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Kaderjak Péter

A hazai kozvetlen Kiilfoldi befektetéseket meghatirozo
tényezokrol — egy kvantitativ elemzés

A tanulmany a hazai feldolgozéiparba 1993 végéig aramlott kdzvetlen kiilfoldi befekte-
tések keresztmetszeti elemzése alapjan vizsgalja a kozvetlen befektetések alakulasat
meghatarozo f6bb tényez6ket. A vizsgalat eredményei nem mondanak ellent azoknak
az elképzeléseknek, amelyek szerint a kiilféldi befektet6ket vonzza a viszonylag olcs9,
képzett munkaerd, valamint befektetéseik révén igyekeznek elkeriilni a hagyomanyos
kereskedelmi korlatozasokat. Azt is sikeriil megmutatni, hogy a vizsgalt id6szakban a
bearamlo kiilfoldi befektetésekre statisztikai értelemben is kimutathatoan jelentés vonz-
er6t gyakorolt az egyes tevékenységek (Iég)szennyezés-intenzitdsa. Az eredmények
azonban nem tamasztjak ala azokat a hipotéziseket, amelyek a kilfoldi befektet6k ha-
zai szerepvallalasanak magyarazataban az 1989 el6tti termelési kapcsolatok, illetve a
hazai piacon elérhet6 dominans piaci pozicio jelentéségét emelik ki. *

A kozvetlen kiilfoldi befektetések (a tovabbiakban kkb)' az 1989 utini hazai gazdasagi
atalakulds 1ényeges tényezGjévé valtak. A kozvetlen kiilfoldi befektetések jelentGségét jol
illusztrélja a kiilf6ldi érdekeltséggel rendelkezd vallalkozasok térnyerése a kiilkereskede-
lemben: 1995 végére ez a vaéllalatcsoport a teljes hazai export 55, mig az import 61
szazalékét adta (Kopint-Datorg [1996] 169. o., tovabbad Hamar [1995]).

A dolgozat a hazai feldolgozoiparba 1993. végéig? aramlott kozvetlen kiilfoldi befek-
tetések szakagazati 0sszetételét befolyasold tényezSk empirikus vizsgalata alapjan kivan
hozzéjarulni a kiilfoldi befektetésekkel foglalkoz6 eddigi eredményekhez. A szamitasok
célja kett6s. Egyrészt a kozvetlen befektetések motivacidira vonatkozd leggyakoribb,
széles korben hivatkozott hipotézisek érvényességét igyekszik tesztelni. Masrészt vizs-
galja egy, a kozvetlen kiilfoldi befektetések alakulasara vonatkoz6, ugyanakkor a hazai
irodalomban eddig mell6zott lehetséges magyarazé tényezo szerepét. A jelenséget a szak-
irodalom kornyezeti célu tékemenekiilés (environmental capital flight) cimen azonositot-
ta. Az elemzés a kiilfoldi befektet6k szdmara relevans 61 feldolgozdipari szektort 6lel fel
(az adatforrasok leirdsat a fiiggelék tartalmazza).

* Az {ras korabbi valtozataihoz fiizott tanulsagos megjegyzésekért Csermely Agnesnek, Mathijs Boumannak,
Halpern Ldszlonak, Jim Markusennek és Michael Rauschernek tartozom koszonettel. Természetesen a dol-
gozat hibaiért én felelek.

I A kozvetlen kiilfoldi befektetés (foreign direct investment: FDI) a kiilfoldi befektetés specidlis formaja.
F6 megjelenési formai a) a hazai vallalatokkal kozosen alapitott vegyes vallalatok, b) 100 szazalékban
kiilfoldi tulajdonban 1év6 zoldmezds beruhazasok, c¢) jelentdsebb befektetések mar létezd vallalatokba. A
kozvetlen kiilfoldi befektetésen tilmenden a kilfoldi befektetések a t6zsdén keresztiil portféliobefektetések
formajaban, valamint kiilfoldi - sok esetben nemzetkozi fejlesztési bankok révén - befektetési hitelekként
kertilhet a fogad6 orszagba.

2 A dolgozat nem foglalkozik az 1995 végén beindult Gj privatizaciés hulldm elemzésével. Utdbbirdl 1asd
Voszka [1996] irasat.
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Az elvégzett szerkezeti elemzéssel kapcsolatosan megfogalmazhaté az a kritika, hogy
a kozvetlen kilfoldi befektetések szakigazati megoszlasiat nem elsGsorban az egyes
feldolgozobipari tevékenységek kiilfoldi befektetGkre gyakorolt ,,vonzereje”, hanem in-
kabb az orszag altal kovetett privatizacids stratégia befolyasolja (lasd példaul Arva [1994a],
[1994b], Vissi [1994] irasait). Figyelembe kell azonban venni, hogy 1993 végéig - né-
hany jelentSs allami monopdliumtdl eltekintve — a magyar feldolgozdipar teljes egészét
az AVU mar felkinalta a kiilfoldi befektetSknek, s ekkorra azok az allami véllalatok,
amelyek kiilfoldi befektet§ érdekldésére egyaltalan szamot tarthattak, mar dont6 rész-
ben elkeltek. Az 1993. végi allapotokrdl ezért azt allithatjuk, hogy abban dontden a
befektetSi dontések tiikroz6dnek, s az eredményeket mar kevéssé torzitjak a privatizacio
egyes korabbi szakaszait jellemzd sajatossagok, korlatozasok. Ez a korabbi évekre vo-
natkoz6an nem allithat6.

A tanulmény felépitése a kovetkezd. A kkb-aramlasok Kozép-Kelet-Eurdpara, illetve
Magyarorszagra vonatkozo fébb adatainak rovid attekintése utdn a kozvetlen kiilfoldi be-
fektetésekre vonatkozé néhany elméleti megfontolast, valamint az ezekhez kapcsol6do fon-
tosabb empirikus eredményeket ismertetem. A bemutatott elméletek f6 kérdése az, miért
dont ugy egy vallalat, hogy egy masik orszagban miikdodésbe kezdjen, azaz multinaciona-
lissa valjon. Mivel a dolgozat kérdésfeltevése elsdsorban az, miért valik egy bizonyos
tevékenység vonzova a kiilfoldi befektet6 szadmara, ezért azokra az eredményekre koncent-
ralok, amelyek e kérdéssel kapcsolatosan adnak timpontokat. Kiilon részben kertil sor a
kornyezeti célu t6kemenekiilés hipotézisének részletesebb ismertetésére. Ezutan az elméle-
ti megfontolasok empirikus tesztelésére kialakitott regressziés modell leirasa, valamint a
becslési eredmények ismertetése kertil sorra. A dolgozat a kdvetkeztetésekkel zarul.

Hattér

A gazdaségi nyitést kovetSen a kozép-kelet-eurdpai régio a kdzvetlen kiilfoldi befektetések
fontos 1j célpontjava valt. 1993-ban a vilaggazdasig dsszes kozvetlen kiilfoldi befektetése
208 milliard dollart tett ki, ennek 35 szazalékat fektették be fejlddd orszagban (73 milliard
dollart). Ugyanebben az évben a kdzép-kelet-eurdpai kdzvetlen kiilfoldi befektetések érté-
ke 5,9 milliard dollar volt, ami a fejléd6 orszagokba fektetett kdzvetlen kiilfoldi befekteté-
seknek hozzavetSleg 8 szazaléka (UN [1995] 391-396. o.). A kozép-kelet-eurdpai orsza-
gok koziil Magyarorszag bizonyult a legvonzébbnak a kiilfoldi befektetések szamara (lasd
az 1. tdbldzator). Mikozben a kozvetlen kiilfoldi befektetések magyarorszagi értéke abszo-
Iit értelemben nem tlinik kiilondsebben jelentGsnek, figyelemre méltd, hogy az egy fére
jutd kozvetlen kiilfoldi befektetések értéke a csucsévnek szamitd 1993-ban Magyarorsza-
gon 228 dollar volt, ami az OECD-n kiviili orszagok koziil a harmadik legmagasabb érték,
Malajziaval kozel egy szinten mozgott (Hunya [1995]).

1994 végéig az 6sszes hazai kozvetlen kiilfoldi befektetés hozzavetSleg 50 szazaléka dram-
lott a feldolgozoiparba; a pénziigyi szolgaltatdsok bizonyultak a masodiknak a népszertiségi
listan (15,9 szazalék), megel&zve a belkereskedelmet (13,5 szazalék) (lasd a 2. tdbldzator). A
dolgozat hatralévd része a feldolgozoipari kozvetlen kiilfoldi befektetésekre koncentral .

Tobb kikérdezéses vizsgalat kereste a valaszt arra a kérdésre, miért épp Magyarorszag
valt a kozvetlen kiilfoldi befektetések legvonzobb célorszagava a régidban. Lényegében
a magyarazatok két csoportjaval taldlkozunk. Az elsGbe sorolhat6 érvek a befektetéseket
akadalyoz6 tényezSk hianyat hangsulyozzak. A gazdasagi €s politikai stabilitast, a ve-
gyes vallalatok alapitasaval és miikodtetésével kapcsolatos jogi szabalyozas liberalis vol-
tat, a kielégitd infrastruktirat, az EU-orszagokhoz fiiz6d6 kulturalis kotelékek fontossa-
gat és az EU-piac foldrajzi kozelségét szokds e helyen emliteni.
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1. tdbldzat
Nyilvantartott kkb K6zép-Kelet-Eurépaban (millié dollar, kumulalt, az idSszak végén)*

Orszag 1989 1990 1991 1992 1993 1994
Cseh Koztarsasag .. 72 595 1556 2215 3077
Magyarorszag 550 1450 3150 4 850 7 400 9 000
Lengyelorszag** . 353 600 1500 2979 4321
Szlovékia .. .. .. 231 366 552
Szlovénia 164 500 827 1044 1242 ..
Bulgéria .. 8 17 69 218 780
Roménia .. 108 264 533 761 1272
Osszesen . . . 9783 14881 19002

* A nyilvantartott, illetve a fizetésimérleg-adatok kumuldldsa révén nyert kkb-értékek eltérését donts
moddon az apportként megjelend kkb becsiilt értékének figyelembevétele okozza az eldbbi esetben. A fizeté-
simérleg-adatok kumuldldsa révén nyert kkb értéke példaul Magyarorszdg esetén 1994 végén csak 6,804
millié dollar.

** Az 1 milli6 dollar befektetett t6két meghalad beruhdzasok.

Forrds: Hunya [1995].

2. tdblazat
A kozvetlen kiilfoldi befektetések szerkezete Magyarorszagon (0sszes vallalkozas),
az Osszes befektetés szdzalékaban (a jelzett év végéig, kumulalva)

Szektor 1991 1994
Feldolgozdipar 55,9 49,6
Pénziigyi szolgaltatasok 11,4 15,9
Belkereskedelem 12,5 13,5
Kozlekedés, posta, tavkozlés 2,0 9,0
EpitGipar 4,3 4,0
Szélloda/vendéglatas 3,3 3,9
Banyészat 1,0 1,4
Egyéb 0,4 2,8

Forrds: KSH [1995] és Stern [1995].

A kovetkezd rész azon tényezdket tekinti at, amelyek - az akadalyok hidnyan tal —
val6sdgos vonzerdt jelenthetnek a kdzvetlen kiilfoldi befektetések szamara.

A kkb-iaramlasokat meghatarozé tényezdokrol

E részben a kiilfoldi befektetSk viselkedésére vonatkozd néhany elméleti megfontolés
attekintésére kertil sor. A téma atfogd targyalasara e dolgozat keretein beliil nincs mod.?
Ezért azokra az eredményekre koncentralok, amelyek a hazai folyamatokat tekintve kii-
I6n6sen jelentdsnek tlinnek.

A kozvetlen kiilfoldi befektetések jelenségének klasszikus magyardzata szerint a tGke
orszagok kozotti aramlasat a befektetett t6ke megtériilési rdtdjaban mutatkozo kiilonbsé-
gek alapjan érthetjiik meg (Helleiner [1989]). Ezek szerint a t6ke azokba az orszagokba

3 A kozvetlen kiilfoldi befektetésekre vonatkozo elméletek kimeritd attekintését 1asd példaul Caves [1982]
és Dunning [1988] miiveiben.
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aramlik, ahol magasabb megtériilési rata varhat6. J6l mikods tékepiacok esetén a tézs-
dék lehetnek azok az intézmények, ahol e megtériilésbeli kiilonbségeket portfoliobefek-
tetések révén a legkonnyebben ki lehet aknazni. A portfélidbefektetéseknek a kozvetlen
befektetésekhez viszonyitott rugalmassaga azt indokolnd, hogy az el6bbi forma vonzébb
legyen a magas befektetési kockazattal jellemezhetd dtmeneti gazdasdgok esetén. Azt
latjuk azonban, hogy a legut6bbi id6kig a portfolidbefektetések a kozvetlen befektetések-
hez képest marginalis szerepet jatszottak a kiilfoldi befektetések elmilt néhany évi hazai
torténetében. Erre a magyar tézsde viszonylagos fejletlensége, illetve a privatizacids
folyamat sajatossagai adhatnak részleges magyarazatot. Példaul Csehorszag esetén a ku-
ponos privatizacio, illetve a kiilf6ldi befektetésekkel szemben tanudsitott Gvatosabb politi-
ka a portf6liobefektetéseket viszonylag vonzova tették: 1993-ban és 1994-ben az Osszes
kiilfoldi befektetés 18-20 szazaléka e formaban jelentkezett Csehorszagban (Hunya [1995]).
Ugyanakkor a kozvetlen befektetésekre vonatkozd liberalisabb szabalyozas, valamint az
allami vallalatok egyedi eladasa Magyarorszagon megfelel§ lehetGséget teremtett a koz-
vetlen beruhdzdsokban rejlé potldlagos eldnydk kihasznilasara (példaul védett piacok
felett szerzett ellenGrzési jog ,,vasarlasa” révén). A kozvetlen kikérdezéses felmérések
tanisaga szerint a Magyarorszagon befektet6k tilnyomo része kielégitének tartja az itt
elért t6kemegtériilési ratat: allitdsuk szerint az itt elért eredmény valamivel az anyaor-
szagban elért alatt marad, ugyanakkor meghaladja a mas fejl6dé orszagokban megvaldsi-
tott beruhazasaik jovedelmezdségét (Wang [1993] 250. o.).

Arnyaltabb, ugyanakkor meggydzdnek tiing elképzelés, amely szerint a kiilfoldi befekte-
t6ket azok a tevékenységek vonzzik, amelyekben egy adott orszagnak komparativ elénye
van. Graziani [1994] és Gdcs [1994] amellett érvel, hogy a visegradi orszdgoknak
(Csehorszag, Lengyelorszag, Magyarorszag és Szlovakia) a természeti erdforrdsok kiaknd-
zdsaval kapcsolatos és munkaintenziv tevékenységekben mutathat ki komparativ elénye,
az elébbin elsGsorban a mezdgazdasagot és az élelmiszeripart értve. Lassuk el&szor a mun-
kaerdkoltségeket! 1992-ben a feldolgozdipari foglalkoztatottak atlagos 6rabére az Eurdpai
Unidban 19,9 dollar volt, tobb mint nyolcszorosa a magyar és tizenegyszerese a megfeleld
lengyel értéknek (Halpern [1995] 72-73. o.). A Kozép-Kelet-Eurdpat jellemz6 atlagos
Orabér alacsonyabb volt, mint Mexikéban vagy mint az (ijonnan iparosodott 4zsiai orsza-
gokban. Ilyen jelentSs bérkiilonbségek akkor is vonzerdt jelenthetnek a kiilfoldi befektet6k
szamdara, ha mas orszagokndl alacsonyabb termelékenységet feltételeznek a kozép-kelet-
eurépai régié orszagaiban. Egy masik érv a munkaerd mindségének fontossagat hangsu-
lyozza a kozvetlen kiilfoldi befektetésekkel dsszefiiggésben. Halpern [1995] gazdagon il-
lusztralja azt az 4llitasat, amely szerint a kdzép-kelet-eurépai orszagok, kiilonosen a koze-
pes jovedelmd fejlédS orszagokkal Osszevetve, emberi tSkével igen jol ellatottak. F§ kéte-
lye inkabb arra vonatkozik, mennyiben hasznalhat6 a tervgazdasag idészaka alatt megszer-
zett szellemi t6ke hatékonyan a piacgazdalkodas koriilményei k6zott.*

Egy masik jol dokumentalt hipotézis a novekvd skalahozadék jelentdségét hangsilyoz-
za a kozvetlen kiilfoldi befektetések magyarazatidban. E szerint a befektet6k szaméara
jelent&s vonzerd a fogado orszdg piacdanak mérete, illetve e piac érettsége: az aggregalt
kereslet novekedése varhatdéan potldlagos tékebedramlast indukal (Scaperlanda-Mauer
[1969], Goldberg [1972]). Az empirikus munkakban a piac méretét a GDP-vel, az érett-
ségét az egy foére jutd6 GDP-vel szoktdk mérni. Az egy f6re jut6 GDP szintje Hunya
[1995] szerint a kelet-eurdpai kozvetlen kiilfoldi befektetések esetén is jelentSs szerepet
jatszik.> A kiilfoldi befektetSk és befektetSi tanadcsadd cégek korében végzett felmérések

4 A munker6-mindség kérdésérdl lasd még Stern [1995] irdsat.

3> A hivatalos valutairfolyamot figyelembe véve, a térségben Szlovénidban és Magyarorszagon legmaga-
sabb az egy fére jutdé GDP. A vasarlers-paritast alapul véve, a legmagasabb értéket Csehorszag esetén
kapjuk.
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is egybehangzdan tdimasztjak ala a piaciméret-hipotézis jelentGségét: Wang [1993], Booz-
Allen [1993], valamint Berényi-Somogyi [1995] egyarant azt taldlta, hogy a befektetSk
szamadra az elsddleges motivumot a kelet-eurdpai piac jobb elérhetGsége jelentette. Meg
kell jegyezni, hogy a nemzetkozi vallalatok a kelet-eurdpai piacot egy piacnak, s nem
elkiiloniilé nemzeti piacoknak tekintik. A K6zép-Eurdpai Szabadkereskedelmi Megélla-
podas (CEFTA)S altal lehet6vé tett kereskedelmi feltételek tovabbi hangsilyt adnak a
piaciméret-hipotézisnek a kelet-eurdpai kkb magyarazataban.

Egy masik, kozismert magyarazat szerint a kozvetlen kiilfoldi befektetés a hagyomd-
nyos kiilkereskedelmet helyettesitd jelenségként értelmezhets, amely alkalmas eszkodz a
hagyomanyos kereskedelmi korlatozasok elkeriilésére. Példaul a ndvekvd vamvédelem
arra 0sztonozheti a védett piacra exportald céget, hogy 1étesitsen helyi lednyvéllalatot, s
export helyett szolgalja ki a piacot e vallalat termeléséb6l. Ellentmondasos irasukban
Swain-Wang [1994] nem talalt szignifikdns kapcsolatot a magyarorszagi kiilfoldi befek-
tetések és a vimvédelem foka kozott.

Markusen [1984] kozvetlen kiilfoldi befektetésekre vonatkozé modelljében az anyacég
azon termékek/ismeretek eldallitdsara specializaldédik, amelyeket a lednyvallalatok a
multinacionalis vallalaton beliil kozjavak modjara hasznalhatjak (marketing, értékesitési
tapasztalatok, technoldgiafejlesztés). Ennek kovetkezménye, hogy az anyavallalat a munka-
/tudasintenziv, mig a lednyvallalatok (a kkb-t fogad6 orszagok) a termelés-intenziv tevé-
kenységekre specalizalodnak. A kozép-kelet-eurdpai orszagok jelenleg majdnem kizard-
lag fogadd, s nem t6keexportdld orszagok.

A kozvetlen kiilfoldi befektetések szektoralis megoszlasara hat6 tényezok

A hazai kozvetlen kiilfoldi befektetések elemzésére iranyuld eddigi vizsgalatok kozott
viszonylag kevés olyan kvantitativ elemzéssel taldlkozhatunk, amelyek a feldolgozdipar-
ra probalndk meg a kozvetlen kiilfoldi befektetések szektoralis megoszlasat befolyasold
tényezGk relativ stlyat meghatarozni. E tekintetben az eddigi kutatdsok néhany hipotézis
megfogalmazasaig jutottak.

Vissi [1994] az egyes szakagazatokat jellemzé piaci erdfolény fontossagat hangsulyoz-
za a kozvetlen kiilfldi befektetések szektoralis megoszlasdnak magyarazataban. Ervelé-
se szerint a privatizacié mint a kiilfoldiek befektetéseinek fontos csatorngja a hazai eset-
ben kiilonodsen jo lehetGséget teremtett arra, hogy a kiilfoldiek j piacokhoz, elosztasi
csatornakhoz, termelési kapacitasokhoz és iizleti kapcsolatokhoz jussanak anélkiil a ver-
seny nélkiil, amelyet az OECD-orszagokon beliili befektetések esetén folytatniuk kell.
Mivel az igazan jelentGs allami monopoliumok, mint a villamosenergia-ipar vagy az
olajipar privatizacidjara a vizsgalt idGszakban nem kertilt sor, Vissi a hazai piacon domi-
nans pozicioval rendelkezd vallalatokat, valamint az oligopolszerkezetd piacok résztve-
voit jeloli meg a befektetdk kedvenc célpontjaul. Hunya [1995] ugyancsak emliti, hogy a
kozvetlen kiilfoldi befektetések révén torténd tulajdonosvaltas kiillondsen elényds az 1j
tulajdonos szamara a ,,védett” piacokon, noha a szerzd nem hatarozza meg pontosan, mit
ért védettségen. FeltételezhetGen a versenyt6l vald védettségre kell azonban gondolnunk.
Ezen Allitas tesztelhetd hipotézis.

Egy masik elképzelés szerint azok a vallalatok, amelyek az atmenet kezdete elGtt kiter-
jedt kooperaciot épitettek ki a fejlett gazdasagok vallalataival,” a spontan privatizacié

% A CEFTA tagorszagai: Csehorszag, Lengyelorszag, Magyarorszag, Szlovakia és Szlovénia.
7 ElsGsorban termelési egytttmiikodések vagy know-how-atvételek formajaban.
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idgszakdban viszonylag egyszertien tudtak vegyes vallalatokat alapitani s kiilfoldi
miikodstdkét véllalataikba bevonni.

Az aldbbiakban egy olyan hipotézis részletesebb ismertetésére keriil sor, amely hozza-
jérulhat a hazai kodzvetlen kiilfoldi befektetések alakuldsadnak jobb megértéséhez, ugyan-
akkor ez idaig elkertilte a kérdéssel foglalkoz6 hazai kutatok figyelmét.

A kornyezeti céli t6kemenekiilés hipotézise

Egy ideje novekvd érdeklGdés ovezi azt a kérdést, hogyan befolydsolja egy nyitott gazda-
sag kereskedelmi szakosodasat a rendelkezésére allé kornyezeti szolgaltatasok (a termé-
szet szennyezésbefogad6 kapacitisa, népsirtiség, a lakossag kornyezet iranti preferen-
ciai) relativ bésége.® Elméletileg azoknak az orszagoknak, amelyek b&séges kornyezeti
készletekkel rendelkeznek, s amely bGség a kornyezeti szabalyozas ,,lazasdgaban” tiikro-
z4dik, elényos a kdrnyezetet intenziven terheld tevékenységekre szakosodniuk (Rauscher
[1995], Boda-Pataki [1995]). Ez az elény vonzdva teszi e tevékenységeket a hazai és
kiilfoldi befektetések szamara, s a tékebedramlas megerdsiti a szakosodasi folyamatot. A
kornyezeti tényezGk kihasznéldsa altal motivalt nemzetk6zi tékemozgést nevezi az iroda-
lom kérnyezeti célu tékemenekiilésnek (a tovabbiakban kt). Rovid tdvon a kdrnyezeti céld
t6kemenekiilés leginkdbb kozvetlen kiilfoldi befektetések formdajaban realizalodik. Az
ilyen tipusu t6kemozgast azok a véllalkozasok termelési koltségeiben jelentkezd kiilonb-
ségek valtjak ki, amelyek a kornyezeti szabalyozas szigordban jelentkez$, orszagok ko-
zotti eltérésekbdl fakadnak (Walter [1982], Tobey [1993], Xing-Kolstad [1995]).

Az a lehet8ség, hogy a kdrnyezeti szabalyozés szigordban jelentkez§ kiilonbségek de
facto kornyezeti céli t6kemenekiiléshez fognak vezetni, élénk politikai vitat valt ki mind
a ,szigord”, mind a ,laza” szabdlyozassal rendelkez§ orszdgokban. Természetesen a
felmeriil6 politikai problémak merében eltérnek a két esetben. A szigoru kornyezeti
kovetelményeket érvényesitd orszagok politikusai és vallalkozo6i attdl tartanak, hogy a
szabalyozés egyoldali érvényesitése nemzetkdzi ,kozjoszag”, amely rontja a belfoldi
vallalkozasok versenyképességét kiilfoldi versenytarsaikkal szemben. Az érvelés szerint
egy-egy orszag javuld kérnyezetminGségébdl szarmazé joléti nyereségek mellett szamol-
ni kell azokkal a joléti veszteségekkel, amelyek a szabdlyozds 4ltal leginkabb stjtott
iparagak leépiilésébdl, az érintett vallalatok telephelyeinek lazabb kornyezeti szabalyo-
zast érvényesits orszagba telepitésébdl, azaz munkahelyek elvesztésébdl fakadnak.® Méas-
oldalrél a kornyezeti kovetelmények érvényesitése terén kisebb szigort felmutatd orsza-
gok inkabb attdl tarthatnak, hogy mikozben az olcsé kornyezeti szolgéltatasok kiaknaza-
sa céljabol bearamlo kiilfodi t6ke szerepvallaldsa rovid tdvon érzékelhetS elényokkel jar
szamukra, a szennyezésintenziv tevékenységekre valo specializalodas végiil zsakutcas
gazdasagi stratégidnak bizonyulhat. Az utébbi orszadgcsoporthoz tartozdé Kozép-Kelet-
Eurdpa orszagainak kornyezetvédS csoportjai idénként dkoldgiai gyarmatositdsként hi-
vatkoznak e lehetGségre.

A kozép-kelet-eurdpai orszagok gazdasagi nyitdsa és kereskedelmi liberalizacidja ké-
zenfekvl lehetGséget nytjt a kdrnyezeti célu tékemenekiilés hipotézisének (kt-hipotézis)

8 Az irodalom 1j keletd attekintését adja Jaffe és szerzotdrsai [1995].

° Lényegében a fenti érvelés alapjan vetette el az Eur6pai Uni6 azt az - eredetileg 1992-ben kezdeménye-
zett - javaslatot, amely az Unié tagdllamaiban egységesen bevezetend§ szén-dioxid/energia addztatdsra vo-
natkozott. 1996-ban az Eurépai Tanacs az Eurépai Bizottsagot a kozos adora vonatkozé uj javaslat kidolgo-
zéséra kérte fel. Az Eszak-Amerikai Szabadkereskedelmi Egyezmény (NAFTA) el6készitése soran egyesiilt
4llamokbeli érdekcsoportok az Egyesiilt Allamok és Mexiké kozotti kereskedelmi kapcsolatokra vonatkozo-
an vetették fel élesen a fenti kérdéseket.
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vizsgalatira. A régio orszagait az 1989-es véltast megel6z8 idGszakban a kornyezetileg
intenziv tevékenységekre val6 szakosodas jellemezte, ugyanakkor - a 1étez6 intézményi
hattér ellenére - altalanos jelenség volt a kornyezeti szabalyozas érvényesitésének lazasa-
ga is.'% A hipotézis vizsgilatara e dolgozatban valasztott modszer sajatossiga az alabbi-
akban foglalhatd Ossze.

A témaval foglalkoz6 empirikus vizsgalatok java orszagok kozotti keresztmetszeti dssze-
hasonlitast végez. Ezekben az esetekben a vizsgalat dont6 valtozoi a termelés/kereskede-
lem szennyezésintenzitasanak (fiiggé valtozo), valamint a kdrnyezeti szabalyozas szigo-
ranak (fiiggetlen valtozd) mérésére kialakitott mérGszamok. Tobey [1993] példaul a ke-
reskedelmi specializaciét a kornyezeti szempontbdl intenziv termékeknek az adott orszag
nettd exportjaban betoltott részaranyaval mérte, a kornyezeti szabalyozas szigoranak jel-
lemzésére pedig egy hét fokozati (szubjektiv) rangsort alkalmazott a 23 vizsgalt orszagra
vonatkozdan. Az empirikus irodalom, Xing-Kolstad [1995] figyelemre mélté munkija
kivételével, nem tudott a kt-hipotézist tiamogaté jelentGs eredményeket felmutatni.

Nem tlnik célravezetének a fent ismertetett eljarast a kelet-eur6pai atmeneti gazdasagok
esetére alkalmazni. ElsGsorban azért, mert a kereskedelmi specializacié hossza tava folya-
mat. Rovid tdvon - amely az atmenet eddigi torténetét tekintve a relevans id6tav - a kor-
nyezeti szabalyozas feszességében fennill6 kiilonbségek inkabb a tékedramlast befolyasol-
hatjék, s kevésbé a termékek forgalmat. A kiilkereskedelmi specializicié a kdrnyezeti sza-
balyozas eltérései altal indukalt t6kemozgasokat csak hosszabb tdvon fogja tiikrozni. A
KGST 6sszeomlésat kovetd kiilkereskedelmi reorientéci6 jelenleg is intenziven zajlé folya-
mat a régié orszagaiban. Ezért Xing—Kolstad [1995] eljarasat kovetve, a kozvetlen kiilfoldi
befektetések aramlasanak elemzése révén kivanjuk a kdrnyezeti céli tékemozgasokat tetten
érni — amennyiben van mit. Ennek az eljarasnak masik elénye, hogy a kozvetlen kiilfoldi
befektetésekre vonatkozd adatok meglehetdsen részletes bontdsban allnak rendelkezésre,
mikdzben a kereskedelmi specializiciot jelz6 indexek aggregalt mutatok.

Komolyabb probléma, hogy az érintett orszdgok viszonylag kis szdma, valamint az
atmenet eddig eltelt iddszakanak rovidsége egyelére megnehezit minden, 6konometriai
értelemben értelmes keresztmetszeti vagy idGsorelemzést ezekben az orszagokban.!! Ezért
a kt-hipotézis vizsgalatira azon elemzés részeként keriil sor, amely az 1989 és 1993
kozotti idGszakban a hazai feldolgozodiparba dramlott kdzvetlen kiilfoldi befektetések szak-
agazati Osszetételét befolyasol6 f6bb tényezdk empirikus elemzését adja. A vizsgalt konkrét
kérdés ez esetben az, hogy gyakorolt-e szignifikans pozitiv hatast az egyes szakdgazatok-
ba bedramlo t6ke mennyiségére a szektorok tevékenységének kornyezeti intenzitasa. Azt
allitjuk, hogy a fenti kérdésre adott igenl§ valasz tdmogatja azt az elképzelést, hogy a
kozvetlen kiilfoldi befektetések formajaban megjelend t6két mobilizaljak a kornyezeti
koltségeldnyok.

El kell ismerni, hogy ez az allitas csak kozvetetten kapcsolddik a kt-hipotézishez. Az
eredeti fejtegetésekben a kornyezeti szabalyozas szigoraban jelentkezé kiilonbség ceteris

10 A K6zép-Kelet-Eurdpai orszdgokban a szennyezG anyagok kibocsatasi hatirértékeire, illetve az egész-
séges kornyezetmindség biztositdsara vonatkozd hatdsagi elSirdsok az OECD-orszdgokéhoz igen kozel all-
nak - papiron. A kornyezeti szabalyozas lazasagat elsGsorban a jogérvényesités hidnyossdgaként értelmez-
hetjiik. A jogérvényesités problémadit részletesen mutatja be tobbek ko6zott Golub-Strukova [1994] és Klarer
[1994].

1 Swain-Wang [1994] munkija tanulsagos példdja annak, milyen médon nem érdemes ezzel prébalkozni.
A szerz8k a Magyarorszagra és Kinaba 1977 és 1992 kozott bedramlott kiilfoldi tke idGsorainak osszeha-
sonlitdsara vallalkoztak: a t6kebedramlast meghatdrozé szignifikans valtozok utdn kutattak. Kételkedhetiink
azonban egy olyan vizsgilat eredményeiben, amely annak érdekében, hogy statisztikailag relevans szamu
megfigyelést produkiljon, megfeledkezik a Magyarorszagra araml6 kiilfoldi t6ke jellegének alapvet§ kii-
16nbségeirdl az 1977-1989 (eladdsodas), illetve az 1989-1992 (kozvetlen kiilfoldi beruhazasok) kozotti
id@szakok tekintetében.
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paribus koltségkiilonbséget (kiilonbséget a t6kemegtériilési ratdban) teremt ugyanazon
tevékenység szamara eltérd orszagokban.'? Mivel a jelen dolgozatban egy orszag példajat
elemzem, nincs értelme arrdl beszélni, hogy a kdrnyezeti szabalyozas szigora 1ényegesen
eltér az egyes feldolgozobipari szakdgazatok esetében.

Itt fontos megjegyezni, hogy a magyarorszagi kozvetlen kiilfoldi befektetések f6
donororszagai'®* a ma 1étezd legszigoribb kornyezeti szabalyozassal jellemezhet§ orsza-
gok kozé tartoznak. Ezekkel az orszagokkal dsszevetve, Magyarorszagot a laza kdrnye-
zeti szabalyozas s ennek kovetkeztében a kornyezeti szolgaltatdsok (szennyezés elhelye-
z€s) alacsony relativ ara jellemzi. Ha a kornyezeti céli t6kemenekiilés jelensége érvénye-
stilt Magyarorszagon, akkor a hazai kozvetlen kiilfoldi befektetések egy részét a kornye-
zeti kovetelmény érvényesitésében az anyaorszdgok és Magyarorszag kozott fenndlld
kiilonbségek indukaltidk. Ugyanakkor nyilvanvald, hogy a kdrnyezeti szempontok elsd-
sorban a feldolgozdipari befektetések esetén keriilhetnek elsGsorban széba. Osszefoglal-
va, ha feltételezziik, hogy az elmilt években a magyar feldolgozdiparba dramlo kiilfoldi
befektetések egy részét kdrnyezeti megfontoldsok motivéltik, a kdrnyezeti szempontnak
nagy valdszinidséggel tiikkrozGdnie kell a befektetések tevékenységek (szakagazatok) sze-
rinti megoszlasaban is.

A modell

Az eddigi megfontoldsok alapjan egy egyszerd regresszids modell segitségével vizsga-
lom, hogy mely tényezdk bizonyultak kiilonosen fontosnak a feldolgozéipari kdzvetlen
kiilfoldi befektetések szakagazati megoszlasaban 1993 végéig, s kiilondsen, milyen sze-
repet jatszott az egyes feldolgozoéipari szektorok tevékenységének kornyezeti intenzitasa
a kiilfoldi befektetSk szektoralis valasztasdban. A regresszios egyenlet specifikacidja a
kovetkezd:

LN(FDIT) = a, + a, X LN(WGPC90) + a, X LQ + a, X LN(NOXCO90) +
+ a, x LN(HWCO90) + a, x WEST89 + a, x LN(TP91) + a, X
x LN(HERO1) + a, x MS90 + &, (1)

ahol a...a, az egyenlet egyiitthat6i €s € a hibavaltozo.

A modell fiiggé valtozéja, LN(FDIT), a vizsgalt szektorok alapitéi vagyonaban meg-
jelend kiilfoldi befektetések allomanydnak természetes alapu logaritmusa (1993 végén,
ezer forintban). A fliggd valtozo igy az egyes szakdgazatokba 1993 végéig dramlo kiilfol-
di t6ke viszonylag egyértelmi mérGszama.

A modell magyarazo véltozdinak kivalasztasa a dolgozat bevezetS részeiben ismerte-
tett elméleti megfontolasok és az elérhetG adatok altal tamasztott korlatok kompromisszu-
mat tiikrozi.'* A fliggd véltozok dimenzidja a kovetkezs:

WGPC90 egy alkalmazottra jutd bérkoltség az i-edik szakdgazatban (1990, ezer fo-
rint),

LQ a képzetlen munkaer$ felhasznaldsa az i-edik szektorban, dummy (1, ha a
képzetlen munkaer§ a jellemzd),

12 A laza szabélyozas altal kindlt koltségel6ny ugyanakkor pozitiv kapcsolatban éll az egyes tevékenysé-
gek kornyezeti intenzitasaval.

13 A legfGbb befektetd orszagok az Egyesiilt Allamok, Németorszag, Ausztria, Franciaorszag, Japan.

4 Jim Markusen hivta fel a figyelmemet arra, hogy a kiilfoldi befektetSk altaldban is preferdlnak egy-egy
tevékenységet (dohdnyipar, olajipar), ezért célszerd lenne a hazai szakagazati adatokat példaul az EU-ra
vonatkozd, hasonl6 bontast adatokkal dsszevetve vizsgalni. A kutatds e szakaszdban ilyen adatokhoz sajnos
nem sikeriilt hozz4jutnom.
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NOXCO90 az egységnyi arbevételre jutd nitrogén-oxid-kibocsatds az i-edik szektorban
(1990, kg/milli6 forint bruttd arbevétel),

HWCO90 az egységnyi arbevételre jutd veszélyes hulladék kibocsatas az i-edik szek-
torban (1990, kg/millié forint bruttd arbevétel),

WEST89 a nem rubel export részaranya az i-edik szektor bruttd arbevételében (1989,

szazalék),

MS90 az i-edik szektor részesedése a feldolgozoipar bruttd arbevételébdl (1990,
szazalék),

TPI1 atlagos nomindlis vamtarifa az i-edik szektorra (1991, szazalék) és

HER91 Herfindahl index az i-edik szakagazatra (1991).

A WGPC90 valtoz6 azt igyekszik mérni, milyen (atlagos) szakagazati bérkoltségekkel
kellett a kiilfoldi befektetGknek szamolniuk a vizsgalt id6szak kezdeti szakaszaban. Ter-
mészetesen a kiilfoldi befektetGk szakagazati valasztasat feltehetGen nem annyira a bér-
koltségek abszolit mértékének szektorok kozotti valtozasa, mint inkabb a relativ szektordlis
bérkoltségek szorasa befolyasolja. Relativ szektoralis bérkoltségen a hazai bérkoltségnek
és a kiilfoldi befektetd mas orszagbeli érdekeltségeiben jellemzd bérkoltség(ek)nek az
aranyat értem. Igy példaul a WGPC90-hez képest egy hazai bérkoltség/EU atlagos bér-
koltség szektoronként alkalmasabb valtozo lenne a felvetett probléma vizsgalatara. Saj-
nos azonban a kutatds eddigi menete soran nem tudtam a hazai adatokkal egyezd bontasu
EU-4tlagbéradatokhoz hozzdjutni.

A bérkoltség valtozonak ismertetett hidnyossagait ugy prébaltam valamelyest orvo-
solni, hogy egy masik, munkaerére vonatkozé valtozét (LQ) is a modellbe épitettem.
Annak szdmszer(sitése, hogy egy adott szektor milyen mindségii munkaerdt alkalmaz,
feltétlen sziikségesnek latszik: a kozvetlen kiilfoldi befektetések alakuldsit magyarazo,
egyik leggyakrabban hivatkozott tényezd a magyar munkaeré minGségéhez kapcsold-
dik. A modellben e feladatot jobb hijan egy bindris valtozé (LQ) oldja meg. Gdcs
[1995] javaslatat kovetve az OECD [1994] EU-munkaerdpiaci felmérésének eredmé-
nyeit haszniltam fel, amely a feldolgozdipari tevékenységeket magasan képzett, kép-
zett, illetve képzetlen munkaerd alkalmazasaval jellemezhet$ kategéridkba sorolja. A
besorolas alapjaul a kdzvetlen termelésben résztvevéknek a szakagazatban alkalmazot-
tak l1étszamahoz viszonyitott aranya szolgalt. A WGPC90 és az LQ valtozok kozotti
korreladcids egylitthaté negativ elGjele (-0,31) azt az intuiciét tdmasztja ald, hogy a
képzettebb munkaerdt foglalkoztatd tevékenységek atlagosan magasabb bérkoltséggel
jellemezhetSk. Figyelmeztet arra is, hogy szdmolni kell a multikollinearitds okozta
esetleges problémakkal. Az LQ valtoz6 esetén szignifikans negativ koefficiens lenne
Osszhangban az elmélet elérejelzésével.

A modellben két kornyezeti valtozot alkalmaztam. Az egységnyi arbevételre jutd nit-
rogén-oxid-kibocsatas (NOXCO90) a légszennyezést reprezentilja,’ az egységnyi arbe-
vételre jutd veszélyeshulladék-kibocsatas'® (HWCO90) pedig egy tipikusan magas kolt-
séggel és magas kockdzattal jar6 kornyezetterhelést jelenit meg a modellben. Noha a két
kornyezeti valtozo egyiittes alkalmazasa multikollinearitdshoz vezethet, az alacsony, il-
letve magas kornyezeti kockdzat megkiilonboztetése elméletileg indokolt. Az eltérd

15 Mivel a nitrogén-oxid koefficiens erdsen korreldl mas f6 1égszennyez$ anyagok (kén-dioxid, iilepedd
por) azonos idGszaki koefficienseivel, a NOXCO90 valtozé valoban reprezentativ 1égszennyezési valtozénak
tekinthetd.

16 Az aluminiumipar &ltal ,termelt” vorosiszap nélkiil.
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szennyezési probléméknak a befektetSi viselkedésre gyakorolt hatdsa ugyanis jelentGs
kiilonbségeket mutathat. '’

A WESTS9 proxy viltoz6, amely az dtmenet kezdete elStt a hazai cégek és a nyugati
vallalatok kozotti kooperacid erdsségét probalja reprezentalni szektoralis szinten. Pozitiv
kapcsolatot varhatunk a kozvetlen kiilfoldi befektetések mutatdszdmaval.

A kovetkez6 két valtozoé eltérd kontextusban a ,,védettség” szektorok kozotti valtako-
zasat igyekszik szamszerdsiteni. TP91, a nomindlis vAmtarifa egy hagyomanyos kereske-
delmi korlatozas altal a Magyarorszagon miikodé vallalkozasoknak nyujtott védelmet
reprezentdlja. Minél magasabb a vamtarifa, annal inkabb varhatd, hogy a kiilfoldi vallal-
koz6 helyi termelési egységet 1étesit ahelyett, hogy termékét exportdlnd Magyarorszag-
ra. A TP91 véltoz6 vérhat6 elGjele tehat pozitiv. FelvethetS, hogy mivel Magyarorszig-
nak az Eurdpai Unidval kotott tarsulasi szerzddése a termékek dontd részére a nominalis
raciondlis befektetd hosszabb tdvon nem szamolhat a vimvédelembdl fakado elényokkel.
Ez a megfontolas csokkentheti a TP91 valtozé varhaté magyardzo erejét.

A szakagazati védettség masfajta jellemzGjét fejezi ki az ugynevezett Herfindahl-in-
dex,'® az iparagi piaci koncentracié jol ismert és széles korben alkalmazott mutatészama.
Az (1) modellben a HER91 valtozé a piaci szerkezet jellegét, a piaci verseny erdsségét
jelzi. A Vissi [1994] altal megfogalmazott hipotézist a valtozéhoz tartozé koefficiens
pozitiv el§jele tamogatna. Ugyanakkor meg kell jegyezni, hogy az 1989. évet kovets
kereskedelmi liberalizalas kovetkeztében Magyarorszag gazdasaga nyitotta valt, a kiilke-
reskedelemben részt vevd termékcsoportokat el§allitd magyarorszagi vallalatok szdméra
a relevans piac a vilagpiac, ahol lényegében arelfogadd pozicidba kertiltek. A vilagpiaci
verseny kontextusaban a hazai piacon élvezett dominans piaci pozici6 jelentGsége kérdé-
sessé vélhat. Ugyanakkor Porter [1990] amellett érvel, hogy a hazai piacon élvezett
pozicié még a legnagyobb multinacionalis cégek szdmadra is dontd fontossaga.

Végiil az MS90 a piaciméret-hipotézisnek a szektoralis elemzés céljara kialakitott val-
tozdja. A szektoralis teljes arbevételnek a teljes feldolgozodipari arbevételhez mért aranya
azt mutatja, mekkora az adott szakigazat a feldolgozdipar egészéhez képest. Tudva,
hogy a kiilfoldi befektet6k a régid orszagait egyiittesen tekintik piacuknak, csak jobb
hijan tekintem a kifejtett elmélet szamszertsitésére hasznalhaténak e valtoz6t. A kapott
eredményeket ebben az esetben a szokdsosndl is ovatosabban kell kezelni. A valtozé
koefficiensének varhato elGjele pozitiv.

A specifikaci6 fontos mozzanata, hogy mikodzben a fiiggs valtozo 1993. év végi adatok
alapjan késziilt, a fiiggetlen valtozok az atmenet kezdeti id§szakat jellemz§ allapotokat
tikrozik. Az 1989-1991. évekre vonatkozo keresztmetszeti adatok ebben a modellben
azt az informdciot hivatottak reprezentalni, amivel a befektetGk egy gyors iitemben elére-
haladé beruhézasi folyamat elsé idGszakdban szembesiiltek. A fiiggd valtozo értékei eb-
ben az értelemben azoknak a dontéseknek az eredményeit mutatjak, amelyeket részben a
fiiggetlen véltozok 4ltal tartalmazott informaciok alapjan hoztak a befektetdk.

Az elemzésbe vont feldolgozdipari szektorok szama 61 (i=61). Mivel minden ma-
gyarazd valtozd az 1989 és 1991 kozotti évekre vonatkozik, a szamitdsok az 1992.
januar 1-jéig érvényben 1évs agazati besorolassal vannak osszhangban. Az 1993. évi
adatokat atalakitasara is ugy kertilt sor, hogy az az emlitett besorolassal konform le-

7" A veszélyes hulladékok kibocsitasa és az eziltal okozott talajszennyezés a privatizaciés folyamathoz
kapcsolddo els§ szamil kornyezeti probléma. Errél bévebben lasd Pdczi [1994] munkéjat.

18 A Herfindahl-index szdmitdsanak rovid leirasat lasd a fiiggelékben.

9 E kérdésekrdl lasd Halpern-Kdrosi [1995] irasit is.



1082 Kaderjak Péter

gyen. Néhany szakigazat adatai nem szerepelnek az elemzésben. A kizaras {6 okai a
kovetkezdk voltak:

- egyes allami monopdliumok privatizicidja nem kezdddott meg 1993 végéig (olaj-
ipar, villamosenergia-ipar, gazkitermelés és -szolgaltatas),

- a kiilfoldi befektetéseket hatraltat6 torvénykezés késlekedése vagy hidnya (banyasza-
ti szektorok),

- hidnyz6 adatok (azbesztcement ipar).

Eredmények és kovetkeztetések

Miel6tt a szamitasi eredmények ismertetésére térnék, sziikségesnek tartom kiilon is fel-
hivni a figyelmet az eddig elvégzett vizsgalatok néhany fontos korlatjara. Egyrészt a
statisztikai modell nem szigortan felépitett elmélet szamszer(sitési kisérlete, e formaja-
ban eklektikusnak is nevezhet§: célja a lehetséges magyarazatok koziil a szamszerdGsit-
hetSket egy modellbe ,,rakni”, s kutatni a fontosabbnak ting valtozok utan. A szigord
elméleti hattér hidnya természetesen megneheziti és bizonytalannd teszi az eredmények
értelmezését. Ekképpen az aldbbiakban ismertetett eredmények egy késGbbi elméleti munka
kiinduldsaként tehetnek j6 szolgélatot. Vitathatd természetesen az is, hogy mennyiben
felelnek meg a modellben alkalmazott valtozok azoknak az elméleti megfontolasoknak a
mérésére, amelyekre valdjaban szantam 6ket. Az ezzel kapcsolatos kételyeimre a szo-
vegben lehetGség szerint raimutattam, itt azonban tjra jelezném a fontossagukat. S talan a
kiindulé adatbazisok bizonytalansagara nem is kell utalnom azoknak, akik hazai adatba-
zisok felhasznéalasaval igyekeznek empirikus kutatasokat végezni. Mindezek figyelembe-
vétele nélkiilozhetetlen az aldbbi - néhol sarkosan fogalmazott — 4llitdsok kellGen Gvatos
értelmezéséhez.

A legfontosabb becslési eredményeket a 3. tdbldzat foglalja Ossze.” A White-féle
heteroszkedaszticitasi teszt, illetve a Ramsey-teszt alacsony értékei arra utalnak, hogy a
modell nem szenved durva specifikdcios hibatdl. A Jarque-Bera-tesztstatisztika szamitasi
eredményei azt mutatjak, hogy mindossze 6,6 szdzalékos valdszintiséggel tévediink, ha a
hibavaltozé eloszlasat normalisnak tekintjiik. A becslési eredmények a két-két, munka-
erdre, illetve kornyezeti intenzitiasra vonatkozd valtozd kozott felléps esetleges
multikollinearitasra érzékenyen reagalhatnak. Ezt az érzékenységet oly mddon vizsgal-
tam, hogy a fent emlitett valtozok kiilonféle kombin4cidit kizarva futtattam a modellt. A
becslési eredmények e futtatdsok soran stabilnak mutatkoztak: sem a bevont valtozok
elGjelvéltasira, sem a becsiilt egyiitthatok értékének szignifikins moédosuldsidra nem ke-
rilt sor.

Az a specifikacid, amikor csak egy kornyezeti (LNNOX90) és egy munkaerd-valtozo
(LNWGPC90) maradt a modellben, kiilondsen j6 eredményeket produkalt: a modell
magyarazo ereje (az R?értéke) csak alig érzékelhetSen csokkent, ugyanakkor a modell
»atment” a Ramsey-teszt szigorubb valtozatan. Mindazondltal a kornyezeti valtozokra
vonatkozé becslési eredményekben nem tapasztaltam Iényeges elmozdulast az alapspeci-
fikaciéhoz képest.

A szamitasi eredmények érvényességének megitélése szempontjabol biztatd, hogy a
becsiilt egytitthatok eldjelei a bevezetd fejezetekben ismertetett elméleti megfontolasok-
kal 6sszhangban alakultak. Mi t6bb, az eredmények néhany tovabbi hipotézis megfogal-
mazasat is megengedik.

2 A modellszamitas alapjaul szolgald eredeti adatbdzis, valamint a futtatdsi eredmények a szerzénél
természetesen elérhetSk. Email: mik pk@pegasus.bke.hu.
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Az az eredmény, hogy a kiilfoldi befektetési tevékenység novekszik az egy foglalkoz-
tatottra jutd bérkoltség novekedésével, ellentmondani latszik annak az elképzelésnek,
hogy a munkaerd olcsésdga az, ami Magyarorszagon vonzé (volt) a jelentGs kiilfoldi
befektet6k szdmara. Az alkalmazott munkaerd mindségét jelzd dummy (LQ) negativ eld-
jelét is figyelembe véve, inkabb az a valdszinid, hogy a magasabb bérkoltségii szektorok
azért vonzanak tobb kozvetlen kiilfoldi befektetést, mert e magasabb bérek a képzett mun-
kaerd magasabb jelenlétét tiikrozik e szakdgazatok esetében. A gyengén fizetett,
munkaintenziv tevékenységek (példaul egyes textilipari szakdgazatok) esetében a kiilfol-
di partnerek szamdra a kozvetlen befektetés helyett mas tipust termelési kooperacié -
példaul bérmunkéban termeltetés - elénydsebbnek bizonyulhat. A kooperdcionak ez az
utobbi forméaja kevesebb beruhazast és elkotelezettséget igényel a kiilfoldi partner részé-
r6l, ugyanakkor a relativ bérek orszagok kozotti elmozdulasara e kooperacids egyiittmi-
kodés esetén tud a legrugalmasabban reagélni.

3. tabldazat
Becslési eredmények - alapspecifikacio [1asd (1) egyenlet]

Viltozo Egyiitthaté Standard hiba #-statisztika P
Konstans -1,982158 5,684989 -0,348665 0,7287
LNWGPC90 (bérkoltség/f6) 2,977214 1,105133 2,693986 0,0095 **
LQ (munkaerd minGség) -0,524603 0,445148 -1,178492 0,2440
LNHWCO90 (veszélyes hulladék) 0,022450 0,083389 0,269217 0,7888
LNNOXCO90 (1égszennyezés) 0,238332 0,091922 2,592752 0,0123 **
WESTS89 (nyugati export) 0,007726 0,020532 0,376285 0,7082
LNTP91 (nominalis vimvédelem) 0,994177 0,401905 2,473660 0,0167 **
LNHER91 (piaci koncentracid) -0,416975 0,227935 -1,829361 0,0731
MS89 (piaci részesedés) 0,225085 0,137718 1,634388 0,1082
N 61
F-statisztika 4,808858 0,00018 **
R? 0,425229
Moddositott R? 0,336803
A regresszi6 standard hibdja 1,394743
Fiiggd véltozo atlaga 14,60248
Fiiggd valtoz6 szérdsa 1,712667
Maradékok négyzetdsszege 101,1560
Log likelihood -101,9818
JB normalitasi teszt 5,416841 0,066642
White-heteroszkedaszticitasi teszt

keresztszorzatokkal 0,951770 0,571486
Reset y? 3,889204 0,054032 *
Reset y?, y? 2,133263 0,129107

* Szignifikdns p = 0,05 szinten.
** Szignifikdns p = 0,01 szinten.
A becsléseket az EViews © szoftver segitségével végeztem.

A nomindlis vimvédelem foka a kozvetlen kiilfoldi befektetések mértékével szignifi-

kans és pozitiv kapcsolatot mutat.?! Ez az eredmény felhivja a figyelmet arra a lehetGség-
re, hogy az EU-val kotott tarsulési szerz8dés kolcsonds vamleépitésre vonatkozd passzu-

21 A valtoz6 akkor is szignifikins marad, ha az 1990-es atlagos szektoralis vamtarifdkkal szamolunk.
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sainak életbe 1épése nemcsak az importverseny tovabbi fokoz6dasat fogja eredményezni,
hanem 1ényegében megszinik a kozvetlen kiilfoldi befektetéseket 0sztonzé egyik fontos
motivacio is.

1étét jelz6 mutaté (LNHER) egylitthatéjanak szignifikancidja egyik futtatas soran sem ért
el a p=0,05 értéket, noha a Herfindahl-index 1989-es, 1990-es és 1991-es értékeivel is
probalkoztunk. Mi tdbb, a valtozd egylitthatéjanak negativ elGjele a Vissi [1994] altal
felvetett hipotézissel ellentétes folyamatokat sejtet. Mikozben Vissi amellett érvel, hogy a
kiilfoldiek szamara kiilondsen vonzo volt a dominéns piaci pozicidk megszerzése, addig
a jelen vizsgalat eredménye szerint minél koncentraltabb volt egy szakdgazat, anndl ke-
vésbé volt vonzd a kiilfoldieknek erre a piacra belépni. Meg kell jegyezni, hogy ez
utobbi eredmény csak az 1991. évi Herfindahl-indexek haszndlata esetére vonatkozik, s
ekkorra a kiilfoldiek méar felvasaroltak néhany valoban koncentralt szakdgazatot (cement-
ipar, cukoripar).

Az eredmény ugyanakkor érzékelteti, hogy az oligopolpiaci szerkezet sok esetben né-
hany nem hatékony, nehezen alkalmazkodo, szervezeti kultirajat az el6z6 rendszerbdl
megorokolt nagy allami vallalat dominancidjat jelenti a hazai piacon. E véllalatok sok
esetben rendkiviili kdrnyezeti problémaékkal terheltek (példaul gumiipar, papiripar, md-
anyaggyartas, mitragyagyartas). Természetesen a hazai piaci er6folény jelentdségét az
importverseny is sok esetben csokkenti. E tekintetben érdekes példa lehet az élelmiszer-
ipar. Mikozben a kéztudatban — elsGsorban az ligyek széles sajtonyilvanossidga miatt —
néhany dominans pozicié kivasarlasa jelenti az élelmiszer-ipari privatizaciét (Unilever a
novényolajiparban, Nestlé az édesiparban), addig az adatok azt mutatjak, hogy néhany, a
fentieknél joval kevésbé koncentralt szakagazat az emlitetteknél joval tobb kiilfoldi t6két
vonzott (tartdsitdipar, tiditSitalok gyartasa, szeszipar). Itt tartom érdemesnek megemlite-
ni azt is, hogy az egyes tevékenységek 1989 elGtti nyugati orientacidjat jelzé valtozod
magyarazé ereje jelentéktelennek bizonyult a jelen vizsgalat soran. A fentiek alapjan arra
a — nem igazan eredeti — kovetkeztetésre juthatunk, hogy a rendszervaltast megel6z6
hazai termelési és kereskedelmi specializacionak nem sok koze volt az orszag tényleges
komparativ elényeihez.

A piaci méretet jelz6 valtozé (MS) gyenge szereplése alatamasztja azt a hipotézist,
hogy a kiilfoldi befekteték zéme ,,exportorientdlt”. Ez nem meglepd, ha figyelembe
vessziik, hogy a multik zome az itt mikods egységei piacanak a teljes régiot tekinti.

Az eddigiekben azt hangsilyoztam, hogy a vizsgélat eredményei nem mondanak ellent
azoknak az elképzeléseknek, hogy a kiilfoldi befektetGket vonzza a viszonylag olcsé,
képzett munkaerd, valamint befektetéseik révén igyekeznek elkeriilni a hagyomanyos
kereskedelmi korlatozdsokat. Ugyanakkor az eredmények nem tdmasztjak ald azokat a
hipotéziseket, amelyek a kiilfoldi befektetSk hazai szerepvallalasinak magyarazatiban az
1989 elétti termelési kapcsolatok, illetve a hazai piacon elérhet6 domindns piaci pozicié
jelentdségét emelik ki.

Végiil a ,,kdrnyezeti célu tékemenekiilés” hipotézisére vonatkozé eredményeket fogla-
lom Ossze. A modellbe épitett két kdrnyezeti valtozd magyarazo ereje teljesen eltéréen
alakult. A 1égszennyezést reprezentald valtozé (LNNOX90) minden futtatas soran szig-
nifikans p=0,01 szinten. Egyiitthatdja stabilan 0,2 és 0,26 kozott alakul, a legmegbizha-
tobb specifikacioban értéke 0,24. Ez arra utal, hogy a magyar esetben 1étezik egyfajta
»atvaltads” a kornyezeti szabalyozas szigora és a bearaml6 kiilfoldi t6ke mennyisége ko-
zott. Példaul a 0,24-es értéket kiindulasként tekintve, mindez azt jelenti, hogy egy olyan,
a ténylegesnél szigoribb kornyezeti szabdlyozas, amely minden szektor esetén a lég-
szennyezési intenzitas egyszdzalékos csokkenésében tiikrozddott volna, az 1993 végéig
bearamlott kozvetlen kiilfoldi beruhazas hozzavetSleg 0,24 szazalékanak elvesztését je-
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lentette volna. Hogy ebbdl az allitasbol milyen kovetkeztetés vonhato le a kornyezet-,
illetve a gazdasagpolitika szdmara, az a kutatas jelenlegi fazisaban nem vilagos.

Amennyiben a kozvetlen befektetések révén altalaban ,,modern”, kevéssé szennyezd
technoldgiak keriilnek az orszagba, akkor a ,laza” kornyezeti szabalyozassal becsaloga-
tott befektetések nettd kornyezeti nyereséget hozhatnak. Amennyiben azonban a kérnye-
zeti célu t6kebedramlas nem mas, mint a termelés athelyezése az anyaorszagbdl Magya-
rorszagra, kiilondsebb technolégiai elérehaladds nélkiil, akkor a laza kdrnyezeti szaba-
lyozas aktivan jarul hozza az orszag szennyezésintenziv termelési specializacidjanak
megerdsitéséhez. Ahhoz azonban, hogy egy szigorubb levegéminGség-szabalyozas kolt-
ségeirdl és hasznairdl vilagosabb képet alkothassunk, tobb ismeretre van sziikség a kiil-
foldiek altal megvaldsitott technoldgiatranszfer jellegérdl.

A veszélyes hulladék kibocsatasat jelzd valtozé (LNHWCO90) elgjele minden futtatas
soran pozitiv volt, de nincs okunk azt hinni, hogy e valtozé magyarazo ereje szignifikinsan
kiilonbozik nullatél. A két kornyezeti valtozo szereplése kozotti eltérés egy lehetséges
magyarazata a két valtozo altal reprezentalt szennyezéstipusokhoz kapcsolodo (érzékelt)
kockazat jelentdsen eltérd szintjére tdmaszkodhat. Mikdzben az egyes tevékenységek
kornyezeti intenzitdsa dltaldban a kozvetlen kiilfoldi befektetéseket vonzd tényezdnek
tlnik, e vonzerd tényleges beruhazasi akcidkhoz az alacsony koltségd és enyhe felelSs-
séggel jaré szennyezéssel jellemzett tevékenységek esetén vezet. A 1égszennyezés hazai
viszonyokat tekintve, tipikusan ilyen szennyezés. Ezzel ellentétben a veszélyes hulladé-
kok kibocsatasa szempontjabol intenziv szakdgazatokba valé beruhazas vonzé, ugyanak-
kor igen kockazatos dontésnek tiinhet a kiilfoldi befektetS szamara.”? Osszességében a
vizsgalat eredményei timogatjak a kornyezeti céld t6kemenekiilés hipotézisét, és Gssz-
hangban vannak - egy mds kontextusban - Xing-Kolstad [1995] eredményeivel.

Fiiggelék
Az adatok forrdsai

Az FDIT (fiiggd), valamint a WEST89, MS, WGPC90 és HERO91 fiiggetlen valtozokra
vonatkozé értékek sajat szamitdsi eredmények.”? A szamitasok alapjaul az 1989-1993
id6szakra vonatkoz6 vallalatimérleg-adatbazis szolgdlt. A szennyezdanyag-kibocsatasi
egylitthatok (NOX, HW) szamitasahoz a Kornyezetvédelmi és Tertiletfejlesztési Minisz-
térium hivatalos emisszi6és adatbazisat hasznaltam fel (Norg-Cso [1993], [1994]). A
munkaerd mindségét leiré dummy (LQ) az OECD [1994] felmérés eredményein alapul.
Végiil a szakigazati nominalis vamtarifak értékei Halpern [1991] és Csermely [1992]
szamitasain alapulnak.

22 Wang felmérésének eredményei is aldtdmasztani latszanak a fenti allitast: ,,... a rossz hitelek, az iize-
mek teriiletén felhalmozott kornyezeti kar, a dolgozok egészségére és a termékek mindségére vonatkozd
felel6sség mind 6roklédott [a privatizacié soran az Uj tulajdonosra - K. P.], amely sok kiilfoldi vallalatot
elriasztott a magas kockéazati beruhdzasoktdl olyan szektorokban, mint a vegyipar vagy gyogyszeripar ...”.
(Wang [1993] 25.0.).

2 A szamitisok elvégzésében nyijtott segitségért koszonettel tartozom Csermely Agnesnek.
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A Herfindahl-index

A Herfindahl-index egy adott iparagat jellemzé piaci koncentracié mérésének kozismert
mutatéja. Az index szamitasakor a szdzalékos piaci részesedést minden vallalatra nézve
kiilon-kiilon kifejezik, és az igy kapott értékek négyzetdsszege adja a szektort jellemz§
indexet. Formalisan:

H:ZE,
ahol R, az adott szektor i-edik vallalatinak pliaci részesedése. A H értéke a ~ 0-10,000
tartomanyban mozog. Egy adott szektorra vonatkoz6 H-érték fiigg mind a szakagazathoz
tartozé vallalatok szamatél, mind az egyes cégek piaci részesedésétSl. Egy adott szektort

a tulzott koncentracié fenyegeti, ha az index meghaladja az 1,000-1,200-as értéket
(Kopdnyi [1993] 324. o.).
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