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kereskedelemnél jóval kevésbé koncentrálódik az Eu
rópai Unió tagállamaira. Az áruforgalomhoz képest 
jelentősen nagyobb a súlya az Egyesült Államokkal, 
az Egyesült Királysággal és a Svájccal folytatott szol-
gáltatáskereskedelemnek.

A külföldi közvetlen befektetések
Magyarország 1989-ben a térség rendszerváltó államai 
közül elsőként nyitotta meg gazdaságát a külföldi köz-
vetlen befektetések (FDI) előtt. Az FDI-állomány értéke 
már az 1990-es évek elején gyors ütemben nőtt. Az év

tized során a tőkebeáramlás egyik fő tényezője a gyors 
ütemű privatizáció volt, amelynek keretében 1991 és 
1997 között 4,6 milliárd eurónak megfelelő befektetés 
érkezett az országba, és az állami tulajdonú vállalatok 
mintegy 85%-ának – esetenként viszonylag alacsony 
áron történt – magánosítására került sor. 1997-től – 
a zöldmezős beruházások mellett – nagyobb szerephez 
jutottak az újrabefektetett jövedelmek is. A külföldi 
működőtőke-állomány először 1996 végén lépte túl 
a 10 milliárd, majd 2020-ban már meghaladta a 83 mil
liárd eurót XI. 2. 25. .

A 2019. évi adatok szerint a Magyarországon befekte
tett külföldi működő tőke 86,8%-a Európából érkezett. 
A közvetlen befektetések tekintetében Németországot, 
Ausztriát, Hollandiát, Luxemburgot és Svájcot lehet ki
emelni. Ázsia részesedése 8,2% volt, míg az amerikai és 
az afrikai kontinens országai 2–2%-ot tettek ki. Valójá
ban a külföldi végső tulajdonosok sokszor nem közvet
lenül, hanem valamely nyugat-európai (pl. holland, lu-
xemburgi, svájci) vállalatukon keresztül fektetnek be 
a magyar gazdaságba. A végső tulajdonos országa sze-
rinti adatgyűjtés nem tekint vissza hosszú múltra. Esze-
rint vizsgálva a Magyarországra érkező működőtőke-
befektetéseket, az Egyesült Államok már a 3. helyet fog-
lalja el, és a tízes listában Dél-Korea mellett Japán is 
megjelenik – Hollandia és Svájc pedig jelentősen vis�-
szaesik. A végső befektetések területén Európa aránya 
2019-ben 64,8% volt XI. 2. 26.  XI. 2. 27. . A Magyarorszá-
gon található FDI-állomány ágazati szerkezetében a fel
dolgozóipar (pl. jármű-, gyógyszergyártás, gumi, mű-
anyag termékek, számítógépek, elektronikai cikkek elő
állítása) különösen nagy arányt képvisel.

A magyarországi vállalkozások külföldi befektetései 
a 2000-es évek elején váltak érezhetővé, és állományuk 
20 év alatt 30 milliárd euróra nőtt XI. 2. 28. . A műkö
dőtőke-kivitel – a behozatalhoz hasonlóan – erős eu-
rópai koncentrációról tanúskodik. Ám a domináns tő
kekiviteli célpiacok jelentősen eltérnek a külkereske-
delmi és működőtőke-behozatali országstruktúráktól. 
Európai tőkekivitelünknek több mint a fele a közép-eu-
rópai és a nyugat-balkáni régiók országaiba irányul. 
A földrajzi és kulturális közelség, a piacismeret, az or
szágunkéhoz hasonló vagy attól csak némileg elmaradó 
gazdasági fejlettség erős motivációt jelentenek a nem
zetköziesedés útjára lépő vállalkozásoknak. A magyar 
működőtőke-export jelentős része olyan nagyvállala-
tokhoz kapcsolódik, mint a MOL, az OTP, a Richter, 
a Master Goods, az Innomed, a Danubius vagy a Jász-
Plasztik. A kihelyező anyacégek tevékenységi köre sok
színű. A beruházások fajtái: új vállalat alapítása vagy 
tulajdonrész-szerzés XI. 2. 29.  XI. 2. 30. .

A folyó fizetési mérleg
A folyó fizetési mérleg a magyar külgazdaságban az 
1970-es évektől kialakult egyensúlyi problémák pon-
tos tükre. A rendszerváltást követő transzformációs 
válság időszakában a folyó fizetési mérleg problémái 
tovább gyarapodtak. A korábbi keleti exportpiacok ös�-
szeomlása a feldolgozóipar súlyos szerkezeti válságá-
hoz, a kibocsátás kényszerű csökkenéséhez s a feldol-
gozóipari vállalatokat finanszírozó kereskedelmi ban-

kok konszolidációjának igényéhez vezetett. Az 1990-es 
évek közepén a költségvetésben és a folyó fizetési mér
legben egyidejűleg jelentkezett (iker) deficit makrogaz
dasági kiigazítást követelt: a belföldi kereslet átmeneti 
kényszerű szűkítését igényelte. A kiigazítások megnö
velték a nemzetközi pénzügyi intézmények és a kül-
földi befektetők bizalmát. Nagy ütemben nőtt az export, 
de a külkereskedelmi mérleg hiánya továbbra is fenn-
maradt. Ám az utóbbit a beáramló külföldi működő 
tőke az évtized második felétől többnyire fedezte.

Az ezredforduló után ismét egyensúlyi zavarok 
alakultak ki. A külkereskedelmi mérlegben a növekvő 
belső felhasználás miatt egyre nagyobb hiány alakult ki. 
Az EU-csatlakozás után a helyzet tovább romlott, s 
kezdetben csak korlátozott transzferek érkeztek az 
EU-ból. Újabb makrogazdasági kiigazítás vált szüksé
gessé. Ugyanekkor, 2008-tól a II. világháború óta példa 
nélkül való mély pénzügyi és gazdasági válság alakult 
ki a világgazdaságban. A krízis erőteljes fizetésimérleg-
alkalmazkodást kényszerített ki a magyar gazdaságban. 

2008-ra a magyar külkereskedelmi és szolgáltatási egyen
legben már szerény többlet mutatkozott XI. 2. 31. . A fo
lyó fizetési mérleg hiányának egyik fontos tényezőjét 
a repatriált profitok jelentik, amelyek alapját a korábbi, 
jelentős összegű FDI képezi. Magas FDI-állomány ese
tében, amely a magyar gazdaságra is jellemző, a fize-
tési mérleg további tényezői: mindenekelőtt az áru- 
és szolgáltatáskereskedelmi mérleg többlete, továbbá 
a pótlólagos működőtőke-beáramlás, illetve a képző-
dő profit helybeni befektetése lehetnek az egyensúly 
meghatározó tényezői. A folyó fizetési mérleg 2010 
elejére egyensúlyba került. Ugyanakkor a mozgásteret 
tovább bővíthették az EU-tól érkező transzferek. Azok
kal együtt számítható a nemzetközi finanszírozási ké
pesség, amely 2009 végétől vált pozitív előjelűvé.

A következő évtizedben a folyó fizetési mérleg egyen
súlya tovább javult. Jelentős többlet alakult ki az áru- 
és szolgáltatáskereskedelemben, s csökkent a jövede-
lemegyenleg hiánya. Az árukereskedelemben aktívum 
áll fenn a gépek, a nyersanyagok és az élelmiszerek cso
portjában, ugyanakkor deficit jellemzi az energiahordo
zók és a feldolgozott termékek kereskedelmét XI. 2. 32. .

A 2010-es évek derekán a magyar gazdaságban 
a GDP 6–7%-a körüli külső finanszírozási képesség 
alakult ki, amelyre az elmúlt évszázadban nem volt 
példa. A legutóbbi években viszont mérséklődött az 
áru- és szolgáltatáskereskedelem többlete, sőt az áru-
kereskedelemben a nemzeti számlarendszer szerint nö
vekvő nagyságú deficit keletkezett. Ennek mértékét 
a Covid-19 okozta krízis, a 2022-től kialakult háborús 
sokk, továbbá az előzőekkel is összefüggésben kelet-
kezett energiaválság tovább növelte. A legújabb makro
gazdasági kiigazítások az egyensúly fokozatos helyre-
állítását tűzték ki célul.
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