat.

- 0-25 pont kozt alacsony,
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- 26-50 pont kozt szerény,

- 51-75 pont kozt atlag feletti,

- 76-100 pont kozt magas vonzoképességet jelentenek a mutatészdmok.

Az abrakbol kittinik, hogy a legvonzoébb régié Bukarest-Ilfov. A f6véros és
az azt 6lel6 Ilfov megye 86-88 pontos értékétsl messze lemarad az 6sszes tob-
bi régi6. A magyar hatdrhoz kozeli Nyugati- és Eszaknyugati Régi6 mutat6i
még jonak mondhatok, kiillonssen a Déli, Eszaknyugati, Délnyugati, és Dél-
keleti Régio6 értékeihez képest.

5. dbra
A régidk tékevonzo képessége, 2005

Forrds: PWC Management Consultants, Regions and development - the Regional Attractiveness Index, 2005

A romdniai tokekivitelben résztvevd magyarorszagi cégek szdama,
osztdalyozdsa, motivdcioi

Roméniat a kulfoldi t6kebefektetések alapjan mintegy &llatorvosi lénak te-
kinthetjiik, ugyanis megjelenik az Osszes torténelmi, vallasi motivumtol
kezdve, a szocioldgian at a gazdasagfoldrajzi tényez6kon keresztiil az érzel-
mi szélakig minden, amivel a magyar véllalkozdsoknak szembe kell néznitik.
A magyar vallalatok szamara a nyelvi, foldrajzi, kozos multbél fakad6 kozel-
ség, érzelmi motivacidk, kapcsolati halé miatt Romania els6dleges befekteté-
si terep. Mindezen vonzerSket noveli a kelléen nagy, a hazainal kortilbeliil
kétszer nagyobb piac, a reformok, a szerkezeti atalakitas, az EU-kove-
telmények teljesitése mellett elkotelezett, vallalkozo és befektetésbarat kor-
many, a természeti er6forrasok bbsége, kozelség az orosz energiapiachoz.
A képet mindossze egy-két dolog arnyalja, bar azok jelentSsen.
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3. tdblazat
A legnagyobb magyarorszigi befektetdk

Cégnév T:ziiall}glo;)t Székhely Tevékenység M:ﬁ’;?::ﬁs:gl
MOL Romania tizemanyag-
1. |Petroleum Products | ~175 000* | Kolozsvar kiskereskedelem MOL Rt.
SRL
2. |RoBank SA 66122 | Bukarest bank, pénziigy OTP Bank Rt.
3. |Cesarom SA 20576 | Bukarest kerdmiatermékek Zalakeramia Rt.
gyartasa
4. |Gedeon Richter 18973 | Marosvasarhely | gyogyszergyartas Richter Gedeon Vegyészeti
Romania SRL Gyar Rt.
élelmiszer-, ital- és Cei Consulting Ltd.
5. | Profi Rom Food SRL 9230 Temesvar dohényaru (CEI Kft.)
kiskereskedelem
6. |Dunapack Rambox 8510 Sepsi- papir és karton Dunapack Paper and
Prodimpex SRL szentgyorgy csomagolbanyag-gyartas | Packagings Ltd.
1. V-BER Vagyon-kezelési és
szolgéltato Kft.; 2. Danu-
bius Szalloda és Gyogy-
idiils Rt.; 3. Aktiv Konfe-
7. |Salina Invest SA 7391 Szovata szallodaipari rencia szolgaltato és tandcs-
szolgaltatasok ado Kft.; 4. Civis Hotels Rt.;
5. Alfaterv-2000 Epit&ipari,
tervezd és févallalkozo Kft.;
6. Corvinus Nemzetkozi
Befektetési Rt.
8. |Pipelife Romania 5617 Bukarest lapok, f6lidk, csovek és | Pannonpipe Miianyagipari
SRL profilok gyartasa Kft.
miianyagbol
9. |Zora Serv Com SRL 3653 Marosvasérhely | épitSipari szolgéltatisok |Betonut Szolgaltaté és Epit6
Rt.
10. | Carb SA 3644 Brasso épitsipari kokitermelés | Strabag Epit6 Kft.
11. | Lesaffre Romania 3608 Otopeni élelmiszergyartas Budafok Eleszts- és
SRL Szeszgyar Kft.
12. | ASA Cons Romania 3446 Kolozsvar épitéipari szolgaltatasok | ASA-Epit6ipari Kft.
SRL
13. |Hotel Tarnava 2000 3424 Székely- szallodaipari Valto-4 Libra Fejlesztési és
SA udvarhely szolgaltatdsok Befektetési Rt.
14. | Lotus Market SA 2698 Nagyvarad ingatlanbérlés Britton Capital&Consulting
15. | Unical Prodimpex 2610 Sepsi- miianyag Pannonplast Mitianyagipari
SRL szentgyorgy csomagol6anyagok Rt.
gyartdsa
16. | Bucin SA 1722 Gyergyo6- vasontés SC Ferrex-Budapest Kft.
szentmikl6s
17. |Isoplus Romania 1529 Nagyvarad acélesovek gyartasa Isoplus Tavhévezetékgyértd
SRL Kft.
18. | V-Tabac Romania 1502 Arad dohanyipar Pannénia Kavé Kft.
SA

* A Shell akvizicioval egyiitt
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Cégnév {:ztiaggg)t Székhely Tevékenység M;ﬁi?g;ﬁs:gl
19. | Alukonigstahl 1456 Bukarest kereskedelmi és Alukonigstahl Kft.
Sisteme de kozvetit6i tevékenység
Aluminiu
20. | Teraplast GP SA 1196 Beszterce mianyagtermékek Gemenc Plast Rt.
gyartasa
21. | Casa de Editura 1134 Nagyvarad lapkiadéi tevékenység Hungarom Média Kft.
Kronika SA
22. | Evro-Impex SRL 039 Nagyvarad cukor, csokoladé Vegyépszer Rt.
nagybani kereskedelme
23. | Perfetti Van Melle 850 Kolozsvér édesség gyartasa Van Melle Fundy Kft.
Romania SRL
24. |Romexa SA 802 Szentjanos jatékgyartas Ramexa Rt.
25. |Mineral Group SRL 768 Resicabanya |épitoké-, diszit6ko fejtése|  Czirdki Otto

Forrds: sajat szerkesztés a Romin Cégbejegyzési Hivatal 2006. december 31-i adatai alapjin

Masfel6l mar csak azért is érdemes Romaniét elemezni, mert egyetlen, ma-
gyar befektetések miatt érintett régidbeli orszag esetében sem allnak rendel-
kezésre olyan mennyiségben és mélységben adatok, mint Romaniarél. Ennek
oka részint az, hogy Romanidban kiemelked6en jo a korméanyhivatalok sta-
tisztikdja és azok hozzaférhet6sége.

Allatorvosi I6nak tekintheté Romania abbél a szempontbél is, hogy a leg-
jelent6sebb magyar kisebbség él Erdélyben az orszag jelenlegi hatarain tul.
Kiulonosen érzékeny, egyuttal f4j6 pont a székely autonémia-torekvések sem-
mibe vétele, melynek nemzetkozi visszhangja is van olykor, és a bilateralis
kapcsolatokra is ranyomja bélyegét.

Mint kordbban emlitettem, a Roman Cégbejegyzési Hivatal adatai szerint
2010. jalius 31-ével tobb mint 10 000, egészen pontosan 10 555 magyar érde-
keltségli cég van Romanidban, amivel, a cégek szamat tekintve, a negyedik
helyen van hazank Olaszorszag, Németorszag és Torokorszdg mogott. Az
Osszesen 632 738 eurds jegyzett t6két vizsgalva pedig a 13. helyen vagyunk.
A legnagyobb befektetések a magyarorszagi multinaciondlis cégekhez, vala-
mint a magyar kot6dést transznaciondlis vallalatokhoz kétédnek. Tobbsé-
gilik a kereskedelemben, a szolgaltatdsokban (pénziigyi és idegenforgalmi),
valamint a feldolgozoéiparban fektetett be. A befektetések mintegy 90%-a a
legnagyobb 15 befektet6hoz kothets. A magyar befektetések regionalis elosz-
lasa azt mutatja, hogy, szemben az orszdgos atlaggal, Erdély, a maga tobb
mint 90%-os aranyaval, messze a legnépszertibb. A legkedveltebb megyék:
Bihar, Hargita, Kolozs, Maros.

A Roman Cégbejegyzési Hivatal 2009-es adatai szerint a 100 legnagyobb
kilfoldi tékebefektets kozott jelen van a MOL, az OTP, az M.P. Petroleum
Ditributie SRL és a Richter. A 100 legnagyobb forgalmu cég kozott pedig 6.
helyen all az OTP, valamint 36. helyen a MOL.
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A magyar befektetések dgazati eloszldsa

Sajnos friss adatok hianyaban a 2004. december 31-i allapotot tudom kozread-
ni, amely kimutatas 5100 magyar érdekeltségti vallalat adatai alapjan késziilt.
A friss adatok hidnyanak oka, hogy tobb ezer euréba keriil egy ilyen lekérde-
zés a Roméan Cégbejegyzési Hivatalnal és ezért ezt az illetékes hazai intézmé-
nyek csak ritkdn szoktak megtenni. Az aktudlis 10 555 véllalatot tekintve azon-
ban az 5100 véllalaton végzett felmérés reprezentativ mintanak tekinthetd.

6. dbra
A cégek szamdnak megoszldsa tevékenységiik szerint

Kozlekedés 3% Turizmus 4%

szolgaltatasok 14% Nagykereskedelem 30%

v i I Kiskereskedelem 16 %

Mez6gazdasag 5% EpitSipar 4%

Forrds: sajdt szerkesztés a Romdn Cégbejegyzési Hivatal 2004. december 31-i adatai alapjdin

7. dbra
A cégek tevékenysége a tokeapport nagysdiga szerint

Kozlekedés 0,4 % Turizmus 0,3%
Szakmai szolgaltatasok 6% Nagykereskedelem 3%
Bank 28,8%
Kiskereskedelem 45,6 %

Ipar 14,2%

Mez6gazdasag 0,4% Epitsipar 1,2%

Forrds: sajt szerkesztés a Romdn Cégbejegyzési Hivatal 2004. december 31-i adatai alapjin
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A cégek szamanak megoszlaséat tsszevetve az atlaggal, ahol a kereskedelem
40,7%, az épitéipar 11,8%, az ipar 11,1%, és az ingatlan-beruhazasok 6,8%
részardnyt képviselnek, lathat6, hogy a magyarorszagi befekteték esetén a
kereskedelem hellyel-kdzzel hasonlé ardnyt képvisel, azonban az ipar, a me-
z6gazdasag és a szakmai szolgéltatdsok er6sebben képviseltetik magukat.
Tovabba a jegyzett t6két tekintve sokkal kiegyenstlyozattabbak az aranyok,
mint az atlag esetében.

A kdrpdtlds mint sajdtos tékekiviteli kényszer

Elvi alapok

A posztszocialista orszdgokban a rendszervaltasok utan szinte mindenhol
napirendre kertilt a kdrpotlas, vagyis a masodik vilaghabora alatt és kés6bb,
a kommunista diktatdrdkban politikai indokokkal életiikt6l, szabadsaguktol,
valamint vagyonuktél jogtalanul megfosztottak helyzetének rendezése, kar-
talanitdsa. Erre tobb ut kindlkozott. Egyrészt az erkolcsi és anyagi, ezen beliil
is a javak természetbeni visszaadésa (restittici), illetve a (pénzbeli, karpotla-
si jeggyel torténd) kartalanitds. Romania az anyagi karpétlas dimenzidjdban
a javak természetbeni, teljes visszaszolgaltatdsa, azaz a restitutio in integrum
mellett dontott.

Jogi hdttér

Az 1945. marcius 6. és 1989. december 22. kozott jogtalanul elkobozott ingat-
lanok (épiiletek, erds, szanté és egyéb mezdgazdasagi célu teriiletek) jogi
helyzetének rendezése, azaz visszaszolgaltatsa terén az elmult két évtized-
ben torvények és kormanyrendeletek sora (18/1991, 19/1991, 112/1995,
169/1997, 83/1999, 94/1999, 1/2000, 94/2000, 10/2001, 501 /2002, 290/2003,
66/2004, 247/2005, 1093-1095/2005) sziiletett. Ebb6l a legfontosabbak:

-10/2001-es torvény az 1945. marcius 6. és 1989. december 22. ko6z6tt jog-
talanul elkobozott ingatlanokra;

-501/2001-es torvény az ugyanebben az id6szakban egyhazaktol elkobo-
zott vagyonra;,

- 66/2004-es torvény a nemzeti kisebbségektdl kisajatitott vagyonra;

- 9/1998-es torvény a bolgar allam altal, roman allampolgaroktol, 1940-
ben kisajatitott vagyonra;

- és a 290/2003-es torvény a Besszarabia, Eszak-Bukovina és Herta vidé-
ken 1947-ben allamositott vagyonra.

Az tigyeket a 361/2005-6s kormanyhatarozattal 1étrehozott, a Miniszterel-
noki Hivatal feltigyelete ala tartoz6 Autoritatea Nationald pentru Restituirea
Proprietatilor, azaz Nemzeti Karpétlasi Hatosag, valamint a mérhetetlen
mennyiség per esetében a kiilonb6z6 birdsagok intézik.
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Meg kell jegyezniink, hogy a magyarsag szempontjabdl a karpoétlas csak
tél siker, ugyanis az 1921-es foldreform madr jelent6sen kisemmizte a magyar
kisebbséget, tonkretette a mintagazdasagokat. Nagy-Romania megalakulasa
utan, 1921-ben agrarreform cimszéval a magyarsag f6ld- és erd6vagyonanak
tobbségét elkoboztak Erdélyben, a Bansagban, a Koros-vidéken és Mara-
marosban. Az elkobzas el6l csak azok az engedélyezett méreten feliili tertile-
tek menekiiltek meg, melyeket tulajdonosuk cégbe apportalt. Ugyanis a cé-
gek tulajdondra a relevéns torvények nem vonatkoztak.

A visszaszolgdltatott vagyon

A fent felsorolt torvények és kormanyrendeletek fokozatosan biztositottdk a
visszaigénylés mértékét és az igénylSk korét (kezdetben csak roman allam-
polgarok, kés6bb kiilfoldiek is). Végeredményben fold esetében 50 ha, erds,
beltertileti telek és épiileteket esetében pedig nincs fels6 hatdra a vissza-
igénylésnek. A visszaszolgaltatott és visszaszolgaltatas alatt 1év6 vagyon 9sz-
szességében - azt hiszem talzéds nélkiill mondhatjuk - hatalmas.

Az tigyek szamat tekintve 2007. december 1-jével 201 749 karpoétlasi kérel-
met regisztraltak, amib6l 102 273 esetben sziiletett dontés. Ebbél 37 962 tigyet
utasitottak el formai és egyéb hidnyossagok miatt. A visszaigényelt vagyon
61%-at kérték természetben, 39%-at pénzbeli juttatasban (részvény, életjara-
dék). A természetben visszakért vagyon mintegy 39%-anal nem tudjak telje-
siteni a kéréseket, mivel mar nem 4ll az épiilet, beépitették a telket stb.16

4. tablizat Egyhazak
) Megoldott éz egyha.zak a ra]uk VonatkOZf) tczrv/er'lye/k alap-
Egyhaz iigyek szama | jan 2006. januar 25-ig 14 800 karpotlasi kérelmet

ortodox 556 nyujtottak be, amibd&l 2007 decemberéig a 4 .tib-
romai katolikus 413 lazatban felsorolt szamu tigyet oldott meg a ha-
gorog katolikus 669 t(’)ség.
reformatus 474
e | N
nit égriu S 39 A nemzetiségek k.ézﬁ.sségi kér.pétléséban a 2007.
egyéb 36 december 1-i statisztikak szerint a zsid6 kisebb-
Osszesen 2929 ség jar az élen, 1856 igényléssel. Ezt koveti a né-
Forrds: Nemzeti Karpdtldsi Hatosg, met kozosség 140, a gorog kisebbség 56, majd a

2007. december magyar 34 igényléssel.l”

Magyar nagybirtokok

A f6ként nemesi csalddok sarjait tomorité erdélyi Castellum Alapitvany 244
romén, 202 magyar és 245 egyéb orszag allampolgaranak visszaigénylését
tartja nyilvén, tobbek kozott olyan vagyonokkal, mint a Banffy csalad, akik
harmincezer hektaros erd6igényiikkel a roman kirélyi csalad utan a masodik
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helyet foglaljak el a restittciés listan. De megemlithetjitk a Kendeffyeket,
akik visszakaptak a Retyezatban mintegy 14 ezer hektart, vagy a Mikes 6ro-
kosoket, akik 12,5 ezer hektar erdéért nydjtottak be visszaigénylést.

Hogy milyen ingatlanvagyonrdl beszéliink? Jellemz&en nem a falusi szo-
ba-konyhds paraszthdzakat sajatitottdk ki kordbban. A vidéki ingatlanok
tobbsége kastély-kria jellegti épiilet a hozza tartoz6 gazdasagi épiiletekkel,
kozosségi célokat szolgalo épiiletekkel (példaul iskola). A varosi ingatlanok
pedig polgari hazak, lakdsok, sokszor belvarosi palotdk, bankok, biztositok
épiiletei, kaszinok, szélloddk, gyarépiiletek.

Az igy visszaszolgaltatott vagyon tulajdonképpen egy befektetési lehets-
ség is. A magyarorszagi tulajdonosoknak - hacsak nem akarnak gyorsan
pénzhez jutni és eladni a visszakapott vagyont - egyfajta sajatos t6kekiviteli
kényszert hozott ez a helyzet, hiszen a korszerti erd6gazdalkodas, az ingat-
lanok felgjitasa, hasznositdsa komoly 6sszegekbe kertil, még akkor is, ha egy
részére valamely EU-s palyazatbol forrast is lehet szerezni.

Erdék

Erdék esetében (18/1991-es, 1/2000-es torvények) a 2007. december 1-jei al-
lapot szerint az orszag erdéteriiletének harmada, mintegy 2 076 879 ha jar
vissza egykori tulajdonosaiknak, amibél 1 798 487 ha-t méar vissza is szol-
galtattak.’®8 Ma okolszabdly alapjan kortilbeliil 500 ezer-1 millié forint/ha
aron lehet erd6t venni Romanidban, ez az 6sszeg nagyjabol ezermilliard fo-
rint koriili vagyont jelent. Tobbségiiket erdébirtokossagok és a korabbi
nagybirtokosok kapjak, hiszen a 247 /2005 szdmd restittcios torvénnyel el-
torolték a visszaigényelhet6 fels6 hatart. A visszaszolgéltatott erd6k 60%-a
Erdélyben talalhat6. Nagy résziik a magyarok lakta Székelyfsldon. 2007 ja-
niusaig csak Hargita és Kovdszna megyében 381 000 ha erdét szolgaltattak
vissza, a folyamat most is tart. Ez mintegy 150 millidrd forint vagyont je-
lent. A két megyében 6sszesen 38 000 ha erd6 még visszaszolgéltatas, illet-
ve per alatt van.1?

Visszidssdgok

Az épiileteket nem minden esetben szolgaltatjak vissza az eredeti tulajdonos-
nak, akkor sem, ha minden papir és egyéb formasag rendben is talaltatik.
Ugyanis amennyiben az allamositas 6ta az éptileten tortént atalakitas, az j
épités mértéke meghaladja az 50%-ot, igy a volt tulajdonos anyagi karpot-
lasban (részvény, életjaradék stb.) részesiil.

A volt tulajdonos koteles a visszaszolgaltatds id6tartamatol szamitott 5
évig helyet adni a kordbbi funkciénak, amennyiben ez oktatasi vagy egész-
ségiigyi intézmény. Azon tul, hogy addig gyakorlatilag nem tud mit kezdeni
az épiilettel, az allam &ltal megszabott bérleti dijat kérheti csak el, ami a pia-
ci ar toredéke.
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A visszaszolgaltatasok szamtalan esetben ugyancsak nem zokkenémente-
sek. Az allami szervek (erdészetek, rend6rség stb.) és 6nkormanyzatok sorra
akadalyozzak a folyamatot. Sokszor egyszertien ,elttinnek” iratok a levélta-
rakbol, megfenyegetik a visszaigénylGket, nem ott és nem annyit adnak ne-
kik vissza, mint amire, amennyire jogosultak. Mindezekbdl tucatszam kelet-
keznek a perek. Hosszt ideig még eltart, mire letisztazédnak a tulajdonvi-
szonyok.

Osszegzés

Latjuk, hogy a pénziigyi valsagig tart6 legutols6 id6szakban a kozép-eurdpai
orszagokba (igy hazankba is) iranyul6 mtikodé t6ke novekedési iiteme lelas-
sult (vagy akar abszolut értékben csokkent is, L. Magyarorszag esetében), ad-
dig a délkelet-europai miikodstoke-bearamlas erételjesen novekedett. Ez
utébbi régidban a GDP- és vasdrléeré-novekedés dinamikusabban né, mint
az EU-hoz 2004-ben csatlakozott 10 orszag, vagy az EU-25-0k atlaga. Ezzel
parhuzamosan a magyar gazdasag novekedése lassult a vizsgalt intervallu-
mot nézve. A legtobb szektor piaca kezd telitédni. A torta mar egyre szeré-
nyebb mértékben nd, a tortaszeletet pedig csak nagy réforditdsok dran és f6-
képp egymas karara lehet novelni. A vallalatok menedzsmentjén (és tulajdo-
nosain is) egyfel6l nagy a nyomads a részvényesek fel6l, hogy noveljék a cég-
értéket, amit az emlitett okoknal fogva csak expanzidval lehet elérni. Masfe-
161 elére kell menekiilnitik, hiszen par év mulva a régidbeli cégek jelenhetnek
meg a piacon. Az UNCTAD statisztikait és adott tigyleteket elemezve azt kell
mondanunk, hogy a visegradi orszdgokat és Szlovéniat tekintve ezzel a ré-
gioval - Szlovakiat leszamitva - az FDI-kidramlas szempontjabol nem na-
gyon tudunk mit kezdeni. Ezek az orszagok sokkal inkdbb vetélytarsaink,
mintsem partnerek - ez lathat6 volt az EU bévitésekor is, vagy a MOL-PKN
~kacérkodasnal”. Egyrészt a magyar gazdasdg, a magyarorszagi cégek még
nem voltak abban a fejl6dési szakaszban az ottani nagy privatizaciés hulla-
mok idején, hogy kiilonosebb befektetésekre gondoljanak. Mire eljutottak ab-
ba a fazisba, hogy terjeszkedjenek, addig kevés lehet6ségtdl eltekintve, a re-
alizalhat6 haszon sokkal kecsegtetSbb lett Délkelet-Eurépaban, mint a viseg-
radi orszagokban.

Adott tehat egy kozel 60 milli6és, minden politikai és gazdasagi bizonyta-
lansédga ellenére igéretes piac, a Balkan és annak hatarteriiletei, példaul a ta-
nulmany targyét képez6 Romania, ami felé minden jel szerint érdemes nyit-
ni, mar csak azért is, mert torténelmileg és foldrajzilag ez all legkozelebb hoz-
zank. Van helyismeretiink, hiszen lassan ezer éve folytatunk kiizdelmet a ré-
giéban hol a megmaradésért, hol annak iranyitasaért. Atlatjuk a sok esetben
fontos vallasi és kulturalis szempontokat egy-egy dontés esetében, hatteré-
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ben, hiszen Magyarorszag Eurépa keleti, nyugati és déli részének itk6z6z6-
néjaban fekszik. Az ismert torténelmi okoknal fogva sok esetben (jelent6s)
magyar kisebbség van tobb orszdgban, melyre lehet szamitani munkaerd-
ként vagy informdcidszerzés és kapcsolatépités céljabol.

A kutatdsaim azt tdmasztjak ald, hogy a magyarorszagi vallalatok, kiilo-
nosen a multinaciondlis cégek itteni lednyvallalatai és a magyar kot6dést
transznaciondlis vallalatok, el is indultak a régi6 meghdditasara. Az orszag
hatdrain tal befektetett t6ke dllomanya a tavalyi év végével meghaladta a
11,5 millidrd eurét, ami az Gjonnan csatlakozott 12 EU-tagallamot tekintve
nagyon jo érték. A befektetett 0sszegek tobb mint fele a foldrajzilag kozel fek-
v6 orszagokban, igy Bulgaridban, Horvatorszagban, Lengyelorszagban, Ro-
maniaban, Szlovakidban, Szerbia és Montenegréban, valamint Ukrajndban
taldlt gazdara. Amennyiben megvizsgaljuk a mtikod6tSke-befektetéseinket,
lathatjuk, hogy azoknak hozzavetSleg 70%-a a multinacionalis és magyar
transznacionalis vallalatokhoz kot6dik.

Tanulmanyomban a térség kvazi mintadllamaval, Romaniaval igyekez-
tem roviden foglalkozni, aminek tobb oka is volt. Taldn a legfontosabb az,
hogy az 6sszes emlitett orszag koziil a roman statisztikak a legnaprakészeb-
bek és legnagyobb mélységtiek, raadédsul ezek dont6 része elérheté angolul.
Masrészt Romania egyfajta dllatorvosi 16 is a magyar befektetések szempont-
jabol, mivel szinte minden aspektusa el6jon a beruhdzasoknak a befektetések
motivécioitdl, a magyar befektetésekkel szembeni attittidokig bezardlag. Vé-
giil, de nem utolsé sorban, a legnagyobb szamban Romanidban jelentek meg
magyarorszagi cégek.

Osszegezve elmondhat6, hogy sok szocidlis, gazdaségi és egyéb problé-
maja ellenére befektet6i szempontbol ma Roménia jobb informacidkkal és
feltételekkel (adorendszer, befektetés-9sztonzés, novekedés, piacméret stb.)
rendelkezik, mint Magyarorszadg - még a fokoz6dé bérkiaramlas, felgyorsult
inflacio, elszegényedés, megoldatlan roma kérdés ellenére is. Kovetkezés-
képp Magyarorszag és a magyarorszagi cégek két dolgot tehetnek. Egyfel6l
t6liik telhetSen kihasznaljak az adodé (befektetési) lehet&ségeket, masfel6l
igyekeznek hazai pozicidikat 6vni, er6siteni, maskiilonben menthetetleniil
lemaradnak.
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