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A kozép- és kelet-europai felzarkozasi
modellek Kiilsoforras-bevonasanak valtozasa
a 2008. évi valsag utan

CSONTOS TAMAS TIBOR*

A tanulmany azt vizsgalja, hogyan alakult at a kiilséforras-bevonds a kézép- és ke-
let-eurdpai felzarkozasi modellekben a 2008. évi valsag utan. Az elméleti keretet a
novekedésimodell-szakirodalom alkotja, amely az utobbi években az 6sszehasonlito
politikai gazdasdagtan meghatdrozo iranyzatava valt, am eddig kevés figyelmet for-
ditott a névekedési modellek és a kiils6forras-bevonas kapcsolatara. A kutatas osz-
szehasonlito statisztikai elemzést alkalmaz, amely bemutatja a kiilsoforrdas-bevonas
valtozasait, kiilonos tekintettel az FDI-trendekre, az europai unios tamogatdsokra,
a kiilfoldi munkavallalok hazautalasaira és a kiilsé adossag valtozasara. Az eredmeé-
nyek szerint a valsag utan a kiilséforras-bevonasban az FDI és a kiilsé eladdsodas
szerepe csokkent, mig az unios tamogatasok és a hazautalasok jelentésége noveke-
dett. A tanulmany harom kiilonbozé orszagesoportot kiilonit el a kiilséforras-bevo-
nas kontextusaban, amelyek kéziil csak egy maradt FDI-orientalt.
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Abstract

Changes in the external financing of Central and Eastern European

catching-up models after the 2008 crisis
TAMAS TIBOR CSONTOS

This paper examines how external financing has changed in the catching-up models of
Central and Eastern Europe after the 2008 crisis. The theoretical framework is based on the
growth model literature, which has become a dominant trend in comparative political economy
in recent years, but has so far paid little attention to the relationship between growth models and
external financing. The paper uses comparative statistical analysis to illustrate changes in external
financing, focusing on FDI flows, EU subsidies, remittances of foreign workers and changes
in external debt. The results show that the role of FDI and external debt in external financing
declined after the crisis, while the importance of EU grants and workers’ remittances increased.
The study distinguishes three different groups of countries in terms of external financing, of
which only one has remained FDI-oriented.

Journal of Economic Literature (JEL) codes P52, 052, O11.
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Bevezetés

A koronavirus-jarvany és Oroszorszag Ukrajna elleni habortja lezarta Kozép-
¢s Kelet-Europa 2010-es években tapasztalt felzarkdzasi szakaszat. A régid jelenleg
strukturalis atalakuldson megy keresztiil, amelynek soran megvaltozik helyzete az
eurdpai munkamegosztasban. Ez a folyamat részét képezi egy szélesebb globalis
transzformacionak, amelyben a 1980-as évektdl kezdddé és a 2008. évi nemzetko-
zi valsag' utan jelentOs kihivasokkal szembekeriil$ hiperglobalizacié atrendez6dé-
se zajlik. A térség el6tti f6 kihivas fenntarthaté novekedési modell kialakitasa a
megvaltozo vildgrendben, amely hozzéjarulhat a fejlett orszagok mogotti gazdasagi
felzarkozashoz. Ez indokolja a téma aktualitasat. Ehhez azonban elengedhetetlen a
korabbi évtizedek felzarkdzasi modelljeibdl levonni a tanulsagokat.

' A 2008. évi valsagon a tanulmany az amerikai National Bureau of Economic Research 2023-ban
készitett jelentése alapjan a 2007 decemberében kezdddott €s 2009 juniusaban befejez6dott nemzetkozi
pénziigyi és gazdasagi valsagot érti, amely jelentds hatast gyakorolt a kdzép- és kelet-eurdpai orszagok
gazdasagaira is. A 2008. év megjelolését az indokolja, hogy ebben az évben ment csédbe a Lehman
Brothers, amely a valsag kritikus pontjat jelentette.
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Ez a tanulmany ehhez a munkéahoz jarul hozza azzal, hogy dsszehasonlito ke-
retrendszerben vizsgalja a régi6 névekedési modelljeit, azok kiilséforras-bevonasara
helyezve a hangsulyt. Félperiférias helyzetébdl adodoan a régidé ugyanis nagymér-
tékben tamaszkodik kiils6forras-bevonasra (Nolke & Vliegenthart, 2009; Bohle,
2018; Vukov, 2021), igy ennek targyaldsa elengedhetetlen a felzarkdzasi modell meg-
értéséhez és értelmezéséhez. Az sszehasonlitas térben és iddben tortént. Térben az
Eurdpai Unio tizenegy kozép- és kelet-eurdpai tagorszagara terjed ki.? Iddhorizont-
jat a 2008. évi nemzetkdzi valsag el6tti (2001-2007) és utani (2014-2019) periodus
képezi.

A tanulmany két kérdésre keresi a valaszt: (1) Hogyan valtozott a kiilséforras-
bevonas a 2008. évi valsag utan Kozép- és Kelet-Europaban? (2) Milyen kiilonbdzo
kiilséforras-bevonasi modellek alakultak ki a 2008. évi valsag utan?

A tanulmény e/méleti hatterét az 6sszehasonlito politikai gazdasagtan legujabb
irdnyzata, a novekedeési modellek szakirodalma képezi. Ez az iranyzat a kapitaliz-
musvaltozatok- (Varieties of Capitalism) megkdzelités kritikajara valaszul jott létre.
Uj elméleti keretrendszert hozott létre a kapitalizmus diverzitasanak megragadaséra.
A novekedésimodell-megkozelités posztkeynesidnus alapokon a ndvekedés keresleti
oldalu felbontasa alapjan hataroz meg kiilonbozé kapitalizmusmodelleket (Baccaro
& Pontusson, 2016; Stockhammer, 2016). Bar a szakirodalom els6 hulldma kizardlag
a fejlett orszagokra koncentralt, az utoébbi években elkezdédott a fejlodo orszagokra
vald kiterjesztése (Mertens et al., 2022; Akcay et al., 2022; Stockhammer, 2023) is.
A tanulmany ehhez a nemzetkozi kutatasi irdnyhoz csatlakozik. Ezekben a vizsga-
latokban ugyanakkor eddig kevéssé jelent meg a kiilséforras-bevonds elemzése a
fejlodo orszagok ndvekedési modelljeivel kapcsolatban. A tanulmany amellett érvel,
hogy a félperiférids ndovekedési modellek sajatos kihivasainak megragadasahoz ér-
demes a kiils6forras-bevonas vizsgalatat is bevonni a ndvekedési modellek keret-
rendszerébe. Ez az irds gazdagitja a ndvekedésimodell-szakirodalmat, és hozzajarul
a félperiférias fejlédés jobb megértéséhez.

A tanulmany kézéppontjaban a félperiférias kozép- és kelet-eurdpai felzarkozasi
modellek allnak. Ezeket a szakirodalomban FDI-orientalt (foreign direct investment
— kiilfoldi kozvetlen befektetés) és exportvezérelt fiiggd felzarkdzasi modelleknek
nevezik, mert a kiilfoldi toke mint kiils6é forras a névekedés egyik legfontosabb haj-
toereje (Nolke & Vliegenthart, 2009; Ban & Adascalitei, 2020). Az FDI ugyanakkor
a kiils6forras-bevondsnak csak az egyik eleme, igy érdemes azt is vizsgalni, hogy a

2 Esztorszag, Lettorszag, Litvania, Lengyelorszag, Csehorszag, Szlovakia, Magyarorszag, Szlo-
vénia, Horvatorszag, Romania és Bulgéria.
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kétségteleniil jelentés FDI-fliggdség mellett milyen mas csatornai vannak a kiilso-
forras-bevonasnak.

Az utobbi években érdekes vita bontakozott ki a szakirodalomban a kiilsé fiig-
g0ségrdl. Megerdsodott az az irdnyzat, amely szerint a 2008. évi nemzetkozi valsag
utdn bizonyos orszagokban a fliggdség csokkenése latszik (Bluhm & Varga, 2020).
Masok ezzel szemben a fiiggdség tovabbi fennmaradasa mellett érvelnek (Bohle &
Greskovits, 2019; Bohle & Regan, 2021). Vitara érdemes a kérdés, hogy ez a fiiggo-
ség hogyan jelentkezik, vagyis milyen kiilonboz6 fliggségi modellek figyelhetok
meg a régioban. Ezek alapjan leginkabb a balti koztarsasagokat (Esztorszag, Lett-
orszag ¢és Litvania) és a visegradi egyiittmiikddés orszagait (Csehorszag, Lengyel-
orszag, Magyarorszag és Szlovakia) valasztjak el egymastol (Bohle, 2018; Vukov,
2021). Ehhez a vitahoz kapcsolodva ez a kiilséforras-bevonast targyalod tanulmany
azt elemzi, hogy csokkent-e a fliggdség, illetve a fliggdség milyen valtozatai jelentek
meg a régidban a valsag utan.

A tanulmany Osszehasonlito statisztikai elemzés segitségével vizsgalja a ko-
z¢&p- és kelet eurdpai felzarkdzasi modellek kiils6forras-bevonasat. A kiils6 forrasok
leginkabb kiilfoldrol érkezo téke, addssag vagy vissza nem téritendd tdmogatés for-
majaban érkezhetnek egy orszagba. Ezek alapjan a kiilséforras-bevonason az irds a
kiilfoldi mikodo toke bearamlasat (FDI), az eurdpai unids tamogatasokat, a kiilfold-
ol torténd hazautalasokat és a bruttd kiilsé adossagallomany valtozasat érti (Gerdes
& Pinkasz, 2017; Bohle, 2018). A brutto kiilsé adossag azt mutatja meg, hogy egy
orszag kormanya, vallalatai és allampolgarai 6sszesen mekkora adossaggal rendel-
keznek kiilfoldi hitelezokkel szemben. Az elemzés a korabban emlitett tizenegy or-
szagot fogja at, amelyek kiilséforras-bevonasat a 2008. évi nemzetkozi valsag elotti
¢és utani idészakban veti dssze. Ezek utan leird statisztikai eszk6zokkel hatdrozza
meg a kiillonbo6zo kiilséforras-bevonasi modelleket.

A tanulmany 6t részre oszlik. Az elsé részben bemutatja a téma elméleti hatte-
rét és a hasznalt elméleti keretrendszert. A masodik rész a kozép- és kelet-eurdpai
felzarkozasi modelleket és az azokat 6vezd vitakat tekinti at. A harmadik rész tartal-
mazza az elemzés modszertanat, a negyedik rész pedig az eredményeket. A tanul-
manyt az dsszefoglalas és kdvetkeztetések fejezet zarja.
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Novekedési modellek a félperiférian

A kapitalizmus valtozatai elmélet (Hall & Soskice, 2001) kritikaira valaszul jott
létre a 2010-es évek kozepétdl egy 0j elméleti megkdzelités, amelynek kozéppontja-
ban a névekedési modellek (growth models) allnak. Ez az elmélet a posztkeynesianus
kozgazdasagtanra épiil, amelyben a gazdasag keresleti oldala fontos szerepet jatszik
(Schedelik et al., 2020). Keynes munkéssaga nyoman a posztkeynesianusok a haté-
kony kereslet szerepét hangsulyozzak a ndvekedési folyamatban. Azt allitjak, hogy
a jovedelem tdéke és munka kozotti elosztasa meghatarozza a gazdasag hatékony
keresletének fenntartasat (Stockhammer, 2022). Ez az elmélet a kapitalizmus diver-
zitasat a GDP keresleti oldali felbontéasa (fogyasztas, kormanyzati kiadas, brutt6 al-
16t6ke-felhalmozas és a nettd export) alapjan értelmezi.

Az elmélet kidolgozasa Baccaro & Pontusson (2016) munkdajahoz kotédik.
A szerzok azt allitjak, hogy a fejlett nyugat-europai orszagokban az 1980-as évek
elétt bérndvekedésen alapuld fogyasztas altal vezérelt modell uralkodott. Az 1970-
es évek strukturdlis valsaga soran azonban ez a novekedési modell kifulladt. Az
1980-as évek elejétdl harom 1) ndvekedési modell alakult ki: a hitelbdl finanszirozott
fogyasztasvezérelt modell, amelyet az Egyesiilt Kiralysag példaz, az exportvezérelt
német modell és a kiegyensulyozott svéd modell, amely az exportra és a fogyasztas-
ra egyarant tamaszkodik (Baccaro & Pontusson, 2016). Stockhammer (2016) is ha-
sonlé megkozelitést alkalmaz, amely exportvezérelt modellt hataroz meg Németor-
szagban, Eszak-Europaban, Kinaban és Japanban, tovabba adossagvezérelt modellt
az angolszasz orszagokban és Dél-Europaban.

Heine et al. (2021) masik értelmezést ad: megkiilonbozteti az exportvezérelt
merkantilista, a gyengén exportvezérelt, a belsd kereslet altal vezérelt és az addssag-
vezérelt magankeresleti modellt. Emellett arra is ramutat, hogy a 2008. évi valsag
utani években jelentds valtozasok torténtek. Egyértelmi elmozdulas figyelheté meg
az exportvezérelt merkantilista, gyengén exportvezérelt és belsé keresletvezérelt
modellek felé. Ettol eltéroen Kohler & Stockhammer (2020) kisebb modositasokat
tart fel a 2008. évi valsag utan. Eszerint nagyobb mértékii exportorientacio felé tor-
tént eltolodas gyenge belsd kereslettel. Pontusson & Baccaro (2021) szintén azt allit-
ja, hogy a 2008. évi valsag utan valtozasok mentek végbe a ndvekedési modellekben.
Bemutatja az exportfiiggdség felé vald elmozduldst Olaszorszagban, Németorszag-
ban és az Egyesiilt Kirdlysagban. Svédorszag azonban kevésbé lett exportorientalt.

A novekedési modellel foglalkozo szakirodalom tehat uj irdnyzatta valt az 6sz-
szehasonlito politikai gazdasagtanban. A szakirodalom elsd hullamanak elemzései a
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fejlett orszagok ndvekedési modelljeire 6sszpontositanak. A félperiférikus ndvekedé-
si modellek viszont jelentds mértékben eltérnek a fejlett orszagokéitol. Stockhammer
(2023) szerint a fejlett és a periférikus modellek strukturalisan kiilonboznek egymas-
tol. A periférikus orszagok ugyanis jelentds technologiai lemaradassal jellemezhetok,
nagy munkaerd-tartalékaik vannak, tékeimportra szorulnak, illetve illikvid pénz-
igyi piacokkal rendelkeznek. Ebbdl kovetkezden a periférikus novekedési model-
lekben fontos real- és kinalati oldali korlatok jelentkezhetnek, az allam szerepe pedig
fontosabb lehet. Ehhez hasonloan Mertens et al. (2022) is megerésiti, hogy a fejlédé
orszagok novekedési modelljei kiilonboznek a fejlettekéitol. Egyrészt nagyobb szere-
piik van a beruhdzasoknak, mert fejletlen az infrastruktura, a beruhazasokat pedig
kiilfoldi forrasok is segithetik. Masrészt fontosabb a nemzetkozi kontextus, vagyis
a periféria jobban kitett a nemzetkozi aruciklusoknak és a kiilfoldi t6kétdl valo filig-
gbségnek. Harmadszor, a névekedési modellek mogotti ndvekedési koaliciok is mas
alapokon allhatnak, mint a fejlett liberdlis demokraciakban.

Ezeket a kiilonbségeket feltdirandd a novekedésimodell-szakirodalom masodik
hullamaban megindult az elmélet kiterjesztése a perifériara. Mertens et al. (2022)
példaul a 2008. évi valsag elétt és utan a felzarkozo nagy gazdasdgokat vizsgal-
va bemutatta, hogy az altalanos elképzeléssel szemben ezek szdmottevd része nem
exportvezérelt, vagyis az export szerepe kevésbé fontos, mint a német modellben.
Emellett egy 1j, az eddigi irodalomban nem ismert beruhazasvezérelt névekedési
modellt azonositott, amelyre Mexikot és Kinat hozta példanak. Arra is ramutatott,
hogy Mexikdban ezt a beruhazasvezéreltséget foleg a kiilfoldi toke taplalja, mig Ki-
naban belso forrasokra tamaszkodik. Akcay et al. (2022) is hasonl6 elemzést végzett,
amelynek eredményei szerint a valsag utan két novekedési modell maradt dominéans
a fejlodo gazdasagokban: a hazai kereslet altal vezérelt novekedési modell, amelyet
kormanyzati deficitek stabilizaltak, és az addssagvezérelt magankeresleti modell. Az
export szerepe a vizsgalt orszagokban (Oroszorszag kivételével) csokkent. Ez eltér
a fejlett orszagokban korabban bemutatott valtozasoktol. A szerzok szerint ennek
fontos oka a jovedelemeloszlas javulasa, a belsd leértékelések elkeriilése és a fiiggd
financializacid (nemzetkozi pénziigyi szereplok novekedd jelenléte a gazdasagban)
szerepének tovabbi erésddése volt. Mertens et al. (2022) elemzésével szemben vi-
szont Kina és Mexiké modelljét a 2008. évi valsag utan nem beruhazasvezéreltként,
hanem gyengén exportvezéreltként értelmezték.

A bemutatott elemzésekbdl kirajzolodik, hogy az elmélet periférikus gazdasa-
gokra val6 kiterjesztése megkezdddott, de még a kezdeti fazisban jar. Nagy hia-
nyossaga, hogy nem foglalkozik mélyen a kiils6forras-bevonas szerepével, amelyet a
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félperiféria vizsgalataban nem lehet figyelmen kiviil hagyni. Ez a tanulmany amellett
érvel, hogy célszerii kiegésziteni a ndvekedésimodell-szakirodalmat a kiilséforras-
bevonas targyalasaval. A félperiférikus ndvekedési modellekben ugyanis a kiilséfor-
ras-bevonas sziikségszerti, mert itt nem dnmagaban a novekedés a kérdés, hanem a
felzarkozas. Ezek az orszagok a fejlett orszagokhoz szeretnének felzarkozni, viszont
kronikus technologia-, tudés- és tékehianyban szenvednek. Ennek lekiizdéséhez
nem elegenddk a belsd eréforrasok, igy rakényszeriilnek arra, hogy igénybe vegye-
nek kiilonbozo kiilséforras-bevonasi formakat, nemzetkozi kdlesonoket, segélyeket,
kiilfoldi tokét (Gerdes & Pinkasz, 2017) és hazautaldsokat (Bohle, 2018). A kiils6
eladosodast motivalja, hogy mivel valutajuk kevésbé keresett a befektetok szamara,
magasabb kamatlabakat kell tartaniuk, mint a fejlett orszagoknak (Stockhammer,
2023). A kiils6é eladosodas ugyanakkor nem feltétleniil karos. Miként azt Fischer
(2018) Dél-Korea péld4jan bemutatta, a valsagos periddusok atvészelésével a stabil
kiils6 eladosodas hozzéjarulhat a sikeres felzarkdzashoz.

Ha a felzark6zas sikeres, akkor a kiilséforras-bevonas nagy valosziniiséggel csok-
ken, mikozben a belsd téke-, tudas- és technologiahiany megsziinik. Stockhammer
(2023) alapjan a kiilfoldi tokére épiild exportvezérelt modellek akkor lesznek sike-
resek, ha képesek a kiils6forras-bevonast (dontden kiilfoldi tokét) az iparagi feljebb
1épésbe forditani. Az adossagvezérelt modellek pedig akkor eredményesek, ha a kiil-
s0 adossag a termelést, nem pedig a fogyasztast finanszirozza. A félperiférikus no-
vekedési modelleket tehat érdemes felzarkozasi modelleknek nevezni, amelyekben a
kiils6forras-bevonas természetes médon jelen van.

Kozép- és kelet-eurdpai felzarkézasi modellek

Ko6z¢p- és Kelet-Eurdpa a rendszervaltas utan a sikertelennek bizonyult szocia-
lista felzarkozasi kisérletbdl kapitalista modellre tért at. A korai elemzdk azt allitot-
tak, hogy a német és az angolszasz kapitalizmus egyes elemeit 6tvoz6 hibrid modell
jott létre a rendszervaltas utan. Nolke & Vliegenthart (2009) szerint ezzel szemben
egy teljesen egyedi kapitalizmusmodell alakult ki a régidban, amelyet fiiggd piac-
gazdasagnak neveztek el. Ennek legfontosabb jellemzdje a kiilfoldi mikodo tokére
vald jelentés tamaszkodas, amely meghatarozza a gazdasag intézményi felépitését
is. A fiiggd piacgazdasagok ugyanis arra rendezkednek be, hogy vonzzak a kiilfol-
di mikodo tékét, ami rugalmas munkaerdpiaci szabalyozasban, a szakszervezetek
leépitésében, a bérek alacsonyan tartdsaban és a vallalatok szamara nyujtott ado-
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kedvezményekben jelenik meg (Nolke & Vliegenthart, 2009; Scheiring, 2019). Ez a
modell kiélezi a versenyt a régi6 orszagai kozott, mert mindegyik a legelénydsebb
célorszagga akar valni a kiilfoldi toke szamara (Drahokoupil, 2009). Ezt nevezik a
versenydllam jelenségének, amely alacsony vallalati adokhoz és ezaltal alulfinanszi-
rozott joléti szolgaltatasokhoz vezet (Drahokoupil & Piasna, 2019).

Farkas (2017) is megerdsiti a régio egyedi kapitalizmusmodelljét, ramutatva,
hogy a posztszocialista orszagok nem konvergaltak az Eurdpai Unid régi tagalla-
mainak modelljeihez. Ehelyett 0 kapitalizmusvaltozat alakult ki, amelynek 6 jel-
lemzdje az FDI-alapu modernizacid, az alacsony K+F-kiadas, a kiilfoldi bankok
dominanciaja, a kozepesen rugalmas munkaerdpiac, a gyenge szakszervezeti sze-
repvallalas, valamint a szocidlis védelem ¢és az oktatasi raforditasok alacsonyabb
szintje a régi EU-tagallamokhoz képest. A szerz6 ugyanakkor felhivja a figyelmet a
région beliili kiillonbségekre hangsulyozva, hogy érdemes kiilon kezelni a visegradi
egyiittmiikodés orszagai (Csehorszag, Lengyelorszag, Magyarorszag ¢s Szlovakia),
a balti allamok (Esztorszég, Lettorszag, Litvania), Szlovénia, illetve a délkelet-euro-
pai orszagok (Romania és Bulgaria) modelljét.

Kozép- ¢és Kelet-Europa felzark6zasi modelljében tehat kulcsszerepet tolt be a
kiilfoldi téke, amelynek megjelenése az 1990-es évek elején kezdddott. Mivel a szo-
cialista rendszerben a belsd tokefelhalmozas lehetdsége szlikre szabott volt, a rend-
szervaltas utdn a maganszektorban nem vagy kevés volt a felhasznalhato téke. Ez
megerositette a kiilfoldi forrasokra valé tamaszkodas fontossagat. Egyes orszagok-
ban, igy példaul Magyarorszagon, a privatizacio is hozzajarult a kiilfoldi téke megje-
lenéséhez. A privatizacio ugyanis kiilsé befektetokre tamaszkodott, akik a tokehiany
miatt dontden kiilfoldi gazdasagi szerepldk lehettek (Szanyi, 2020). A kiilfoldi toke
bearamlasat segitette a rendszervaltas utan a régidban eldallt transzformacios valsag,
amely jelentds dezindusztrializaciot és foglalkoztatascsokkenést inditott el. A gazda-
sagpolitikanak ezt orvosolnia kellett, ehhez kapora jétt a kiilfoldi toke. Igy az 1990-
es évek kozepétdl kiilfoldi tokére tamaszkodd ujraiparositas indult a régioban (Lux,
2017), amely stabilizalta a gazdasagot. A kiilfolditéke-bearamlas megindulasa igy
nagyban hozzajarult a 2008. évi valsag eldtti felzarkdzasi periddushoz (Szanyi, 2020).

A fliggd piacgazdasagok viszont az ipari, dont6en standardizalt, 6sszeszereld te-
vékenységek terén rendelkeznek komparativ elénnyel, igy az ezt kihasznalni kivano
toke aramlott a régidba. Ez azt is jelenti, hogy a régi6 0sszeszerelé (manufacturing)
pozicidra rendezkedett be a globalis értéklancokban alacsony hozzdadottérték-
tartalommal (Mudambi, 2008). Ezt erdsiti meg Kordalska & Olczyk (2022) ramu-
tatva arra, hogy a régio a német gazdasag gyartd hatorszagava valt. Ez a gyartasi
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pozici6 ugyanakkor felveti a kozepes jovedelmi csapda kockazatat (Myant, 2018;
Csath, 2022; Boda et al., 2024).

A novekedésimodell-szakirodalom is megerdsiti a kiilfoldi t6kétdl valod fliggo-
ség szerepét a régiods felzarkozasi modellekben. Ban & Adascalitei (2020) szerint
az egész régiora az exportvezeérelt fiiggd novekedési modell jellemz0. A balti orsza-
gokban €s a nagyobb belsé piaccal rendelkezé Romaniaban és Lengyelorszagban az
adossag altal fenntartott fogyasztas is jelentds névekedési tényezd. Ezzel szemben
Bohle (2018) értelmezésében az exportvezérelt fliggé modell a visegradi négyekre
vonatkoztathatd. Szerinte a balti orszagokat addssagvezérelt fiiggd modellként érde-
mes leirni. Ezt erdsiti meg Vukov is (2021) kiemelve, hogy a balti koztarsasagokban
a kiilfoldi mikodo tokére épiilo fliggdség elsdsorban a pénziigyi szektorban jelenik
meg, ahol kiilf6ldi tulajdonu bankok finanszirozzak a ndvekedést. A visegradi or-
szdgokban az ipari jellegli kiilfoldi toke dominal, kiilondsen az exportszektorban.
Kalanta (2019) viszont arra mutatott ra, hogy a balti allamok is exportvezérelt nove-
kedési modellé valtak a 2008. évi valsag utan, feladva korabbi fogyasztasvezérelt-
ségiiket. Szanyi (2020) azt is kifejtette, hogy a valsag tovabbi torést jelentett a régi-
oban, ugyanis az addig kulcsfontossagu kiilfolditoke-bearamlas csokkeni kezdett.
Ennek oka, hogy a kiilfoldi vallalatok anyavallalatai is megszenvedték a valsagot,
s inkabb a téke hazautalasara torekedtek. A valsag utan tehat a régid kiilfolditéke-
telitettsége latszik.

A 2008. évi valsag utan megjelentek a fliggdség csokkentésére vald torekvések
is a régioban. Ez leginkabb Magyarorszagon és Lengyelorszagban bontakozott ki,
ahol megtdrtént a novekedési modell illiberalis restrukturalodasa (Elteté & Medve-
Balint, 2023). Magyarorszagon példaul megindult a szelektiv nacionalizmus poli-
tik4ja, amely megkiilonboztette egymastdl a rossz és a jo kiilfoldi tékét (Bohle &
Greskovits, 2019). Az elobbi kategoriaba a hazai piacra termel6 vallalatok keriiltek,
amelyeket a gazdasagpolitika magyar tulajdonba probalt venni. Az utdbbi csoportba
pedig az exportszektorokban 1évo vallalatok tartoztak, amelyek tamogatasa folytato-
dott. A fiiggdség csokkentésének politikaja Magyarorszagon leginkabb a pénziigyi
szektorban volt erételjes, erre pénziigyi nacionalizmusként hivatkoznak (Johnson &
Barnes, 2015). Ez egyébként Lengyelorszagban is jelentds volt, ahol autonomiajuk
novelése érdekében a kiilfoldi bankokban foglalkoztatott menedzserek tamogattak a
bankszektor lengyel kézbevételét (Naczyk, 2022). Lengyelorszagban emellett a fiig-
g0ség csokkentése érdekében megindult egy Gjfajta iparpolitika kialakitdsa is, amely
jelentdsen tamogatja az innovaciot és a hazai ipari kapacitasok erdsitését (Bluhm &
Varga, 2019). Ez a fejleszté allami szemlélet azonban nem csak Lengyelorszagban
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jelent meg. Esztorszagban példaul iparpolitikai eréfeszitésekkel erdsitették meg a
digitalis szektort (Kalanta, 2024). A roman fejlesztéspolitika is ebbe az iranyba moz-
dult el, de nem volt képes atiité eredményekre (Ban, 2019).

Ezeket a fejleményeket bizonyos szerzok a fliggdség egyértelmi csokkenéseként
értelmezik. Bluhm & Varga (2020) szerint Lengyelorszag és Magyarorszag a kon-
zervativ fejlesztd allam modellje felé mozdult el, amely 0j felzark6zasi modell. Ezzel
szemben Bohle & Greskovits (2019) szerint Magyarorszagon a valtozasok jo része
a retorika szintjén tortént, kevésbé a gazdasagpolitikai gyakorlatban. Eme allaspont
szerint tehat a fliggdség nem csokkent. Ezt az értékelést erdsiti meg Scheiring (2019)
is azzal érvelve, hogy a kiilfoldi téke jelentds tdmogatasa tovabbra is fennmaradt a
magyar modellben. Ezek a szerzék a magyarorszagi valtozasokat nem modellvaltas-
ként, hanem utkorrekcioként értelmezik (Bohle & Greskovits, 2019; Bohle & Regan,
2021). Ehhez hasonldéan Bohle (2018) azt mutatja be, hogy a fiiggdség a régioban to-
vabbra is erds maradt, viszont diverzifikalodott, mert megerdsodott az eurodpai uniods
tamogatasok szerepe. E vitakbol kiilonboz6 allaspontok rajzolodnak ki a fliggdség
valtozasarol a 2008. évi gazdasagi valsag utani idészakban. A kiilséforras-bevonas
vizsgalata igy reflektalhat ezekre a vitdkra, arra a kérdésre keresve a valaszt, hogy
tényleg csokkent-e a kiils6 fliggdség a régidban.

Kutatasi modszertan és adatok

A 2008. évi valsag kdvetkezményei nagymértékben érintették Kozép- és Kelet-
Europa felzarkozasi modelljeit, beleértve a kiils6forras-bevonast. A bevezetésben
vazolt kutatasi kérdésekre 6sszehasonlito statisztikai elemzés segitségével valaszo-
lunk. Négy tipusu kiilséforrds-bevonast vizsgaltunk: a kiilfoldi tékét, az eurdpai
uniés tamogatasokat, a hazautalasokat €s a brutt6 kiils6 adossag valtozasat. Az FDI
vizsgalatdhoz a WIIW (2024b) adatbazis szamait hasznaltuk, amelyek nem tartal-
mazzak a kiillonleges céli gazdasagi egységek (special purpose entity — SPE) adata-
it. Ezek a Vilagbank adatbazisahoz képest tisztabb képet adnak az FDI-trendekrol.
Az SPE-adatok torzitanak a képet, mert a hosszu tava befektetéseket 6sszemosnak
a gyors ¢és rovid tava pénzaramlasokkal (Szanyi, 2020). Az FDI-adatok esetén to-
vabba felmeriil a roundtripping jelensége is, amely azt jelenti, hogy a hazai téke
offshore jellegli csatornakon érkezik vissza a hazai gazdasagba, igy nem is kiilfoldi
(Elteté & Antaléczy, 2017). Ezt a modszertani megfontolast figyelembe kell venni
az adatok értelmezésekor, vagyis a valdos FDI-adatok a kimutatottnal alacsonyab-
bak lehetnek.
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1. tablazat

Az elemzésben felhasznalt valtozok és forrasaik

Valtozo Leiras Forras

FDI-bearamlas FDI-bearamlas a GDP szazalékaban WIIW (2024b)

FDI-allomany Az FDI-allomany aranya a GDP szazalékaban | WIIW (2024b)

Kiulfoldi vallalatok altal | A kiilfoldi vallalatok altal eléallitott hozza- Eurostat (2024b)

eléallitott hozzaadott adott érték szazalékos aranya a teljes gazdasag

érték hozzaadott értékében

EU-tamogatasok A brutté EU-tamogatasok a GDP szazaléka- | European Commission
ban (2024)

Hazautalasok A hazautalasok a GDP szazalékaban UNCTAD (2024)

Brutto kiilsé adossag A brutt6 kiilsé adossag évenkénti valtozasaa | WIIW (2024a)

valtozasa GDP szazalékaban

Brutto kiilsé adossagal- A brutt6 kiils6é adossagallomany a GDP WIIW (2024a)

lomany szazalékaban

Magéanadossag A vallalatok, haztartasok és pénziigyi szerve- | Eurostat (2024d)
zetek adossaga a GDP szazalékaban

Allamadossag Az allamadossag a GDP szazalékaban Eurostat (2024c¢)

GDP-novekedés A real GDP-novekedés az adott évben Eurostat (2024a)

Forras: Sajat szerkesztés.

A WIIW (2024a) adatbazisbol nyertiik a brutto kiilsé adossag szamait. Ez az
allamadossag ¢és a maganaddssag kiilfoldiek kezében 1évd részébdl tevddik Ossze.
Az eurdpai unids forrasoknal az Eurdpai Bizottsag adatbazisat elemeztiik (Euro-
pean Commission, 2024). A hazautaldsok adatainak forrasa az UNCTAD (2024)
adatbazisa. Az ezen adatokra tdmaszkodd mutatészamokrol Osszefoglaléan az
1. tablazat tajékoztat.

Az elsd kutatasi kérdésre adandé valasz kapcesan arra voltunk kivancsiak, hogy
a 2008. évi valsag utan hogyan valtozott a kiils6forras-bevonas. Ehhez az egyes
kiils6forras-bevonasi elemek 2001 és 2007, illetve a 2014 és 2019 kozotti atlagat
hasonlitottuk &ssze. Ez a szakaszolas két novekedési periddust jelent a régioban,
azaz ezekben az években minden orszdgban volt ndvekedés, ami segiti az dsszeve-
tést. GDP-aranyos adatokat hasznaltunk. A koronavirus-jarvany idészakanak ada-
tai félrevezetOk, mivel nehezen lehet elvalasztani a GDP csokkenésének hatasat a
valtozasokétol. A tanulmany a 2008. évi valsag utani felzarkozasi modellt elemzi, a
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koronavirus-jarvany utdni 0 helyzet kiviil esik a témajan. Egy késébbi kutatdsban
sziikség lehet az idGsor tovabbi bdvitésére.

A 2001-2007 és a 20142019 idészakban az orszagok kozotti 0sszehasonlitast
lehetdvé tevd GDP-aranyos indikatorok segitségével vizsgaltuk az FDI-bearamlast,
az EU-tamogatasokat, a hazautaldsokat és a bruttd kiilsé adossag valtozasat. Az
elemzésben a bearamlo kiilséforras-bevonas valtozasait érzékeltetd bruttd adatok-
kal szamoltunk. A kidramlasokat is magaba foglalo netté adatok elemzése egy masik
kutatas részét képezheti. A kiilfoldi tékét mint a fliggdség egyik legfontosabb forra-
sat részletesebben is elemeztiik. Nem csak a bearamlast (flow adatok), hanem a kiil-
folditoke-allomanyt (stock adatok) is vizsgaltuk, a trendek részletesebb megfigyelé-
sére (1994-2019) hosszabb idGsort hasznaltunk. A fiiggéség elemzéséhez a kiilfoldi
vallalatok sszes hozzaadott értékben elfoglalt részesedését is bevontuk. Ez adekvat
képet ad a kiilfoldi vallalatoktol valo fiiggdség alakulasarol, igy fontos kiegészitd-
je az FDI-trendek vizsgalatanak (Eurostat, 2024b). Ebben az esetben a statisztikai
nyomon kovetés korlatait figyelembe véve 2008-t6l 2019-ig vizsgaltuk az iddsort.
A brutto kiilsé adossag valtozasanak megragadasahoz kiszamoltuk, hogy az egyes
években mennyivel ndvekedett vagy csokkent a bruttd kiilsé addssag allomanya,
¢és ezt az adott évi GDP-hez viszonyitottuk, ezzel megkaptuk a bruttd kiilsé adds-
sag valtozasat. Emellett a kiilsé adossag esetében GDP-aranyos allomanyadatokat is
hasznaltunk, illetve vizsgaltuk a magan- és az allamaddssag mutatoit is. Az altalunk
készitett dbrakon fészabaly szerint minden kdzép- és kelet-eurdpai orszagot feltiin-
tettiink, mellettiik a régios atlagértékeket is. Az idésorok esetében az attekinthetoség
kedvéért a régios atlagon kiviil csak négy orszag adatait tiintettiik fel (Esztorszag,
Magyarorszag, Romania, Lengyelorszag), ami jol kifejezi a régid diverzitasat.

A masodik kutatasi kérdésre adando valasz kapcsan a regionalis 6sszehasonli-
tasnal a 2014 és 2019 kozotti idoszakra koncentraltunk. Harom kiilséforras-bevonasi
elemre: az FDI-ra, az EU-tdmogatasokra és a hazautaldsokra tdmaszkodtunk. Le-
ir6 statisztikai eszkdzokkel a kiilséforras-bevonas alapjan csoportokat hataroztunk
meg a régidban. A csoportok bemutatasdhoz abrat készitettiink. Azt is vizsgaltuk,
hogy az EU-tamogatasok milyen viszonyban vannak a GDP-névekedéssel (Eurostat,
2024a). Ezt azért fontos elemezni, mert az EU-tdmogatasok a legeldnydsebb kiils6-
forras-bevonasi format képviselik. Nem kell utanuk kamatot fizetni, mint a hitelek
esetében, nem viszik kiilfoldre a profitot, mint a kiilfoldi téke esetében, illetve nem
kell miatta az allampolgaroknak elhagyni a sajat haz4jukat, mint a hazautaldsoknal.
Erdemes Osszevetni tehat a bearamlo eurdpai unids forrasokat a gazdasagi noveke-
dés mértékével. A vizsgalt mutatokat és azok leirasat az /. tablazat tartalmazza.
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A kiilséforras-bevonas valtozasa a 2008. évi valsag utan

FDI-telitettség és a fiiggdség stagndldasa

A szakirodalom alapjan az FDI-bedramlds a dominans kiilséforras-bevonasi
forma a régidban. Ezért nevezik a régid orszagaiban kialakult modellt FDI-alapu,
exportvezérelt novekedési modelleknek (Ban & Adascalitei, 2020). A I. dbra meg-
erdsiti, hogy a 2008. évi valsag el6tti idészakban ez a leirds helytalld volt, mert
regionalis atlagban a GDP 6 szazaléka érkezett kiilfoldi toke formajaban. Ekozben
pedig a GDP éves atlagban 6 szazalékkal ndtt. Ehhez képest a valsag utan a GDP
3 szédzalékara csokkent az FDI-bedramlas mértéke, ezzel egyiitt a GDP-dinamika is
3,5 széazalékra esett. Az FDI-bedramlas GDP-ardanyos csokkenése egy kivételével
minden orszagban egyértelmil. A 2008. évi valsag utan a régidban az FDI-ra valo
tamaszkodas csokkent, ami a Szanyi (2020) altal megfogalmazott FDI-telitettség
(szaturacid) jelenségére utal.

1. abra
FDI-bearamlas a GDP szazalékaban
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Forras: Sajat szamitas WIIW (2024b) adatai alapjan.
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A szlovén adat, miszerint a GDP-aranyos FDI-bedramlas érdemben nem valto-
zott a 2008. évi valsag utan, részben magyarazhatd az orszag specialis helyzetével.
A régidban ugyanis itt indult el a kﬁlféldi t('Ske felé valo nyités a legkésc'ibb (Vaupot,

crer

2. abra

Az FDI-dllomany a GDP szazalékdban
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Forrds: WITW (2024b).

Az FDI-telitettséget nemcsak a bearamlasi, hanem az dllomdanyadatok is meg-
er6sitik (2. abra). Az 1990-es évek elejétdl kezdve az FDI-allomany jelentds felfu-
tasa volt megfigyelhetd a régioban, amely nagyjabdl a 2008. évi valsag kornyékén
tetdzott. A 2008. évi valsag utan tehat az FDI-alapt névekedési modell stagnalt. Ez
nem azt jelenti, hogy a fiiggdség csdkkent volna, mivel az FDI-4llomany viszonylag
magas szinten stabilizalodott. Inkabb csak a régidé FDI-telitettségét mutatja. Regi-
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onalis atlagban a 2020. évi idészakban mar 60 sz4zalék koriil volt a GDP-aranyos
FDI-allomany. Ez Esztorszagban és Magyarorszagon még magasabb értéket ért el.

A 3. abra azt mutatja, hogy mekkora volt a kiilfoldi vallalatok részesedése a
nemzetgazdasagban eldallitott hozzdadott értékben néhany kivalasztott orszagban.
Ez is azt erdsiti meg, hogy a kiilfoldi vallalatoktol vald fiiggdség nem csokkent,
inkabb stagnalt. 2019-ben a régidban a kiilfoldi vallalatok az dsszes hozzaadott ér-
téknek atlagosan 38 szazalékat allitottak eld. Ez bizonyos orszagokban (Magyaror-
szagon, illetve Szlovakiaban) kiemelked6en magas volt, Magyarorszagon példaul a
2010-es évek nagy részében 50 szazalék felett volt az arany.

3. abra

A Kkiilfoldi vallalatok részesedése a nemzetgazdasagban eldallitott hozzaadott
értékben (szazalék)
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Forras: Sajat szamitas az Eurostat (2024b) adatai alapjan.
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A kiilsé eladosodas leépitése

A 4. abrabol kitiinik, hogy a 2008. évi valsag el6tti idészakban a régid kiilsé
eladosodésa jelentOs volt. Bizonyos orszagokban a bruttd kiilsé adossag novekedése
a GDP tobb mint 10 szdzalékara rugott. Ez a tendencia dsszekapcsolodott a 2008.
évi valsagot megel6z6 hitelezési és financializacids periddussal.> A 2008. évi valsag
utan viszont kiilséadossag-leépitési palyara tértek at az orszagok. Ez Horvatorszag-
ban és Magyarorszagon domborodott ki kiilondsen erételjesen (4. dbra).

4. dbra

A brutté kiilsé addéssag valtozasa a GDP szazalékaban, éves atlagban
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Forras: Sajat szamitasa WIIW (2024a) alapjan.

Az adossagleépités tendencidjat erésiti meg az 5. dbra is, amely a bruttd kiilso
addssagallomany valtozasat mutatja. A 2008. évi valsagig jelentésen nott a bruttd

* A 2008. évi valsagot megeldz6 hitelezési és financializacios perioduson a valsag elotti évtize-
dekben végbemend pénziigyi deregulaciot és globalizaciot, illetve a pénziigyi szektor és piacok szere-
pének jelentés novekedését értjik.

18



A kozép- és kelet-eurdpai felzarkozasi modellek kiilséforras-bevonasanak. ..

kiils6 eladdsodas a régioban, igy az allomany regionalis atlagban a GDP 100 sza-
zalékat is elérte. A valsag utan pedig addossagleépités kezdddott. Ez nem egységes
bizonyos orszagokban, igy Csehorszagban és Szlovakiaban a valsag utan névekedés
volt tapasztalhato. Ezeket az orszagokat viszont a valsag eldtt kevésbé markans
kiils6 eladosodés jellemezte. Magyarorszagon volt a régioban a legnagyobb mérté-
ki eladosodas a valsag el6tt, utana viszont radikalis kiilsé adossagleépitési palya
kezdodott.

5. abra

A brutté kiilsé adéssagillomany a GDP szazalékaban
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Forrdas: Sajat szamitas WIIW (2024a) alapjan.
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6. abra

Az allam- és a maganaddssag a GDP szazalékiaban

(A kozép- ¢és kelet-europai orszagok atlaga)
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Forras: Eurostat (2024c, 2024d).

A 6. abra azt is mutatja, hogy a régiot jellemz6 kiilso eladosodas a valsag el6tt
a maganeladosodasra volt visszavezethetd. Magyarorszag kivétel, mert itt az allam
kiilsé eladdsodésa is jelentds volt. A régids atlag alapjan a valsag elétt az allam-
addssag nem nagyon nétt, leginkdbb a maganadossag taplalta a kiilsé eladosodas
novekedését. A valsag utan viszont a maganadossag épiilt le, az allamadossag a val-
sagkezelés hatasara novekedett, miel6tt ujra csokkenni kezdett.

A kiilsé fiiggdség diverzifikacioja

A 7. dbran az lathatd, hogy a kiilfolditoke-bearamlas GDP-aranyos csokkenésé-
nek jelentds részét ellensulyozta az EU-bol érkezd tamogatasok novekedése. A régio-
ban 4tlagosan a GDP 1,1 sz4zalékarol 3,2 szazalékdra ndtt a bedramldé EU-tamogatas
a valsag utan. Ez majdnem haromszoros ndvekedést jelentett, bizonyos orszagokban
még nagyobb is volt. Egyes orszdgokban az EU-tamogatas nagysaga meghaladta az
FDI-jat, s ezaltal a kiils6forras-bevonas legfontosabb elemévé 1épett el6 a valsag utan.
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Alacsonyabb novekedési rataval, de hasonld trend bontakozik ki a hazautald-
sok terén (8. abra). Aranyuk regionalis atlagban a GDP 1,8 szazalékarol atlagosan
2,8 szazalékra emelkedett. A hazautalasok novekedése is ellensulyozta a GDP-ara-
nyos FDI-bearamlas csokkenését. Természetesen vannak regionalis kiilonbségek,
igy Horvatorszagban ez kiemelked6en magas, 6 szdzalékos aranyt képviselt. Ma-
gyarorszagon és Csehorszagban néttek a hazautalasok a legdinamikusabban. Ma-
gyarorszagon a GDP-aranyos hazautalasok egy szazalék alatti értékrol a valsag utan

3 szazalékra notek.

8. dbra
Hazautalasok a GDP szazalékaban (éves atlag)
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Forras: Sajat szamitas, UNCTAD (2024).

Az eredmények szerint a régidban az FDI szerepe csokkent, ez 9sszhangban
van Szanyi (2020) megallapitasaival, vagyis a régidé FDI-telitettségét igazoltuk. Ez
nem jelenti azonban a kiilfoldi vallalatoktol valo fliggdség csokkenését. Kimutattuk,
hogy a 2008. évi valsag el6tt a kiilsé eladosodas, s ezen beliil is a maganeladosodas
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fontos szerepet jatszott, amely 0sszefonddott a hiperglobalizaci6 financializacios pe-
riodusaval. A 2008. évi valsag utan viszont a régid orszagainak tobbsége adossagle-
épitési palyara keriilt. Az FDI és a kiils6 eladosodas szerepének csokkenését részben
karpotolta az EU-tamogatdsok és a hazautalasok nemzetgazdasagi sulydnak jelentds
emelkedése a 2008. évi valsag utan. A kiils6forras-bevonas tehat tovabbra is fontos
maradt, viszont diverzifikalodott.

A Kkiilséforras-bevonas modelljei a 2008. évi valsag utan

A tanulmany masodik része a kiilséforras-bevonas eltérdé regionalis modelljeit
azonositja. Itt csak az EU-tamogatasokat, a kiilfoldi t6két és a hazautalasokat vizs-
galtuk. A 9. dbra megerdsiti, hogy a valsag utan tovabbra is jelentés maradt a kiil-
s6forras-bevonas szerepe a régioban. Atlagosan a GDP 8,7 szazaléka aramlott be
2014 és 2019 kozott kiilfoldi tokébol, EU-s forrasokbol és hazautalasokbol. Ebbdl a
jelentds kiils6forras-bevonasbol a régio 3,5 szazalékos GDP-novekedést tudott elér-
ni. Emellett jelentds regiondlis diverzitas is latszik. Valahol a kiilséforras-bevonas
szerepe alacsonyabb, ilyen mondjuk Szlovénia, ahol ez a harom kiilséforras-bevona-
si elem egyiitt a GDP 6 szazaléka alatt van. Ezzel szemben Magyarorszagon, Horvat-
orszagban, Bulgariaban és Lettorszagban a GDP 10 szazalékat is meghaladta ennek
a harom kiilsd forrasnak a bearamldsa a valsadg utani periddusban.

A regiondlis modellek meghatdrozasahoz készitettiik a /0. abrat. Ebben az
FDI-bearamlast és a hazautalasokat az EU-tamogatasok szazalékaban fejeztiik ki.
Az éabra alapjan harom csoport kiilonithetd el. Az els6é az az FDI-orientdlt csoport,
amelynek Csehorszag, Esztorszag és Szlovénia a tagja. Ebben a harom orszagban a
valsag utan is az FDI maradt a legfontosabb kiilséforras-bevonasi forma, az EU-ta-
mogatas ¢és a hazautalas ennél kisebb szerepet toltdtt be. Csehorszag azonban elvalik
adossag novekedése egészitette ki. Ez eltér a regionalis trendtdl, amelyet a 2008. évi
valsagot kdvetden a hiteldllomany leépitése jellemzett. Csehorszagban szamottevo
volt a roundtripping, azaz az FDI egy része valdjaban hazai téke. 2014-t6l a kiilfoldi
tokeallomany atlagosan 12,2 szazaléka cseh toke volt (OECD, 2024). Ez azt mutatja,
hogy az FDI szerepe Csehorszag esetében kisebb, mint azt az adatok sugalljak.

A masodik csoportba Lettorszag tartozik, ahol a hazautalasok szerepe a legfon-
tosabb. Ide tartozik még Horvdtorszag is, amely a /0. dbrara nem fért fel a hazauta-
lasok kiemelkedd nagysaga miatt. 4 lett és a horvdt modell annyiban kiilonb6zo,
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hogy Horvéatorszadgban az FDI-bedramlasok megeldzik az EU-tdmogatasokat. Ez a
kivételesség magyarazhatod azzal, hogy Horvatorszag friss EU-tagként a legkeve-
sebb unios forrashoz jutott.

9. abra

Kiilséforras-bevonas Kozép- és Kelet-Eurépaban a GDP szazalékaban

(2014-2019)
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Forras: Sajat szamitas a WIIW (2024b), az UNCTAD (2024), az EU Commission (2024) és az Eurostat
(2024) alapjan.
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A tobbi orszag képezi a harmadik csoportot, amelyben az EU-tdmogatasok at-
vették a vezetést az FDI felett. Ez a csoport két részre oszthatd. Az els6 alcsoportot
Magyarorszag és Lengyelorszag alkotja, ahol az EU-tdmogatasok mellett az FDI
szerepe is fontos, s csak ezutan kovetkeznek a hazautalasok. A masodik alcsoportba
tartozo6 orszdgokban az EU-tdmogatasok és a hazautalasok is megel6zték az FDI-t,
igy ezek még kevésbé tekinthetok FDI-orientaltnak, ide tartozik Roméania, Litvania,
Szlovékia és Bulgaria. Az eredmények tehat azt mutatjak, hogy az FDI-orientalt
novekedési modell a régidban nem egyértelmiien vonatkoztathaté minden orszagra,
sOt, vannak olyan orszagok, ahol az FDI az EU-tdamogatasok és a hazautalasok mogé
szorul.

A regionalis modellek vizsgalataban az EU-tdmogatasok és a névekedés (GDP-
dinamika) alapjan két alcsoport kiilonithet6 el (11. dbra). Az elsé azokat az orsza-
gokat tartalmazza, amelyek tobb pénzt kaptak évente a GDP szazalékaban, mint
amekkora GDP-novekedést el tudtak érni. Ezt nevezziik kevésbé sikeres modellnek.
A masik a sikeres orszagok alcsoportja, ezek az orszagok kevesebb EU-tamogatast
kaptak, mint amekkora ndvekedésre képesek voltak.

Magyarorszag 2014 és 2019 kozott a GDP-ndvekedésben a harmadik volt Ro-
mania ¢és Lengyelorszag mogott. A GDP-dinamika éves atlagban 4,1 szazalék volt,
viszont a GDP 4,5 szazaléka aramlott be eurdpai unids tamogatasok formajaban.
Ennek kovetkeztében Magyarorszag a kevésbé sikeres csoportba Keriilt. Ide tartozik
még Bulgaria, Litvania és Lettorszag is. Ezt az eredményt az is indokolhatja, hogy
ezek az orszagok hivtak le a legtobb unids tdmogatast, igy lehet, hogy a csokkend
hozadék torvénye érvényesiilt, vagyis a tobb unids forras mar nem okozott linearisan
magasabb GDP-névekedést. Csehorszdg, Szlovénia, Lengyelorszdg, Romdnia, Eszt-
orszag és Horvdtorszag tartozik a sikeresebb csoportba, ezek az orszagok ugyanis
magasabb GDP-novekedésre voltak képesek, mint a bedraml6 unios forrasok nagy-
saga. Az EU-tamogatasok és a novekedés kozotti aranyszamok azt mutatjak, hogy a
legsikeresebb a régioban Romania és Szlovénia volt, ahol aranyosan a legkevesebb
uniés forras mellett a legmagasabb GDP-novekedési iitemet tudtak elérni.

Az unids tamogatasok nem feltétleniil valthatok at egy az egyben GDP-noveke-
désre. Bizonyos befektetések hosszabb tavon fejtik ki jotékony hatasukat. Emellett a
GDP-novekedés sikerességének megitélésében érdemes szamolni a bazishatassal is,
vagyis alacsonyabb bazisrol konnyebb elérni a magasabb névekedési iitemet. Ett6l
fliiggetleniil eredményeink fontos kiindulopontként szolgélhatnak egy ujabb kutatas-
nak, amely azt vizsgalhatja, hogy mi is magyarazhatja ezeket a kiilonbségeket.
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Osszefoglalas, kovetkeztetések

E tanulmany targya a kozép- €s kelet-eurdpai felzarkozasi modellek kiilséfor-
ras-bevonasanak valtozésa volt a 2008. évi nemzetkdzi valsag utdn. A tanulmany
két £f6 kérdést elemzett. ElGszor vizsgalta a kiils6forras-bevonas idébeli valtozasat
a 2008. évi valsag utan. Az elemzés megerésitette, hogy a valsag el6tt dominans
kilfolditoke-bearamlés fontossdga a GDP aranyaban csokkent. Ezt semlegesitette az
EU-tdmogatasok ¢és a kiilfoldi munkavallalok hazautaldsainak ndvekedése. A kiilsé
fliggdség tovabbra is fontos maradt, de bels6 szerkezete atalakult. A kiils6 addssag
terén a valsag el6tti jelentés maganadossagok altal vezérelt kiilsé eladosodasi perio-
dust addssagleépitési id6szak kovette.

A masodik kérdés a regiondlis modellek meghatdrozdsahoz kapcsolodott a
kiilséforras-bevonas kontextusaban. Az eredmények alapjan harom modell kiilon-
boztethetd meg: egy FDI-, egy EU-tamogatasi €s egy hazautalas-orientalt modell.
Mindegyik modellhez sajatos problémak kapcsolodnak. Az FDI-orientdlt modellben
hatrany a kiilfoldi vallalatoktol valo fiiggdség, a profitok hazautaldsa és a dudlis
gazdasagi struktura kialakulasa. A hazautaldas-kozpontu modellben az elvandorlas
karos munkaerdpiaci és tarsadalmi hatasai emelhetdk ki. Az EU-tamogatasi modell-
ben megjelenhet az eréforrasatok problémaja, ami hatékonytalan forrasfelhasznalas-
hoz vezethet, illetve elkényelmesitd hatassal birhat. Az elemzés arra is ramutatott,
hogy az uniods forrasok felhasznalasa nem volt mindenhol ugyanolyan sikeres, mert
voltak olyan orszagok a régioban, amelyek tobb EU-forrast kaptak, mint amekkora
gazdasagi novekedést atlagosan el tudtak érni.

E hatranyok miatt dnmagaban a kiils6éforras-bevonasra vald tdamaszkodas még
nem vezet hosszu tavon felzarkdzashoz. Tanulméanyunk amellett érvel, hogy a kiil-
soforras-bevondas ugyan sziikséges a félperiférikus helyzetbdl fakadé tudas-, techno-
logiai és tokelemaradas kikiiszoboléséhez, de semmiképpen sem elégséges. Tudatos
gazdasagstratégiara van sziikség, amely hatastalanitja az egyes modellekbdl kévet-
kezd felzarkozast gatld hatranyokat. Az is biztos, hogy egyetlen kiilséforras-bevona-
si forrasra valo tulzott tdmaszkodas nem jelenthet megoldast, vagyis diverzifikaciora
is sziikség van, mert az mérsékelni tudja a negativ hatasokat. Véleményiink szerint a
tulzott hazautalas-orientaltsag fenyeget a legszamottevébb tarsadalmi karokkal, igy
azt érdemes elkeriilni. Ugyanakkor tisztaban kell lenni a ttlzott FDI-ra és az unios
forrasokra vald tamaszkodas hatranyaival is. A kiilfoldi tokére és unios forrasokra
¢épiil6 modellek akkor lesznek sikeresek, ha képesek a kiilséforras-bevonast az ipar-
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agi feljebb lépésbe forditani, amihez innovacio- és humantdke-orientalt iparpolitika
kialakitasara van sziikség.

Elemzésiink szamos elméleti tanulsaggal szolgal. El6szor is bizonyitja, hogy az
a megkozelités, amely FDI-orientalt exportvezérelt novekedési modellként értékeli a
régiot, csak részben allja meg a helyét. Megfeledkezik arrol, hogy a 2008. évi valsag
el6tti idoszakban a kiilsé eladdsodasnak kiemelked6en fontos szerepe volt a gazda-
sagok kiils6forras-bevonasaban. Emellett azt sem veszi figyelembe, hogy a valsag
utan az EU-tdmogatasok szerepe megndvekedett, az orszagok nagyobb részében ez
valt a legfontosabb kiilséforras-bevondsi elemmé. Az eredményeink szerint az FDI-
orientalt modell a 2008. évi valsag utani idészakban csak Csehorszagra, Szlovéniara
és Esztorszagra alkalmazhat6. Bar Csehorszagban a vélsag utan a kiils6 eladosodas
is fontos szerepet jatszott, és a roundtripping is megjelent, igy itt sem egyértelmii az
FDI-orientaltsag.

A masodik fontos tanulsag, hogy a 2008. évi valsag utan a fiiggdség jelentds
csokkenése egyedill a kiilsé adossag terén latszik. Az FDI-bearamlas ugyan csok-
kent, de az FDI-allomany és a kiilfoldi vallalatok hozzaadottérték-termelése érdem-
ben nem mutatja a fliggdség enyhiilését. A hazautalasok és az EU-tamogatasok terén
pedig novekedett a kiils6 forrasokra valo tdmaszkodas. Ez az eredmény eltér azoktol
a megkdzelitésektol, amelyek a valsag utan a fiiggdség egyértelmii csokkentését és a
hazai gazdasag megerdsitését latjak (Bluhm & Varga, 2020).

Az eredményeink azokat az elemzéseket igazoljak vissza, amelyek szerint a
valsag utani idészak utkorrekcioként értelmezhetd. A kiils6forras-bevonas terén az
adataink a kiilsé adossag leépitésén tul nem a fliggdségek csokkenését, hanem azok
diverzifikalodasat erdsitik meg, 6sszhangban Bohle (2018) kévetkeztetéseivel.

Az eredmények arra mutatnak, hogy a kiilséforras-bevonas alapvet6 jelentdségii
a félperiférids novekedési modellekben, és a kiilfoldi tékén tul érdemes megvizs-
galni mas tipusu kiilséforras-bevonasi forrasok szerepét is. Ez ravilagit arra, hogy
a novekedési modellekkel foglalkozo6 szakirodalomnak mélyebben kell foglalkoznia
a kiils6forras-bevonas kérdésével, hogy pontosabban érthessiik meg a félperiférias
fejlédés sajatos kihivasait. Tanulmanyunk hozzéjarult ehhez a diskurzushoz, ugyan-
akkor bizonyos korlatokkal bir. Példaul atlagos adatokkal dolgoztunk, amelyek el-
fedhetik az egyedi trendeket, és a kiils6forras-bevonasi modellek elemzése soran
kihagytuk a kiils6 adossag szerepét. Mindezek alapjan elemzésiink szamos 0j iranyt
is megnyit a tovabbi kutatasok szamara. Erdemes lehet részletesebben vizsgalni a
novekedés és az unids forrdsok mennyisége kozotti Osszefiiggéseket, valamint a
brutt6 adatok mellett a nettd adatok vizsgalatat is be lehetne vonni az elemzésbe.
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