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CSONTOS TAMÁS TIBOR*

A tanulmány azt vizsgálja, hogyan alakult át a külsőforrás-bevonás a közép- és ke-
let-európai felzárkózási modellekben a 2008. évi válság után. Az elméleti keretet a 
növekedésimodell-szakirodalom alkotja, amely az utóbbi években az összehasonlító 
politikai gazdaságtan meghatározó irányzatává vált, ám eddig kevés figyelmet for-
dított a növekedési modellek és a külsőforrás-bevonás kapcsolatára. A kutatás ös�-
szehasonlító statisztikai elemzést alkalmaz, amely bemutatja a külsőforrás-bevonás 
változásait, különös tekintettel az FDI-trendekre, az európai uniós támogatásokra, 
a külföldi munkavállalók hazautalásaira és a külső adósság változására. Az eredmé-
nyek szerint a válság után a külsőforrás-bevonásban az FDI és a külső eladósodás 
szerepe csökkent, míg az uniós támogatások és a hazautalások jelentősége növeke-
dett. A tanulmány három különböző országcsoportot különít el a külsőforrás-bevo-
nás kontextusában, amelyek közül csak egy maradt FDI-orientált.

Journal of Economic Literature (JEL) kódok: P52, O52, O11. 
Kulcsszavak: külsőforrás-bevonás, Közép-és Kelet-Európa, külföldi tőke, függőség, 
EU-támogatások.
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Abstract
Changes in the external financing of Central and Eastern European 

catching-up models after the 2008 crisis
TAMÁS 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, O52, O11.
Keywords: external financing, Central and Eastern Europe, foreign capital, dependence, EU 
subsidies.

Bevezetés

A koronavírus-járvány és Oroszország Ukrajna elleni háborúja lezárta Közép- 
és Kelet-Európa 2010-es években tapasztalt felzárkózási szakaszát. A régió jelenleg 
strukturális átalakuláson megy keresztül, amelynek során megváltozik helyzete az 
európai munkamegosztásban. Ez a folyamat részét képezi egy szélesebb globális 
transzformációnak, amelyben a 1980-as évektől kezdődő és a 2008. évi nemzetkö-
zi válság1 után jelentős kihívásokkal szembekerülő hiperglobalizáció átrendeződé-
se zajlik. A  térség előtti fő kihívás fenntartható növekedési modell kialakítása a 
megváltozó világrendben, amely hozzájárulhat a fejlett országok mögötti gazdasági 
felzárkózáshoz. Ez indokolja a téma aktualitását. Ehhez azonban elengedhetetlen a 
korábbi évtizedek felzárkózási modelljeiből levonni a tanulságokat. 

1  A 2008. évi válságon a tanulmány az amerikai National Bureau of Economic Research 2023-ban 
készített jelentése alapján a 2007 decemberében kezdődött és 2009 júniusában befejeződött nemzetközi 
pénzügyi és gazdasági válságot érti, amely jelentős hatást gyakorolt a közép- és kelet-európai országok 
gazdaságaira is. A 2008. év megjelölését az indokolja, hogy ebben az évben ment csődbe a Lehman 
Brothers, amely a válság kritikus pontját jelentette. 
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Ez a tanulmány ehhez a munkához járul hozzá azzal, hogy összehasonlító ke-
retrendszerben vizsgálja a régió növekedési modelljeit, azok külsőforrás-bevonására 
helyezve a hangsúlyt. Félperifériás helyzetéből adódóan a régió ugyanis nagymér-
tékben támaszkodik külsőforrás-bevonásra (Nölke & Vliegenthart, 2009; Bohle, 
2018; Vukov, 2021), így ennek tárgyalása elengedhetetlen a felzárkózási modell meg-
értéséhez és értelmezéséhez. Az összehasonlítás térben és időben történt. Térben az 
Európai Unió tizenegy közép- és kelet-európai tagországára terjed ki.2 Időhorizont-
ját a 2008. évi nemzetközi válság előtti (2001–2007) és utáni (2014–2019) periódus 
képezi.

A tanulmány két kérdésre keresi a választ: (1) Hogyan változott a külsőforrás-
bevonás a 2008. évi válság után Közép- és Kelet-Európában? (2) Milyen különböző 
külsőforrás-bevonási modellek alakultak ki a 2008. évi válság után? 

A tanulmány elméleti hátterét az összehasonlító politikai gazdaságtan legújabb 
irányzata, a növekedési modellek szakirodalma képezi. Ez az irányzat a kapitaliz-
musváltozatok- (Varieties of Capitalism) megközelítés kritikájára válaszul jött létre. 
Új elméleti keretrendszert hozott létre a kapitalizmus diverzitásának megragadására. 
A növekedésimodell-megközelítés posztkeynesiánus alapokon a növekedés keresleti 
oldalú felbontása alapján határoz meg különböző kapitalizmusmodelleket (Baccaro 
& Pontusson, 2016; Stockhammer, 2016). Bár a szakirodalom első hulláma kizárólag 
a fejlett országokra koncentrált, az utóbbi években elkezdődött a fejlődő országokra 
való kiterjesztése (Mertens et al., 2022; Akcay et al., 2022; Stockhammer, 2023) is. 
A tanulmány ehhez a nemzetközi kutatási irányhoz csatlakozik. Ezekben a vizsgá-
latokban ugyanakkor eddig kevéssé jelent meg a külsőforrás-bevonás elemzése a 
fejlődő országok növekedési modelljeivel kapcsolatban. A tanulmány amellett érvel, 
hogy a félperifériás növekedési modellek sajátos kihívásainak megragadásához ér-
demes a külsőforrás-bevonás vizsgálatát is bevonni a növekedési modellek keret-
rendszerébe. Ez az írás gazdagítja a növekedésimodell-szakirodalmat, és hozzájárul 
a félperifériás fejlődés jobb megértéséhez. 

A tanulmány középpontjában a félperifériás közép- és kelet-európai felzárkózási 
modellek állnak. Ezeket a szakirodalomban FDI-orientált ( foreign direct investment 
– külföldi közvetlen befektetés) és exportvezérelt függő felzárkózási modelleknek 
nevezik, mert a külföldi tőke mint külső forrás a növekedés egyik legfontosabb haj-
tóereje (Nölke & Vliegenthart, 2009; Ban & Adascalitei, 2020). Az FDI ugyanakkor 
a külsőforrás-bevonásnak csak az egyik eleme, így érdemes azt is vizsgálni, hogy a 

2  Észtország, Lettország, Litvánia, Lengyelország, Csehország, Szlovákia, Magyarország, Szlo-
vénia, Horvátország, Románia és Bulgária. 
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kétségtelenül jelentős FDI-függőség mellett milyen más csatornái vannak a külső-
forrás-bevonásnak. 

Az utóbbi években érdekes vita bontakozott ki a szakirodalomban a külső füg-
gőségről. Megerősödött az az irányzat, amely szerint a 2008. évi nemzetközi válság 
után bizonyos országokban a függőség csökkenése látszik (Bluhm & Varga, 2020). 
Mások ezzel szemben a függőség további fennmaradása mellett érvelnek (Bohle & 
Greskovits, 2019; Bohle & Regan, 2021). Vitára érdemes a kérdés, hogy ez a függő-
ség hogyan jelentkezik, vagyis milyen különböző függőségi modellek figyelhetők 
meg a régióban. Ezek alapján leginkább a balti köztársaságokat (Észtország, Lett-
ország és Litvánia) és a visegrádi együttműködés országait (Csehország, Lengyel-
ország, Magyarország és Szlovákia) választják el egymástól (Bohle, 2018; Vukov, 
2021). Ehhez a vitához kapcsolódva ez a külsőforrás-bevonást tárgyaló tanulmány 
azt elemzi, hogy csökkent-e a függőség, illetve a függőség milyen változatai jelentek 
meg a régióban a válság után.

A  tanulmány összehasonlító statisztikai elemzés segítségével vizsgálja a kö-
zép- és kelet európai felzárkózási modellek külsőforrás-bevonását. A külső források 
leginkább külföldről érkező tőke, adósság vagy vissza nem térítendő támogatás for-
májában érkezhetnek egy országba. Ezek alapján a külsőforrás-bevonáson az írás a 
külföldi működő tőke beáramlását (FDI), az európai uniós támogatásokat, a külföld-
ről történő hazautalásokat és a bruttó külső adósságállomány változását érti (Gerőcs 
& Pinkasz, 2017; Bohle, 2018). A bruttó külső adósság azt mutatja meg, hogy egy 
ország kormánya, vállalatai és állampolgárai összesen mekkora adóssággal rendel-
keznek külföldi hitelezőkkel szemben. Az elemzés a korábban említett tizenegy or-
szágot fogja át, amelyek külsőforrás-bevonását a 2008. évi nemzetközi válság előtti 
és utáni időszakban veti össze. Ezek után leíró statisztikai eszközökkel határozza 
meg a különböző külsőforrás-bevonási modelleket. 

A tanulmány öt részre oszlik. Az első részben bemutatja a téma elméleti hátte-
rét és a használt elméleti keretrendszert. A második rész a közép- és kelet-európai 
felzárkózási modelleket és az azokat övező vitákat tekinti át. A harmadik rész tartal-
mazza az elemzés módszertanát, a negyedik rész pedig az eredményeket. A tanul-
mányt az összefoglalás és következtetések fejezet zárja.



7

A közép- és kelet-európai felzárkózási modellek külsőforrás-bevonásának…

Növekedési modellek a félperiférián

A kapitalizmus változatai elmélet (Hall & Soskice, 2001) kritikáira válaszul jött 
létre a 2010-es évek közepétől egy új elméleti megközelítés, amelynek középpontjá-
ban a növekedési modellek (growth models) állnak. Ez az elmélet a posztkeynesiánus 
közgazdaságtanra épül, amelyben a gazdaság keresleti oldala fontos szerepet játszik 
(Schedelik et al., 2020). Keynes munkássága nyomán a posztkeynesiánusok a haté-
kony kereslet szerepét hangsúlyozzák a növekedési folyamatban. Azt állítják, hogy 
a jövedelem tőke és munka közötti elosztása meghatározza a gazdaság hatékony 
keresletének fenntartását (Stockhammer, 2022). Ez az elmélet a kapitalizmus diver-
zitását a GDP keresleti oldali felbontása (fogyasztás, kormányzati kiadás, bruttó ál-
lótőke-felhalmozás és a nettó export) alapján értelmezi.

Az elmélet kidolgozása Baccaro & Pontusson (2016) munkájához kötődik. 
A szerzők azt állítják, hogy a fejlett nyugat-európai országokban az 1980-as évek 
előtt bérnövekedésen alapuló fogyasztás által vezérelt modell uralkodott. Az 1970-
es évek strukturális válsága során azonban ez a növekedési modell kifulladt. Az 
1980-as évek elejétől három új növekedési modell alakult ki: a hitelből finanszírozott 
fogyasztásvezérelt modell, amelyet az Egyesült Királyság példáz, az exportvezérelt 
német modell és a kiegyensúlyozott svéd modell, amely az exportra és a fogyasztás-
ra egyaránt támaszkodik (Baccaro & Pontusson, 2016). Stockhammer (2016) is ha-
sonló megközelítést alkalmaz, amely exportvezérelt modellt határoz meg Németor-
szágban, Észak-Európában, Kínában és Japánban, továbbá adósságvezérelt modellt 
az angolszász országokban és Dél-Európában. 

Heine et al. (2021) másik értelmezést ad: megkülönbözteti az exportvezérelt 
merkantilista, a gyengén exportvezérelt, a belső kereslet által vezérelt és az adósság-
vezérelt magánkeresleti modellt. Emellett arra is rámutat, hogy a 2008. évi válság 
utáni években jelentős változások történtek. Egyértelmű elmozdulás figyelhető meg 
az exportvezérelt merkantilista, gyengén exportvezérelt és belső keresletvezérelt 
modellek felé. Ettől eltérően Kohler & Stockhammer (2020) kisebb módosításokat 
tárt fel a 2008. évi válság után. Eszerint nagyobb mértékű exportorientáció felé tör-
tént eltolódás gyenge belső kereslettel. Pontusson & Baccaro (2021) szintén azt állít-
ja, hogy a 2008. évi válság után változások mentek végbe a növekedési modellekben. 
Bemutatja az exportfüggőség felé való elmozdulást Olaszországban, Németország-
ban és az Egyesült Királyságban. Svédország azonban kevésbé lett exportorientált. 

A növekedési modellel foglalkozó szakirodalom tehát új irányzattá vált az ös�-
szehasonlító politikai gazdaságtanban. A szakirodalom első hullámának elemzései a 
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fejlett országok növekedési modelljeire összpontosítanak. A félperiférikus növekedé-
si modellek viszont jelentős mértékben eltérnek a fejlett országokéitól. Stockhammer 
(2023) szerint a fejlett és a periférikus modellek strukturálisan különböznek egymás-
tól. A periférikus országok ugyanis jelentős technológiai lemaradással jellemezhetők, 
nagy munkaerő-tartalékaik vannak, tőkeimportra szorulnak, illetve illikvid pénz-
ügyi piacokkal rendelkeznek. Ebből következően a periférikus növekedési model-
lekben fontos reál- és kínálati oldali korlátok jelentkezhetnek, az állam szerepe pedig 
fontosabb lehet. Ehhez hasonlóan Mertens et al. (2022) is megerősíti, hogy a fejlődő 
országok növekedési modelljei különböznek a fejlettekéitől. Egyrészt nagyobb szere-
pük van a beruházásoknak, mert fejletlen az infrastruktúra, a beruházásokat pedig 
külföldi források is segíthetik. Másrészt fontosabb a nemzetközi kontextus, vagyis 
a periféria jobban kitett a nemzetközi áruciklusoknak és a külföldi tőkétől való füg-
gőségnek. Harmadszor, a növekedési modellek mögötti növekedési koalíciók is más 
alapokon állhatnak, mint a fejlett liberális demokráciákban. 

Ezeket a különbségeket feltárandó a növekedésimodell-szakirodalom második 
hullámában megindult az elmélet kiterjesztése a perifériára. Mertens et al. (2022) 
például a 2008. évi válság előtt és után a felzárkózó nagy gazdaságokat vizsgál-
va bemutatta, hogy az általános elképzeléssel szemben ezek számottevő része nem 
exportvezérelt, vagyis az export szerepe kevésbé fontos, mint a német modellben. 
Emellett egy új, az eddigi irodalomban nem ismert beruházásvezérelt növekedési 
modellt azonosított, amelyre Mexikót és Kínát hozta példának. Arra is rámutatott, 
hogy Mexikóban ezt a beruházásvezéreltséget főleg a külföldi tőke táplálja, míg Kí-
nában belső forrásokra támaszkodik. Akcay et al. (2022) is hasonló elemzést végzett, 
amelynek eredményei szerint a válság után két növekedési modell maradt domináns 
a fejlődő gazdaságokban: a hazai kereslet által vezérelt növekedési modell, amelyet 
kormányzati deficitek stabilizáltak, és az adósságvezérelt magánkeresleti modell. Az 
export szerepe a vizsgált országokban (Oroszország kivételével) csökkent. Ez eltér 
a fejlett országokban korábban bemutatott változásoktól. A  szerzők szerint ennek 
fontos oka a jövedelemeloszlás javulása, a belső leértékelések elkerülése és a függő 
financializáció (nemzetközi pénzügyi szereplők növekedő jelenléte a gazdaságban) 
szerepének további erősödése volt. Mertens et al. (2022) elemzésével szemben vi-
szont Kína és Mexikó modelljét a 2008. évi válság után nem beruházásvezéreltként, 
hanem gyengén exportvezéreltként értelmezték. 

A bemutatott elemzésekből kirajzolódik, hogy az elmélet periférikus gazdasá-
gokra való kiterjesztése megkezdődött, de még a kezdeti fázisban jár. Nagy hiá-
nyossága, hogy nem foglalkozik mélyen a külsőforrás-bevonás szerepével, amelyet a 
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félperiféria vizsgálatában nem lehet figyelmen kívül hagyni. Ez a tanulmány amellett 
érvel, hogy célszerű kiegészíteni a növekedésimodell-szakirodalmat a külsőforrás-
bevonás tárgyalásával. A félperiférikus növekedési modellekben ugyanis a külsőfor-
rás-bevonás szükségszerű, mert itt nem önmagában a növekedés a kérdés, hanem a 
felzárkózás. Ezek az országok a fejlett országokhoz szeretnének felzárkózni, viszont 
krónikus technológia-, tudás- és tőkehiányban szenvednek. Ennek leküzdéséhez 
nem elegendők a belső erőforrások, így rákényszerülnek arra, hogy igénybe vegye-
nek különböző külsőforrás-bevonási formákat, nemzetközi kölcsönöket, segélyeket, 
külföldi tőkét (Gerőcs & Pinkasz, 2017) és hazautalásokat (Bohle, 2018). A külső 
eladósodást motiválja, hogy mivel valutájuk kevésbé keresett a befektetők számára, 
magasabb kamatlábakat kell tartaniuk, mint a fejlett országoknak (Stockhammer, 
2023). A  külső eladósodás ugyanakkor nem feltétlenül káros. Miként azt Fischer 
(2018) Dél-Korea példáján bemutatta, a válságos periódusok átvészelésével a stabil 
külső eladósodás hozzájárulhat a sikeres felzárkózáshoz. 

Ha a felzárkózás sikeres, akkor a külsőforrás-bevonás nagy valószínűséggel csök-
ken, miközben a belső tőke-, tudás- és technológiahiány megszűnik. Stockhammer 
(2023) alapján a külföldi tőkére épülő exportvezérelt modellek akkor lesznek sike-
resek, ha képesek a külsőforrás-bevonást (döntően külföldi tőkét) az iparági feljebb 
lépésbe fordítani. Az adósságvezérelt modellek pedig akkor eredményesek, ha a kül-
ső adósság a termelést, nem pedig a fogyasztást finanszírozza. A félperiférikus nö-
vekedési modelleket tehát érdemes felzárkózási modelleknek nevezni, amelyekben a 
külsőforrás-bevonás természetes módon jelen van.

Közép- és kelet-európai felzárkózási modellek 

Közép- és Kelet-Európa a rendszerváltás után a sikertelennek bizonyult szocia-
lista felzárkózási kísérletből kapitalista modellre tért át. A korai elemzők azt állítot-
ták, hogy a német és az angolszász kapitalizmus egyes elemeit ötvöző hibrid modell 
jött létre a rendszerváltás után. Nölke & Vliegenthart (2009) szerint ezzel szemben 
egy teljesen egyedi kapitalizmusmodell alakult ki a régióban, amelyet függő piac-
gazdaságnak neveztek el. Ennek legfontosabb jellemzője a külföldi működő tőkére 
való jelentős támaszkodás, amely meghatározza a gazdaság intézményi felépítését 
is. A függő piacgazdaságok ugyanis arra rendezkednek be, hogy vonzzák a külföl-
di működő tőkét, ami rugalmas munkaerőpiaci szabályozásban, a szakszervezetek 
leépítésében, a bérek alacsonyan tartásában és a vállalatok számára nyújtott adó-
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kedvezményekben jelenik meg (Nölke & Vliegenthart, 2009; Scheiring, 2019). Ez a 
modell kiélezi a versenyt a régió országai között, mert mindegyik a legelőnyösebb 
célországgá akar válni a külföldi tőke számára (Drahokoupil, 2009). Ezt nevezik a 
versenyállam jelenségének, amely alacsony vállalati adókhoz és ezáltal alulfinanszí-
rozott jóléti szolgáltatásokhoz vezet (Drahokoupil & Piasna, 2019). 

Farkas (2017) is megerősíti a régió egyedi kapitalizmusmodelljét, rámutatva, 
hogy a posztszocialista országok nem konvergáltak az Európai Unió régi tagálla-
mainak modelljeihez. Ehelyett új kapitalizmusváltozat alakult ki, amelynek fő jel-
lemzője az FDI-alapú modernizáció, az alacsony K+F-kiadás, a külföldi bankok 
dominanciája, a közepesen rugalmas munkaerőpiac, a gyenge szakszervezeti sze-
repvállalás, valamint a szociális védelem és az oktatási ráfordítások alacsonyabb 
szintje a régi EU-tagállamokhoz képest. A szerző ugyanakkor felhívja a figyelmet a 
régión belüli különbségekre hangsúlyozva, hogy érdemes külön kezelni a visegrádi 
együttműködés országai (Csehország, Lengyelország, Magyarország és Szlovákia), 
a balti államok (Észtország, Lettország, Litvánia), Szlovénia, illetve a délkelet-euró-
pai országok (Románia és Bulgária) modelljét.

Közép- és Kelet-Európa felzárkózási modelljében tehát kulcsszerepet tölt be a 
külföldi tőke, amelynek megjelenése az 1990-es évek elején kezdődött. Mivel a szo-
cialista rendszerben a belső tőkefelhalmozás lehetősége szűkre szabott volt, a rend-
szerváltás után a magánszektorban nem vagy kevés volt a felhasználható tőke. Ez 
megerősítette a külföldi forrásokra való támaszkodás fontosságát. Egyes országok-
ban, így például Magyarországon, a privatizáció is hozzájárult a külföldi tőke megje-
lenéséhez. A privatizáció ugyanis külső befektetőkre támaszkodott, akik a tőkehiány 
miatt döntően külföldi gazdasági szereplők lehettek (Szanyi, 2020). A külföldi tőke 
beáramlását segítette a rendszerváltás után a régióban előállt transzformációs válság, 
amely jelentős dezindusztrializációt és foglalkoztatáscsökkenést indított el. A gazda-
ságpolitikának ezt orvosolnia kellett, ehhez kapóra jött a külföldi tőke. Így az 1990-
es évek közepétől külföldi tőkére támaszkodó újraiparosítás indult a régióban (Lux, 
2017), amely stabilizálta a gazdaságot. A  külfölditőke-beáramlás megindulása így 
nagyban hozzájárult a 2008. évi válság előtti felzárkózási periódushoz (Szanyi, 2020). 

A függő piacgazdaságok viszont az ipari, döntően standardizált, összeszerelő te-
vékenységek terén rendelkeznek komparatív előnnyel, így az ezt kihasználni kívánó 
tőke áramlott a régióba. Ez azt is jelenti, hogy a régió összeszerelő (manufacturing) 
pozícióra rendezkedett be a globális értékláncokban alacsony hozzáadottérték-
tartalommal (Mudambi, 2008). Ezt erősíti meg Kordalska & Olczyk (2022) rámu-
tatva arra, hogy a régió a német gazdaság gyártó hátországává vált. Ez a gyártási 
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pozíció ugyanakkor felveti a közepes jövedelmi csapda kockázatát (Myant, 2018; 
Csath, 2022; Boda et al., 2024). 

A növekedésimodell-szakirodalom is megerősíti a külföldi tőkétől való függő-
ség szerepét a régiós felzárkózási modellekben. Ban & Adascalitei (2020) szerint 
az egész régióra az exportvezérelt függő növekedési modell jellemző. A balti orszá-
gokban és a nagyobb belső piaccal rendelkező Romániában és Lengyelországban az 
adósság által fenntartott fogyasztás is jelentős növekedési tényező. Ezzel szemben 
Bohle (2018) értelmezésében az exportvezérelt függő modell a visegrádi négyekre 
vonatkoztatható. Szerinte a balti országokat adósságvezérelt függő modellként érde-
mes leírni. Ezt erősíti meg Vukov is (2021) kiemelve, hogy a balti köztársaságokban 
a külföldi működő tőkére épülő függőség elsősorban a pénzügyi szektorban jelenik 
meg, ahol külföldi tulajdonú bankok finanszírozzák a növekedést. A visegrádi or-
szágokban az ipari jellegű külföldi tőke dominál, különösen az exportszektorban. 
Kalanta (2019) viszont arra mutatott rá, hogy a balti államok is exportvezérelt növe-
kedési modellé váltak a 2008. évi válság után, feladva korábbi fogyasztásvezérelt-
ségüket. Szanyi (2020) azt is kifejtette, hogy a válság további törést jelentett a régi-
óban, ugyanis az addig kulcsfontosságú külfölditőke-beáramlás csökkeni kezdett. 
Ennek oka, hogy a külföldi vállalatok anyavállalatai is megszenvedték a válságot, 
s inkább a tőke hazautalására törekedtek. A válság után tehát a régió külfölditőke-
telítettsége látszik. 

A 2008. évi válság után megjelentek a függőség csökkentésére való törekvések 
is a régióban. Ez leginkább Magyarországon és Lengyelországban bontakozott ki, 
ahol megtörtént a növekedési modell illiberális restrukturálódása (Éltető & Medve-
Bálint, 2023). Magyarországon például megindult a szelektív nacionalizmus poli-
tikája, amely megkülönböztette egymástól a rossz és a jó külföldi tőkét (Bohle & 
Greskovits, 2019). Az előbbi kategóriába a hazai piacra termelő vállalatok kerültek, 
amelyeket a gazdaságpolitika magyar tulajdonba próbált venni. Az utóbbi csoportba 
pedig az exportszektorokban lévő vállalatok tartoztak, amelyek támogatása folytató-
dott. A függőség csökkentésének politikája Magyarországon leginkább a pénzügyi 
szektorban volt erőteljes, erre pénzügyi nacionalizmusként hivatkoznak (Johnson & 
Barnes, 2015). Ez egyébként Lengyelországban is jelentős volt, ahol autonómiájuk 
növelése érdekében a külföldi bankokban foglalkoztatott menedzserek támogatták a 
bankszektor lengyel kézbevételét (Naczyk, 2022). Lengyelországban emellett a füg-
gőség csökkentése érdekében megindult egy újfajta iparpolitika kialakítása is, amely 
jelentősen támogatja az innovációt és a hazai ipari kapacitások erősítését (Bluhm & 
Varga, 2019). Ez a fejlesztő állami szemlélet azonban nem csak Lengyelországban 
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jelent meg. Észtországban például iparpolitikai erőfeszítésekkel erősítették meg a 
digitális szektort (Kalanta, 2024). A román fejlesztéspolitika is ebbe az irányba moz-
dult el, de nem volt képes átütő eredményekre (Ban, 2019). 

Ezeket a fejleményeket bizonyos szerzők a függőség egyértelmű csökkenéseként 
értelmezik. Bluhm & Varga (2020) szerint Lengyelország és Magyarország a kon-
zervatív fejlesztő állam modellje felé mozdult el, amely új felzárkózási modell. Ezzel 
szemben Bohle & Greskovits (2019) szerint Magyarországon a változások jó része 
a retorika szintjén történt, kevésbé a gazdaságpolitikai gyakorlatban. Eme álláspont 
szerint tehát a függőség nem csökkent. Ezt az értékelést erősíti meg Scheiring (2019) 
is azzal érvelve, hogy a külföldi tőke jelentős támogatása továbbra is fennmaradt a 
magyar modellben. Ezek a szerzők a magyarországi változásokat nem modellváltás-
ként, hanem útkorrekcióként értelmezik (Bohle & Greskovits, 2019; Bohle & Regan, 
2021). Ehhez hasonlóan Bohle (2018) azt mutatja be, hogy a függőség a régióban to-
vábbra is erős maradt, viszont diverzifikálódott, mert megerősödött az európai uniós 
támogatások szerepe. E vitákból különböző álláspontok rajzolódnak ki a függőség 
változásáról a 2008. évi gazdasági válság utáni időszakban. A külsőforrás-bevonás 
vizsgálata így reflektálhat ezekre a vitákra, arra a kérdésre keresve a választ, hogy 
tényleg csökkent-e a külső függőség a régióban. 

Kutatási módszertan és adatok

A 2008. évi válság következményei nagymértékben érintették Közép- és Kelet-
Európa felzárkózási modelljeit, beleértve a külsőforrás-bevonást. A bevezetésben 
vázolt kutatási kérdésekre összehasonlító statisztikai elemzés segítségével válaszo-
lunk. Négy típusú külsőforrás-bevonást vizsgáltunk: a külföldi tőkét, az európai 
uniós támogatásokat, a hazautalásokat és a bruttó külső adósság változását. Az FDI 
vizsgálatához a WIIW (2024b) adatbázis számait használtuk, amelyek nem tartal-
mazzák a különleges célú gazdasági egységek (special purpose entity – SPE) adata-
it. Ezek a Világbank adatbázisához képest tisztább képet adnak az FDI-trendekről. 
Az SPE-adatok torzítanák a képet, mert a hosszú távú befektetéseket összemosnák 
a gyors és rövid távú pénzáramlásokkal (Szanyi, 2020). Az FDI-adatok esetén to-
vábbá felmerül a roundtripping jelensége is, amely azt jelenti, hogy a hazai tőke 
offshore jellegű csatornákon érkezik vissza a hazai gazdaságba, így nem is külföldi 
(Éltető & Antalóczy, 2017). Ezt a módszertani megfontolást figyelembe kell venni 
az adatok értelmezésekor, vagyis a valós FDI-adatok a kimutatottnál alacsonyab-
bak lehetnek. 
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1. táblázat

Az elemzésben felhasznált változók és forrásaik

Változó Leírás Forrás

FDI-beáramlás FDI-beáramlás a GDP százalékában WIIW (2024b)

FDI-állomány Az FDI-állomány aránya a GDP százalékában WIIW (2024b)

Külföldi vállalatok által 
előállított hozzáadott 
érték

A külföldi vállalatok által előállított hozzá-
adott érték százalékos aránya a teljes gazdaság 
hozzáadott értékében 

Eurostat (2024b)

EU-támogatások A bruttó EU-támogatások a GDP százaléká-
ban 

European Commission 
(2024)

Hazautalások A hazautalások a GDP százalékában UNCTAD (2024)

Bruttó külső adósság 
változása

A bruttó külső adósság évenkénti változása a 
GDP százalékában

WIIW (2024a)

Bruttó külső adósságál-
lomány 

A bruttó külső adósságállomány a GDP 
százalékában

WIIW (2024a)

Magánadósság A vállalatok, háztartások és pénzügyi szerve-
zetek adóssága a GDP százalékában

Eurostat (2024d)

Államadósság Az államadósság a GDP százalékában Eurostat (2024c)

GDP-növekedés A reál GDP-növekedés az adott évben Eurostat (2024a)

Forrás: Saját szerkesztés.

A WIIW (2024a) adatbázisból nyertük a bruttó külső adósság számait. Ez az 
államadósság és a magánadósság külföldiek kezében lévő részéből tevődik össze. 
Az európai uniós forrásoknál az Európai Bizottság adatbázisát elemeztük (Euro-
pean Commission, 2024). A hazautalások adatainak forrása az UNCTAD (2024) 
adatbázisa. Az ezen adatokra támaszkodó mutatószámokról összefoglalóan az 
1. táblázat tájékoztat. 

Az első kutatási kérdésre adandó válasz kapcsán arra voltunk kíváncsiak, hogy 
a 2008. évi válság után hogyan változott a külsőforrás-bevonás. Ehhez az egyes 
külsőforrás-bevonási elemek 2001 és 2007, illetve a 2014 és 2019 közötti átlagát 
hasonlítottuk össze. Ez a szakaszolás két növekedési periódust jelent a régióban, 
azaz ezekben az években minden országban volt növekedés, ami segíti az összeve-
tést. GDP-arányos adatokat használtunk. A koronavírus-járvány időszakának ada-
tai félrevezetők, mivel nehezen lehet elválasztani a GDP csökkenésének hatását a 
változásokétól. A tanulmány a 2008. évi válság utáni felzárkózási modellt elemzi, a 
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koronavírus-járvány utáni új helyzet kívül esik a témáján. Egy későbbi kutatásban 
szükség lehet az idősor további bővítésére. 

A 2001–2007 és a 2014–2019 időszakban az országok közötti összehasonlítást 
lehetővé tevő GDP-arányos indikátorok segítségével vizsgáltuk az FDI-beáramlást, 
az EU-támogatásokat, a hazautalásokat és a bruttó külső adósság változását. Az 
elemzésben a beáramló külsőforrás-bevonás változásait érzékeltető bruttó adatok-
kal számoltunk. A kiáramlásokat is magába foglaló nettó adatok elemzése egy másik 
kutatás részét képezheti. A külföldi tőkét mint a függőség egyik legfontosabb forrá-
sát részletesebben is elemeztük. Nem csak a beáramlást (flow adatok), hanem a kül-
földitőke-állományt (stock adatok) is vizsgáltuk, a trendek részletesebb megfigyelé-
sére (1994–2019) hosszabb idősort használtunk. A függőség elemzéséhez a külföldi 
vállalatok összes hozzáadott értékben elfoglalt részesedését is bevontuk. Ez adekvát 
képet ad a külföldi vállalatoktól való függőség alakulásáról, így fontos kiegészítő-
je az FDI-trendek vizsgálatának (Eurostat, 2024b). Ebben az esetben a statisztikai 
nyomon követés korlátait figyelembe véve 2008-tól 2019-ig vizsgáltuk az idősort. 
A bruttó külső adósság változásának megragadásához kiszámoltuk, hogy az egyes 
években mennyivel növekedett vagy csökkent a bruttó külső adósság állománya, 
és ezt az adott évi GDP-hez viszonyítottuk, ezzel megkaptuk a bruttó külső adós-
ság változását. Emellett a külső adósság esetében GDP-arányos állományadatokat is 
használtunk, illetve vizsgáltuk a magán- és az államadósság mutatóit is. Az általunk 
készített ábrákon főszabály szerint minden közép- és kelet-európai országot feltün-
tettünk, mellettük a régiós átlagértékeket is. Az idősorok esetében az áttekinthetőség 
kedvéért a régiós átlagon kívül csak négy ország adatait tüntettük fel (Észtország, 
Magyarország, Románia, Lengyelország), ami jól kifejezi a régió diverzitását. 

A második kutatási kérdésre adandó válasz kapcsán a regionális összehasonlí-
tásnál a 2014 és 2019 közötti időszakra koncentráltunk. Három külsőforrás-bevonási 
elemre: az FDI-ra, az EU-támogatásokra és a hazautalásokra támaszkodtunk. Le-
író statisztikai eszközökkel a külsőforrás-bevonás alapján csoportokat határoztunk 
meg a régióban. A csoportok bemutatásához ábrát készítettünk. Azt is vizsgáltuk, 
hogy az EU-támogatások milyen viszonyban vannak a GDP-növekedéssel (Eurostat, 
2024a). Ezt azért fontos elemezni, mert az EU-támogatások a legelőnyösebb külső-
forrás-bevonási formát képviselik. Nem kell utánuk kamatot fizetni, mint a hitelek 
esetében, nem viszik külföldre a profitot, mint a külföldi tőke esetében, illetve nem 
kell miatta az állampolgároknak elhagyni a saját hazájukat, mint a hazautalásoknál. 
Érdemes összevetni tehát a beáramló európai uniós forrásokat a gazdasági növeke-
dés mértékével. A vizsgált mutatókat és azok leírását az 1. táblázat tartalmazza.
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A külsőforrás-bevonás változása a 2008. évi válság után 

FDI-telítettség és a függőség stagnálása 

A  szakirodalom alapján az FDI-beáramlás a domináns külsőforrás-bevonási 
forma a régióban. Ezért nevezik a régió országaiban kialakult modellt FDI-alapú, 
exportvezérelt növekedési modelleknek (Ban & Adascalitei, 2020). A 1. ábra meg-
erősíti, hogy a 2008. évi válság előtti időszakban ez a leírás helytálló volt, mert 
regionális átlagban a GDP 6 százaléka érkezett külföldi tőke formájában. Eközben 
pedig a GDP éves átlagban 6 százalékkal nőtt. Ehhez képest a válság után a GDP 
3 százalékára csökkent az FDI-beáramlás mértéke, ezzel együtt a GDP-dinamika is 
3,5  százalékra esett. Az FDI-beáramlás GDP-arányos csökkenése egy kivételével 
minden országban egyértelmű. A 2008. évi válság után a régióban az FDI-ra való 
támaszkodás csökkent, ami a Szanyi (2020) által megfogalmazott FDI-telítettség 
(szaturáció) jelenségére utal.

1. ábra

FDI-beáramlás a GDP százalékában
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Forrás: Saját számítás WIIW (2024b) adatai alapján.
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A szlovén adat, miszerint a GDP-arányos FDI-beáramlás érdemben nem válto-
zott a 2008. évi válság után, részben magyarázható az ország speciális helyzetével. 
A régióban ugyanis itt indult el a külföldi tőke felé való nyitás a legkésőbb (Vaupot, 
2018). Az FDI szaturációjának feltevését tehát ez az eredmény sem cáfolja. 

2. ábra

Az FDI-állomány a GDP százalékában
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Forrás: WIIW (2024b).

Az FDI-telítettséget nemcsak a beáramlási, hanem az állományadatok is meg-
erősítik (2. ábra). Az 1990-es évek elejétől kezdve az FDI-állomány jelentős felfu-
tása volt megfigyelhető a régióban, amely nagyjából a 2008. évi válság környékén 
tetőzött. A 2008. évi válság után tehát az FDI-alapú növekedési modell stagnált. Ez 
nem azt jelenti, hogy a függőség csökkent volna, mivel az FDI-állomány viszonylag 
magas szinten stabilizálódott. Inkább csak a régió FDI-telítettségét mutatja. Regi-
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onális átlagban a 2020. évi időszakban már 60 százalék körül volt a GDP-arányos 
FDI-állomány. Ez Észtországban és Magyarországon még magasabb értéket ért el. 

A 3. ábra azt mutatja, hogy mekkora volt a külföldi vállalatok részesedése a 
nemzetgazdaságban előállított hozzáadott értékben néhány kiválasztott országban. 
Ez is azt erősíti meg, hogy a külföldi vállalatoktól való függőség nem csökkent, 
inkább stagnált. 2019-ben a régióban a külföldi vállalatok az összes hozzáadott ér-
téknek átlagosan 38 százalékát állították elő. Ez bizonyos országokban (Magyaror-
szágon, illetve Szlovákiában) kiemelkedően magas volt, Magyarországon például a 
2010-es évek nagy részében 50 százalék felett volt az arány. 

3. ábra

A külföldi vállalatok részesedése a nemzetgazdaságban előállított hozzáadott 
értékben (százalék)
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Forrás: Saját számítás az Eurostat (2024b) adatai alapján.
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A külső eladósodás leépítése

A 4. ábrából kitűnik, hogy a 2008. évi válság előtti időszakban a régió külső 
eladósodása jelentős volt. Bizonyos országokban a bruttó külső adósság növekedése 
a GDP több mint 10 százalékára rúgott. Ez a tendencia összekapcsolódott a 2008. 
évi válságot megelőző hitelezési és financializációs periódussal.3 A 2008. évi válság 
után viszont külsőadósság-leépítési pályára tértek át az országok. Ez Horvátország-
ban és Magyarországon domborodott ki különösen erőteljesen (4. ábra). 

4. ábra 

A bruttó külső adósság változása a GDP százalékában, éves átlagban
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Forrás: Saját számítása WIIW (2024a) alapján.

Az adósságleépítés tendenciáját erősíti meg az 5. ábra is, amely a bruttó külső 
adósságállomány változását mutatja. A 2008. évi válságig jelentősen nőtt a bruttó 

3  A 2008. évi válságot megelőző hitelezési és financializációs perióduson a válság előtti évtize-
dekben végbemenő pénzügyi deregulációt és globalizációt, illetve a pénzügyi szektor és piacok szere-
pének jelentős növekedését értjük. 
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külső eladósodás a régióban, így az állomány regionális átlagban a GDP 100 szá-
zalékát is elérte. A válság után pedig adósságleépítés kezdődött. Ez nem egységes 
bizonyos országokban, így Csehországban és Szlovákiában a válság után növekedés 
volt tapasztalható. Ezeket az országokat viszont a válság előtt kevésbé markáns 
külső eladósodás jellemezte. Magyarországon volt a régióban a legnagyobb mérté-
kű eladósodás a válság előtt, utána viszont radikális külső adósságleépítési pálya 
kezdődött. 

5. ábra

A bruttó külső adósságállomány a GDP százalékában
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Forrás: Saját számítás WIIW (2024a) alapján.
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6. ábra

Az állam- és a magánadósság a GDP százalékában 
(A közép- és kelet-európai országok átlaga)
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Forrás: Eurostat (2024c, 2024d).

A 6. ábra azt is mutatja, hogy a régiót jellemző külső eladósodás a válság előtt 
a magáneladósodásra volt visszavezethető. Magyarország kivétel, mert itt az állam 
külső eladósodása is jelentős volt. A  régiós átlag alapján a válság előtt az állam-
adósság nem nagyon nőtt, leginkább a magánadósság táplálta a külső eladósodás 
növekedését. A válság után viszont a magánadósság épült le, az államadósság a vál-
ságkezelés hatására növekedett, mielőtt újra csökkenni kezdett. 

A külső függőség diverzifikációja 

A 7. ábrán az látható, hogy a külfölditőke-beáramlás GDP-arányos csökkenésé-
nek jelentős részét ellensúlyozta az EU-ból érkező támogatások növekedése. A régió-
ban átlagosan a GDP 1,1 százalékáról 3,2 százalékára nőtt a beáramló EU-támogatás 
a válság után. Ez majdnem háromszoros növekedést jelentett, bizonyos országokban 
még nagyobb is volt. Egyes országokban az EU-támogatás nagysága meghaladta az 
FDI-ját, s ezáltal a külsőforrás-bevonás legfontosabb elemévé lépett elő a válság után.
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Alacsonyabb növekedési rátával, de hasonló trend bontakozik ki a hazautalá-
sok terén (8. ábra). Arányuk regionális átlagban a GDP 1,8 százalékáról átlagosan 
2,8 százalékra emelkedett. A hazautalások növekedése is ellensúlyozta a GDP-ará-
nyos FDI-beáramlás csökkenését. Természetesen vannak regionális különbségek, 
így Horvátországban ez kiemelkedően magas, 6  százalékos arányt képviselt. Ma-
gyarországon és Csehországban nőttek a hazautalások a legdinamikusabban. Ma-
gyarországon a GDP-arányos hazautalások egy százalék alatti értékről a válság után 
3 százalékra nőtek. 

8. ábra

 Hazautalások a GDP százalékában (éves átlag)
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 Forrás: Saját számítás, UNCTAD (2024).

Az eredmények szerint a régióban az FDI szerepe csökkent, ez összhangban 
van Szanyi (2020) megállapításaival, vagyis a régió FDI-telítettségét igazoltuk. Ez 
nem jelenti azonban a külföldi vállalatoktól való függőség csökkenését. Kimutattuk, 
hogy a 2008. évi válság előtt a külső eladósodás, s ezen belül is a magáneladósodás 
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fontos szerepet játszott, amely összefonódott a hiperglobalizáció financializációs pe-
riódusával. A 2008. évi válság után viszont a régió országainak többsége adósságle-
építési pályára került. Az FDI és a külső eladósodás szerepének csökkenését részben 
kárpótolta az EU-támogatások és a hazautalások nemzetgazdasági súlyának jelentős 
emelkedése a 2008. évi válság után. A külsőforrás-bevonás tehát továbbra is fontos 
maradt, viszont diverzifikálódott. 

A külsőforrás-bevonás modelljei a 2008. évi válság után 

A tanulmány második része a külsőforrás-bevonás eltérő regionális modelljeit 
azonosítja. Itt csak az EU-támogatásokat, a külföldi tőkét és a hazautalásokat vizs-
gáltuk. A 9. ábra megerősíti, hogy a válság után továbbra is jelentős maradt a kül-
sőforrás-bevonás szerepe a régióban. Átlagosan a GDP 8,7  százaléka áramlott be 
2014 és 2019 között külföldi tőkéből, EU-s forrásokból és hazautalásokból. Ebből a 
jelentős külsőforrás-bevonásból a régió 3,5 százalékos GDP-növekedést tudott elér-
ni. Emellett jelentős regionális diverzitás is látszik. Valahol a külsőforrás-bevonás 
szerepe alacsonyabb, ilyen mondjuk Szlovénia, ahol ez a három külsőforrás-bevoná-
si elem együtt a GDP 6 százaléka alatt van. Ezzel szemben Magyarországon, Horvát-
országban, Bulgáriában és Lettországban a GDP 10 százalékát is meghaladta ennek 
a három külső forrásnak a beáramlása a válság utáni periódusban. 

A  regionális modellek meghatározásához készítettük a 10.  ábrát. Ebben az 
FDI-beáramlást és a hazautalásokat az EU-támogatások százalékában fejeztük ki. 
Az ábra alapján három csoport különíthető el. Az első az az FDI-orientált csoport, 
amelynek Csehország, Észtország és Szlovénia a tagja. Ebben a három országban a 
válság után is az FDI maradt a legfontosabb külsőforrás-bevonási forma, az EU-tá-
mogatás és a hazautalás ennél kisebb szerepet töltött be. Csehország azonban elválik 
ettől a csoporttól, mivel a közvetlen külföldi befektetésekre való orientációját a külső 
adósság növekedése egészítette ki. Ez eltér a regionális trendtől, amelyet a 2008. évi 
válságot követően a hitelállomány leépítése jellemzett. Csehországban számottevő 
volt a roundtripping, azaz az FDI egy része valójában hazai tőke. 2014-től a külföldi 
tőkeállomány átlagosan 12,2 százaléka cseh tőke volt (OECD, 2024). Ez azt mutatja, 
hogy az FDI szerepe Csehország esetében kisebb, mint azt az adatok sugallják.

A második csoportba Lettország tartozik, ahol a hazautalások szerepe a legfon-
tosabb. Ide tartozik még Horvátország is, amely a 10. ábrára nem fért fel a hazauta-
lások kiemelkedő nagysága miatt. A  lett és a horvát modell annyiban különböző, 
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hogy Horvátországban az FDI-beáramlások megelőzik az EU-támogatásokat. Ez a 
kivételesség magyarázható azzal, hogy Horvátország friss EU-tagként a legkeve-
sebb uniós forráshoz jutott. 

9. ábra 

Külsőforrás-bevonás Közép- és Kelet-Európában a GDP százalékában
(2014–2019)
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Forrás: Saját számítás a WIIW (2024b), az UNCTAD (2024), az EU Commission (2024) és az Eurostat 
(2024) alapján.
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A többi ország képezi a harmadik csoportot, amelyben az EU-támogatások át-
vették a vezetést az FDI felett. Ez a csoport két részre osztható. Az első alcsoportot 
Magyarország és Lengyelország alkotja, ahol az EU-támogatások mellett az FDI 
szerepe is fontos, s csak ezután következnek a hazautalások. A második alcsoportba 
tartozó országokban az EU-támogatások és a hazautalások is megelőzték az FDI-t, 
így ezek még kevésbé tekinthetők FDI-orientáltnak, ide tartozik Románia, Litvánia, 
Szlovákia és Bulgária. Az eredmények tehát azt mutatják, hogy az FDI-orientált 
növekedési modell a régióban nem egyértelműen vonatkoztatható minden országra, 
sőt, vannak olyan országok, ahol az FDI az EU-támogatások és a hazautalások mögé 
szorul. 

A regionális modellek vizsgálatában az EU-támogatások és a növekedés (GDP-
dinamika) alapján két alcsoport különíthető el (11. ábra). Az első azokat az orszá-
gokat tartalmazza, amelyek több pénzt kaptak évente a GDP százalékában, mint 
amekkora GDP-növekedést el tudtak érni. Ezt nevezzük kevésbé sikeres modellnek. 
A másik a sikeres országok alcsoportja, ezek az országok kevesebb EU-támogatást 
kaptak, mint amekkora növekedésre képesek voltak. 

Magyarország 2014 és 2019 között a GDP-növekedésben a harmadik volt Ro-
mánia és Lengyelország mögött. A GDP-dinamika éves átlagban 4,1 százalék volt, 
viszont a GDP 4,5  százaléka áramlott be európai uniós támogatások formájában. 
Ennek következtében Magyarország a kevésbé sikeres csoportba került. Ide tartozik 
még Bulgária, Litvánia és Lettország is. Ezt az eredményt az is indokolhatja, hogy 
ezek az országok hívták le a legtöbb uniós támogatást, így lehet, hogy a csökkenő 
hozadék törvénye érvényesült, vagyis a több uniós forrás már nem okozott lineárisan 
magasabb GDP-növekedést. Csehország, Szlovénia, Lengyelország, Románia, Észt-
ország és Horvátország tartozik a sikeresebb csoportba, ezek az országok ugyanis 
magasabb GDP-növekedésre voltak képesek, mint a beáramló uniós források nagy-
sága. Az EU-támogatások és a növekedés közötti arányszámok azt mutatják, hogy a 
legsikeresebb a régióban Románia és Szlovénia volt, ahol arányosan a legkevesebb 
uniós forrás mellett a legmagasabb GDP-növekedési ütemet tudták elérni. 

Az uniós támogatások nem feltétlenül válthatók át egy az egyben GDP-növeke
désre. Bizonyos befektetések hosszabb távon fejtik ki jótékony hatásukat. Emellett a 
GDP-növekedés sikerességének megítélésében érdemes számolni a bázishatással is, 
vagyis alacsonyabb bázisról könnyebb elérni a magasabb növekedési ütemet. Ettől 
függetlenül eredményeink fontos kiindulópontként szolgálhatnak egy újabb kutatás
nak, amely azt vizsgálhatja, hogy mi is magyarázhatja ezeket a különbségeket.
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Összefoglalás, következtetések 

E tanulmány tárgya a közép- és kelet-európai felzárkózási modellek külsőfor-
rás-bevonásának változása volt a 2008. évi nemzetközi válság után. A  tanulmány 
két fő kérdést elemzett. Először vizsgálta a külsőforrás-bevonás időbeli változását 
a 2008. évi válság után. Az elemzés megerősítette, hogy a válság előtt domináns 
külfölditőke-beáramlás fontossága a GDP arányában csökkent. Ezt semlegesítette az 
EU-támogatások és a külföldi munkavállalók hazautalásainak növekedése. A külső 
függőség továbbra is fontos maradt, de belső szerkezete átalakult. A külső adósság 
terén a válság előtti jelentős magánadósságok által vezérelt külső eladósodási perió-
dust adósságleépítési időszak követte.

A  második kérdés a regionális modellek meghatározásához kapcsolódott a 
külsőforrás-bevonás kontextusában. Az eredmények alapján három modell külön-
böztethető meg: egy FDI-, egy EU-támogatási és egy hazautalás-orientált modell. 
Mindegyik modellhez sajátos problémák kapcsolódnak. Az FDI-orientált modellben 
hátrány a külföldi vállalatoktól való függőség, a profitok hazautalása és a duális 
gazdasági struktúra kialakulása. A hazautalás-központú modellben az elvándorlás 
káros munkaerőpiaci és társadalmi hatásai emelhetők ki. Az EU-támogatási modell-
ben megjelenhet az erőforrásátok problémája, ami hatékonytalan forrásfelhasználás-
hoz vezethet, illetve elkényelmesítő hatással bírhat. Az elemzés arra is rámutatott, 
hogy az uniós források felhasználása nem volt mindenhol ugyanolyan sikeres, mert 
voltak olyan országok a régióban, amelyek több EU-forrást kaptak, mint amekkora 
gazdasági növekedést átlagosan el tudtak érni. 

E hátrányok miatt önmagában a külsőforrás-bevonásra való támaszkodás még 
nem vezet hosszú távon felzárkózáshoz. Tanulmányunk amellett érvel, hogy a kül-
sőforrás-bevonás ugyan szükséges a félperiférikus helyzetből fakadó tudás-, techno-
lógiai és tőkelemaradás kiküszöböléséhez, de semmiképpen sem elégséges. Tudatos 
gazdaságstratégiára van szükség, amely hatástalanítja az egyes modellekből követ-
kező felzárkózást gátló hátrányokat. Az is biztos, hogy egyetlen külsőforrás-bevoná-
si forrásra való túlzott támaszkodás nem jelenthet megoldást, vagyis diverzifikációra 
is szükség van, mert az mérsékelni tudja a negatív hatásokat. Véleményünk szerint a 
túlzott hazautalás-orientáltság fenyeget a legszámottevőbb társadalmi károkkal, így 
azt érdemes elkerülni. Ugyanakkor tisztában kell lenni a túlzott FDI-ra és az uniós 
forrásokra való támaszkodás hátrányaival is. A külföldi tőkére és uniós forrásokra 
épülő modellek akkor lesznek sikeresek, ha képesek a külsőforrás-bevonást az ipar-
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ági feljebb lépésbe fordítani, amihez innováció- és humántőke-orientált iparpolitika 
kialakítására van szükség. 

Elemzésünk számos elméleti tanulsággal szolgál. Először is bizonyítja, hogy az 
a megközelítés, amely FDI-orientált exportvezérelt növekedési modellként értékeli a 
régiót, csak részben állja meg a helyét. Megfeledkezik arról, hogy a 2008. évi válság 
előtti időszakban a külső eladósodásnak kiemelkedően fontos szerepe volt a gazda-
ságok külsőforrás-bevonásában. Emellett azt sem veszi figyelembe, hogy a válság 
után az EU-támogatások szerepe megnövekedett, az országok nagyobb részében ez 
vált a legfontosabb külsőforrás-bevonási elemmé. Az eredményeink szerint az FDI-
orientált modell a 2008. évi válság utáni időszakban csak Csehországra, Szlovéniára 
és Észtországra alkalmazható. Bár Csehországban a válság után a külső eladósodás 
is fontos szerepet játszott, és a roundtripping is megjelent, így itt sem egyértelmű az 
FDI-orientáltság. 

A második fontos tanulság, hogy a 2008. évi válság után a függőség jelentős 
csökkenése egyedül a külső adósság terén látszik. Az FDI-beáramlás ugyan csök-
kent, de az FDI-állomány és a külföldi vállalatok hozzáadottérték-termelése érdem-
ben nem mutatja a függőség enyhülését. A hazautalások és az EU-támogatások terén 
pedig növekedett a külső forrásokra való támaszkodás. Ez az eredmény eltér azoktól 
a megközelítésektől, amelyek a válság után a függőség egyértelmű csökkentését és a 
hazai gazdaság megerősítését látják (Bluhm & Varga, 2020). 

Az eredményeink azokat az elemzéseket igazolják vissza, amelyek szerint a 
válság utáni időszak útkorrekcióként értelmezhető. A külsőforrás-bevonás terén az 
adataink a külső adósság leépítésén túl nem a függőségek csökkenését, hanem azok 
diverzifikálódását erősítik meg, összhangban Bohle (2018) következtetéseivel. 

Az eredmények arra mutatnak, hogy a külsőforrás-bevonás alapvető jelentőségű 
a félperifériás növekedési modellekben, és a külföldi tőkén túl érdemes megvizs-
gálni más típusú külsőforrás-bevonási források szerepét is. Ez rávilágít arra, hogy 
a növekedési modellekkel foglalkozó szakirodalomnak mélyebben kell foglalkoznia 
a külsőforrás-bevonás kérdésével, hogy pontosabban érthessük meg a félperifériás 
fejlődés sajátos kihívásait. Tanulmányunk hozzájárult ehhez a diskurzushoz, ugyan-
akkor bizonyos korlátokkal bír. Például átlagos adatokkal dolgoztunk, amelyek el-
fedhetik az egyedi trendeket, és a külsőforrás-bevonási modellek elemzése során 
kihagytuk a külső adósság szerepét. Mindezek alapján elemzésünk számos új irányt 
is megnyit a további kutatások számára. Érdemes lehet részletesebben vizsgálni a 
növekedés és az uniós források mennyisége közötti összefüggéseket, valamint a 
bruttó adatok mellett a nettó adatok vizsgálatát is be lehetne vonni az elemzésbe. 
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