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Nagy Eva

A kiilfoldi miakodotoke-befektetések és a
gazdasagi novekedés osszefiiggéseinek
vizsgalata europai példak alapjan

Az elmdlt évtizedben a kilfdldi mikodétdke szerepérdl és a multinaciondlis véllalatok jelenlétének gaz-
dasagi hatasairdl Magyarorszagon is szamos tanulmany jelent meg. A tanulmany azt a kérdést jarja kérdl,
hogy milyen szerepet jtszottak a kilfoldi mikddétdke-befektetések (azok jellege, nagysdga stb.) Ma-
gyarorszag atalakuldsaban, modernizacidjaban és vilagkereskedelembe valé integralddasaban. A révid el-
méleti és térténelmi attekintést kbvetéen bemutatja néhany olyan eurdpai orszag tapasztalatait, amelye-
ket gyakran emlit a szakirodalom Magyarorszaggal ésszehasonlitva, mivel méretik, lakossaguk, foldrajzi
elhelyezkedésik, valamint gazdasagi fejlettségi szintjik alapjén hasonlé gazdasagpolitikai dilemmék és
vélasztasok elé kertltek, majd megvizsgalja, hogy milyen hatdssal volt a kilféldi mikédbtéke bedramlasa
az adott gazdasagok nbvekedésére és — szélesebb értelemben — tarsadalmi fejlédésére, valamint azt is,
hogy az milyen nem kivanatos kévetkezményekkel is jart.

A kiilfoldi mtikodotoke-befektetések és a ndvekedés viszonyanak vizsgalatanal az 6ssze-
hasonlit6é gazdasagtan szemléletmodjara épitettem, azaz nem pusztan a gazdasag telje-
sitményét mutatd indikatorokat veszem figyelembe, hiszen e szemléletben nem a(z adott
pillanatban) legjobb kibocsatasi mutatdt jelentd orszagot illeti a legnagyobb elismerés.
Ez a diszciplina a fejlddést a ndvekedésnél szélesebben értelmezi, a kdrnyezeti egyensuly
megOrzését és a tarsadalom viszonyainak civilizalasatlegalabb olyan fontos célnak tekin-
ti, mint a mennyiségi mutatok javitasat. Mindezekbdl az kovetkezik, hogy a kelet-eurédpai
gazdasagi atalakulas sikerességének vagy kudarcanak megitélésekor a mennyiségi muta-
tok ugyanlényeges informaciokkal szolgalnak, de mégsem lehet az eredményeket azokkal
azonositani (Bara 2000:39. A kiilf6ldi mikodétoke-befektetések gazdasagi atalakuldsban
jatszott szerepének megitélésekor tehat nem csupan annak a makrogazdasagi mutatokra
gyakorolt pozitiv hatasai érdekelnek, hanem az is, hogy civilizalodott-¢’ a tarsadalom,
javultak-eamindségiteljesitménymutatok, azemberitékébe ésahumaninfrastruktiraba
iranyulo befektetések.

Akiulfoldimtikodoétoke-befektetések kozép-kelet-eurdpai-elsésorban magyarorszagi
-atalakulasbanjatszottszerepének vizsgalatanal 6sszehasonlitaskéntolyan eurdpaiorsza-
gokat valasztottam, amelyek torténelmi, kulturalis és gazdasagi fejlodésiik tekintetében
tobb hasonlésagot mutatnak Magyarorszaggal, mint egyéb, az FDI vonzasa szempontja-
bol jelentds (fejl6do és fejlett) orszagok. Tettem ezt azért is, mert ezek az orszagok siker-
rel (amely ugyan kiilonb6z6 mértéki volt) jartak be azt az utat, amely a most csatlakozo
orszagok el6tt all, azaz a fejlett Eurdpai Unié perifériajarol a félperifériara, illetve a cent-
rumba vezetd utat.

Nagy Eva a Debreceni Egyetem PhD-hallgatéja. E-mail: enagy @bkae.hu



A kilfoldi mikéddtéke-befektetések és a gazdasagi ndvekedés . . . 151

Elméleti hatter:
A kulfoldi kézvetlen beruhazasok helye a nemzetkozi
tokearamlasban

A szakirodalomban anemzetkozi tékedramlds formdit megkiilonboztetikaz tigyletetlebo-
nyolitok szerint (egyéni vagy hivatalos), a lejarat ideje szerint (rovid lejaratu vagy hossza
lejaratt), s ezen beliil a hosszu lejaratt tranzakciok torténhetnek kdzvetlen beruhdzds for-
majaban, amikor a befektetd ellenérzést gyakorol a vallalat felett, vagy portfolié beruha-
zdsként, ahol a befektetd a befektetés hozamaban érdekelt.

Ezen megkiilonboztetések egyik célja az, hogy segitségiikkel kiilon lehessen valaszta-
ni a nemzetkozi kereskedelmet finanszirozo tigyleteket a spekulativ veszteségeket oko-
z60kto), illetve a gazdasagbol gyorsan kivonhaté *forrd pénzt’ a hosszua tavy, a gazdasag
fejlodését elosegito befektetésektdl. Ugyanakkor gyakran éppen a szakmai befektetoknek
allhat érdekében valamely helyi vetélytars kiiktatasa, vagy legalabbis bekebelezése. Az is
koztudott, hogy bar a miikod6toke-befektetések joval kevésbé likvidek és konnyen moz-
gathatok, mint a spekulacios céllal bearamlé forr6 pénzek, a hosszu tavu befektetések tar-
tossagara sincs garancia; a befektetd, a gyakran tobb orszagban termelteté multinaciona-
lisvallalat - mivel kevésbé kotik tarsadalmi és kulturalis megfontolasok — megsziintetheti
a gyartast az adott orszagban, ha az mar nem versenyképes szamara. (Hamar 1995b: 54)

Kozvetlen beruhdzds (FDI) alatt egy vallalat kilf6ldi leanyvallalatok létesitésére, vagy
azadottorszagbantalalhato vallalatokrészvényeinek felvasarlasaraforditottberuhazasait
értjiik. Ezek azonban nem feltétleniil jelentenek tékearamlast, hiszen gyakran el6fordul,
hogy a befektetett téke hozadékat az adott orszagban tjra befektetve a meglévo vallalat
részvényeit felvasaroljak, vagy 4j vallalatot hoznak létre. A kiilféldi kozvetlen beruhaza-
sokban legaktivabb szerepeta — t6kében gazdag orszagokban mikods — multinacionalis
vallalatok jatsszak, amelyek azonban a varakozasokkal ellentétben nem a fejl6dd, hanem
foként a fejlett orszagokban eszkozolnek befektetéseket.!

A mikodétoke kivitelének motivumai szerteagazdak. (Lang 1985:111) A legfontosabb
és legaltalanosabb cél a profit maximalizalasara valo torekvés, emellett azonban egyéb
mozgatdrugok is szerepet jatszanak. Ilyenek lehetnek példaul: 4j piac meghoditasa, mar
megszerzett piac megtartasa, munkaintenziv termelésnél a helyi, olcsé munkaer6 bizto-
sitasa, nyersanyaghoz vald hozzaférés, allami tamogatasok, garanciak, adokedvezmények
kiaknazasa. A vilaggazdasag extenziv novekedésének id6szakaban a tékekivitel f6 moti-
vuma a nyersanyagforrasok és az olcsé munkaerd biztositasa volt. S bar tagadhatatlan,
hogy az olcsé munkaeré ma is vonz6 a mikodoétoke szamara, mara a hangsuly egyéb
szempontok felé tolddott el. Napjainkban a t6kekivitel mozgatorugdi koziil egyre inkabb
elotérbe kertil a technoldgiai monopdlium megszerzése illetve megtartasa, hiszen ez tudja
biztositani a végso cél érvényesiilését, a profit maximalizalasat. (Lang 1985:113) A csuics-
technoldgiaval rendelkez6 multinacionalis vallalatok képesek ugyanis arra, hogy techno-
légiai-szervezetifolényiikbirtokaban nemzetkdziszintenszervezzék megtermelésiiket, és
egyidejlleg hasznaljak ki a kiilonb6z6 orszagok eltérd adottsagaibol szarmazo elonyoket.
Leghatékonyabban kiilf6ldi tokebefektetések révén teremthetd megahazaitechnolédgia és

'Ezt a tényt Hamar (1995:55) azzal magyarézza, hogy a kereskedelem (‘second best solution’) és a tényezémobilitas
egymast helyettesité, mig a kereskedelem és a kbzvetlen beruhdzasok egymast kiegészits, komplementer hatasuak.)
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termékek kiilfoldi felvevd piaca, masrészt pedig lehet6vé valik az anyaorszagban elavult
technika exportalasa és az anyavallalat gyors atallasa a legtjabb technikara.

A nemzetkoézi szintl tékearamlasi folyamatok szemléltetésére tekintsiik most réviden
at a kiilfoldi miik6détdke-befektetések tendencidit az elmult évtizedekben. A masodik vi-
laghaborut kovetéen a kdzvetlen beruhazasok legdinamikusabb hajtomotorjai a vallalat-
alapitasi és —felvasarlasi tevékenységén keresztiil a tobb orszagot behal6zo és tobb iparagat
integral6é multinacionalis vallalatok lettek. A dinamikus terjeszkedés ekkor els6sorban
a feldolgozoiparban ment végbe. Ebben az id6szakban lényeges valtozasok mentek vég-
be a multinacionalis vallaltok szervezeti rendszerében is: a korabban jellemz6 vertikalis
felépitést (alapanyagtol a végtermékig) egyre inkabb felvaltotta a horizontalis integracio,
ahol a vallalat ugyanazt a fajta terméket, illetve annak alkotdrészeit szamos orszagban
gyartatja.

A termelés internacionalizalodasaval, a termékdifferencialas nemzetkozi szintvé va-
lasaval az 1980-as években a termelési tényez6k nemzetkdzi aramlasa addig nem latott
mértékben felgyorsult, s ennek kévetkeztében gyokeres valtozasok kovetkeztek be a ha-
gyomanyos nemzeti védekez6 eszkdzok hatékonysagaban, a nemzeti gazdasagpolitikak
mozgasterében. A kiilfoldi miikod6toke-aramlas dinamikajanak felgyorsulasaval parhu-
zamosan tobb tendenciavaltozas is megfigyelheto volt a 80-as években, kiilondsen

- akilfoldimikodoétoke-aramlas fokozott koncentracidja a fejlett orszagok egymas
kozotti kapesolataiban

- akulfoldi miikodotoke-aramlas fokozott koncentraciodja a szolgaltatd szféraban
(informacid, pénziigyi, kutatasfejlesztési teriileteken)

- amultinacionalis vallalatok fejlett orszagokban létesitett regionalis haldzatainak
kiépitése.

Bar ebben az idészakban a fejl6d6 orszagokba kihelyezett tékemennyiség is noveke-
dett, a kiilfoldi mikodotoke-aramlas koncentracidja a fejlett orszagokban a harmadik vi-
lag részesedésének folyamatos csokkenését eredményezte. (Hamar 1995b:60)

Tovabbi lényeges valtozas a kiilfoldi miikod6toke-befektetések modjaban kovetkezett
be:ahagyomanyos termel6 vallalatokba invesztalas helyett az orszaghatarokon keresztiili
vallalati fuziok, felvasarlasok és stratégiai szovetségek valtak dominans formakka.

Az 1990-es évek elso felének két legjelentdsebb fejleménye az 1992-ben Kinaban meg-
hirdetett ‘nyitott kapu’ politikaja, és a kozép-kelet-eurdpai volt szocialista orszagokban
1989-t6] kezd6dden bekovetkezd politikai és gazdasagi atalakulas. Az elobbi hatasara
1993-ban - csupan egy év alatt — a kiilfoldiek 20 milliard dollart fektettek be a kinai gaz-
dasagba. Az utébbi torténések kvetkeztében, az atalakulassal jard liberalizacio és privati-
zaci6 hatasara megindult akilf6ldi miikodotoke aramlasa a kozép-kelet-eurdpairégioba,
kiilondsen egyes iparagakba (autoipar, papiripar, gyogyszergyartas, textil- és élelmiszer-
ipar) és szolgaltatasokba (biztositas, telekommunikacio).

Figyelemre mélto, hogy ebben az idészakban az 1990-es évek elején egyre mélyiilé
recesszio ellenére Magyarorszag relativ t6kevonzo képessége nagyon jo: 1989-93 kozott
évrol évre megduplazddott a hazankba iranyuld befektetések mértéke. Hamar (1995b:67)
ramutat, hogy Magyarorszagon az évi kiillfoldi mikodoétéke-bearamlas GDP-hez viszo-
nyitott aranyat tekintve kiemelked6en magas (1993-ban mar 6,3%), s6t, mas jelentds t6-
kefelvevé orszagokkal 6sszehasonlitva csaknem egyediilallo (csupan Malajziaban haladja
meg akiilfoldi mikodotéke-bearamlas GDP-aranya a magyarorszagit, sotegy fore vetitve
az 1993-ban Magyarorszagra bearamlo toke értéke csaknem azonos a malajziai értékkel).
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A kulfoldi mikodotoke-befektetések vilaggazdasagi dinamikaja vonatkozasaban a
szakirodalom a kés6i hetvenes évek 6ta harom, egymastol igen kiilonb6z6 jegyekkel bird
kiilfoldi befektetési boomot ir le. Amint mar emlitettiik, a kiilfoldi miik6d6toke-befekte-
tések robbanasszerli novekedése a vilaggazdasagban a 80-as évekkel kezd6dott meg. Az
els6 boom 1979-81 kozott, a masodik olajvalsagot kdvetden kovetkezett be, amikor is a
beruhazasok novekedését az olajtermeld orszagok generaltak, és a befektetok zome a fej-
lett orszagok transznacionalis olajvallalatai voltak. A masodik boomot az 1986-90 kozotti
id6szakra teszik, ennek folyaman a legtobb fejlett orszag jelentds direkt befektetové valt.
Ezekben az években kiilonésen Japan szerepe nétt meg befektetoként. A legvonzdébb be-
fektetési célpontta Kina valt, olyannyira, hogy 1990-ben mar 14 milliard dollart tett ki a
kalfoldi téke nagysaga, mig ekkor még a kelet-eurdpai befektetések 6sszértéke minddssze
2,9 milliard dollar volt. A harmadik boom soran, 1995-98 kozott, a befektetések mértéke
minden régioban - bar kiilonb6z6 mértékben - emelkedett, mégis a nagy nyerteseknek az
Egyesiilt Allamok és Kina tekinthet6k, ahové a teljes befektetett t6ke csaknem kétharma-
da iranyult. (Zsarnai 1999:88)

A fentiekbdl nyilvanvaléva valik, hogy a szakirodalomban sokat emlegetett ’elséként
érkez6 elénye’ a magyar gazdasag tekintetében csak a kozép-kelet-europai térségre vo-
natkozdan érvényesiil, és hogy - Hamar (1991:5) szavaival élve — a versengés ezen régio
orszagai kozott a maradékeért folyik.?

A kulfoldi mikodotoke szerepe néhany
nyugat-euroépai orszag fejlédésében

Irorszag

A kelet-eurdpai rendszervaltast kovetéen és az Eurdpai Unids tagsagra valo felkésziilés
idészakaban természetszertleg elindult egy olyan folyamat, amelyben az elméleti és gya-
korlati szakemberek elkezdtek kovetheté mintakat keresni, illetve mas, Magyarorszaghoz
bizonyos szempont(ok)bdl hasonlé orszagok altal bejart modernizacids utakat feltérkeé-
pezni és értékelni. Az [r Koztérsasdg altal elért gazdasagi sikerek kiemelték Irorszagot a
kis, periférialis eurdpai orszagok sorabol. Azonban ma mar Magyarorszagon is egyre tobb
tanulmény lat napvildgot, amely az ’ir csodat’, az [rorszdg altal az elmult évtizedekben
bejart fejlodési utat a korabbiaknal arnyaltabban és kritikusabban szemléli. Ezeknek f6bb
tanulsagait kisérelem meg az alabbiakban sszegezni.

AL vilaghdboru uténi [rorszég fejlettségi, iparosodési szintje, iparszerkezete tekinte-
tében Nyugat-Eurdpa legelmaradottabb, periférian elhelyezked6 orszagaihoz volt hason-
latos. Az 1950-es évek végéig importhelyettesitd politikat folytatott, amelynek gyokerei
mégaz 1929-33-as valsagig nyulnak vissza. A kiilfsldi feldolgozdipariberuhazasokat kor-
latoztak, a fejlesztések a hazaiipart és mez6gazdasagot céloztak meg, elsésorban szubven-
ciok és piacvédelem révén.

A tobbi eurdpai orszaghoz hasonldan a vilaghaboru utan az allami gazdasagpoliti-
ka neo-keynesianus jellege er6s6dott meg. A tilsagosan befelé forduld gazdasagpolitika
korlatai azonban az 6tvenes években a felszinre tortek. Az 1958-as recessziot kovetGen az

2 A szocializmus ideje alatt tiltottak a kézvetlen kilféldi beruhdzasokat, azonban bizonyos orszagokban egyre
inkabb megengedték a jobban szem elétt Iévé vegyes vallalatok létesitését.
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irkormany Fehér Konyvében meghirdette aszabadkereskedelmen alapulé piacgazdasdgot,
a vilagpiaci nyitast és az ezekre épiilé exportorientdcio koncepcidjat. Mivel a hazai ipar
gyenge és tokeszegény volt, a kiilfoldi miikoditéke fokozott becsalogatdsa tlint realis stra-
tégianak. (Artner 2000a:10) Igy akovetkezé hidrom évtizedben uralkodo gazdaségpolitika
arra az elképzelésre épiilt, hogy a kiilfoldi vallalatok gondoskodnak a sziikséges t6kérdl, a
miszaki fejlesztésekrol, a névekvo exportrol és az olcsé munkaer6 felszivasarol.

[rorszégnem csupdn mérete és foldrajzi helyzete okdn, hanem gazdasagifejlédésébenis
sok hasonldsagot mutat a kozép-kelet-eurdpaiorszagok fejlodésével. Aziripar fejlesztésea
II. vilaghaboru 6ta a kormany iranyitasaval tortént, s bar a fent emlitett gazdasagpolitikai
iranyvaltas hatarozott volt, sok szempontbol nem jelentette az allami gazdasagpolitika és
az allam szerepének hattérbe szorulasat. Egyes elemzk szerint az alkalmazott eszkzok
és azok hatdsa tobb hasonlésagot mutatott a tervgazdasagokhoz, mint a piacgazdasagok-
hoz.?

Az 50-es évek végétdl a transznacionalis vallalatok vonzasanak érdekében kiilonb6z6
Osztonzoket vezettek be, és szamosallamiintézménythoztaklétre. A kilfoldibefektetések
tamogatasaban kulcsszerepet kapott a mar 1949-ben megalapitott iparfejlesztési hatosag
(Irish Development Authority, IDA) és a mar szintén korabban is mikddé Export Tanacs
(Irish Export Board), amely ma is jelentds exportszervezd és -0sztonzo szerepet tolt be. Az
eredetileg regionalis vallalatalapitasi kedvezményeket 1956-ban kiterjesztették az egész
orszagra. Ugyanebben az évben a pénziigyi torvény 50%-os adomentességet biztositott a
feldolgozoipari exportra, amelyet 58-ban 100%-ra néveltek, s kedvezményeket nytjtottak
az ipari épliletek és gépek amortizaciodjara. (A feldolgozodipari kivitelbdl szarmazo profit
egészen 1990-ig teljesen adomentes volt.) Az Gj beruhazasokhoz ésaz exporthozszitkséges
importot vammentessé tették, szamos adokedvezményt vezettek be és a toke- és profit-
repatrialast szabadda tették. (Artner 2000a:11) A tranznacionalis vallalatokat a bokezi
allami juttatasok és alacsony adok mellett az angol nyelvi lakossag, a viszonylag fejlett
infrastruktira és a kedvez0 szabalyozasi kdrnyezet is vonzotta.

Mindezek - a vilagpiac béviilésével egytitt — kedveztek az ipari toke bearamlasanak.
1960 és 1976 kozott 662 kilfoldi beruhazas jott 1étre, elsésorban a technoldgiahordozé
szektorokban (elektronika, elektromos gépgyartas, gyogyszeripar). A GDP novekedé-
si iiteme a hatvanas években 4-5%-os volt. Mindez nem fiiggetlen attél, hogy a kiilfoldi
mikodo toke részesedése az ipari termelésbol folyamatosan novekedett. A kiilfoldi téke
1973-ra mar 39%-at adta a feldolgozoipari exportnak, és 53%-at a nem-élelmiszeripari
exportnak.

[rorszég 1973-ban csatlakozott az Eurdpai Kézdsséghez. Az ir fél nagyfoku tudatos-
sagat titkrozi, hogy a csatlakozasi okmanyhoz egy kiilén dokumentumot (30. sz. Proto-
koll) is csatoltak, amelyben az EK elismerte az ir kormany gazdasagi-ipari programjainak
sziikségességét, céljait pediga Romai Szerzodéssel 6sszhangban 1év6, tamogatando célok-
nak tekintette. (Ezek a kovetkezok voltak: a munkanélkiiliség csokkentése, a novekedés
gyorsitasa, a regionalis kiillonbségek mérséklése, az életszinvonal emelése.) A Protokoll
kikototte, hogy [rorszag helyzetét kiilonleges figyelemmel kell kezelni a Romai Szerzédés
allamisegélyekrol szol6 részének alkalmazasakor, tehat a fenti célok megvaldsitasanak ta-
mogatasat is biztositani tudtak. Paradox mddon az EK ,,mar a csatlakozaskor engedélyez-

3 Az ir fejlédés Kozép-Kelet-Eurdpatdl eltérd sajatossaga, hogy az ir gazdasag jelentds és tartos kiilsé (K6zos Piac-i)
tdmogatasban részesil hosszu idd ota, de ez nem tartozik dolgozatunk targyahoz.
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te [rorszagnak a Kozosségben egyébként iildozott allami szubvencidk, adokedvezmények
gyakorlatanak fenntartasat” (Artner 2000a:12).

A liberalizacio kovetkeztében megugro mitkodétoke-bearamlasnak kdszonhetden az
import mellett az export mar a 60-as években is dinamikusan fejlodétt. A csatlakozas e
tendenciakat felerdsitette: a 70-es években 1,6 milliard dollar, a 80-as évek elsé felében
pedig tovébbi 1 millidrd dollar kiilféldi miikodétéke dramlott be az orszdgba. [rorszdg
kiilkereskedelmi teljesitménye nem romlott a csatlakozas utani években, ami pedig a ké-
sObb tagga valé harom déli periférias orszagban bekovetkezett. 1975 és 1984 kozott az
export volumenben 2,2-szeresére, értékben kozel 7-szeresére nott. (Artner 2000a:13) Az
unid piacanak jelentésége [rorszag szempontjabdl egyre nétt, és a tagsag lehetévé tette a
kiilkereskedelem diverzifikalasat, és ezaltal az ir gazdasagnak a brit gazdasagtol valo er6-
teljes fliggésének csokkentését.*

Az export aruszerkezete is pozitivan valtozott: a munkaigényes ,tradicionalis” agaza-
tok (élelmiszer, dohany, textil, cipd) helyét atvették a csucstechnoldgiak: az ir kivitel majd-
nem felételektronikaiés szoftvertermékek és gyogyszerek adtak. A kereskedelem aruszer-
kezetének modernizacidja mogott a belfoldi ipar szerkezetvaltozasa huzédott meg: az 4j
iparszerkezet egyértelmiien a kiilf6ldi miikodétoke bearamlasanak hatasara alakult ki, a
modern szektor szinte kizarolag a transznacionalis cégek irdnyitasa alatt fejlodott ki.

A csatlakozas hatdsait nehezen lehet elvalasztani az egyéb, vilagpiaci vagy nemzeti
gazdasagpolitika altal okozott hatdsoktdl, de a 70-es években az integracio egyrészt fel-
gyorsitotta az 50-es évek végén kezd6do liberalizacios folyamatot, és felerdsitette annak
hatasait, masrészt pedig a 70-es évek vilaggazdasagi valsaga egybeesett az ir gazdasag al-
kalmazkodasi periddusaval, vagyis a ,,kétféle ’sokk’ egyszerre érte a gazdasagot” (Artner
1998:57). A 70-es évek vilaggazdasagi krizise és az unios tagsaggal jar6 ’adaptacios sokk’
létensen sulyosbodé egyenstlytalansagokhoz vezetett, amelynek kovetkeztében [rorszag
a 80-as években valsagos id6szakon ment keresztiil. A koltségvetés egyenstlyanak meg-
bomlasahoz, az allami adossag emelkedéséhez nagyban hozzajarult az is, hogy a kiilfoldi
cégek létesitésére és exportjuk tdmogatasara szant osszegek folyamatosan meghaladtak
az ezektdl szarmazé bevételeket. Ekkor kezdddtek az els6 komoly vitak a ,kiilfoldi téke
gyengekisugarzd hatasarol” (Farkas 1998:2) ésahazaitulajdonuiparrdl, amelyetakisiize-
mi jelleg és az alacsony verseny- és exportképesség jellemzett.

A 80-as évek soran a kilfoldi téke bearamlasa ellenére a gazdasag altalanos helyzete
rosszabbodott. Az inflacié 1980-ben 20% f6lé szokott, és a munkanélkiiliség is egyre st-
lyosbodé méreteket 6lt6tt: 1981-ben a 10, 1987-ben mar a 20%-ot is meghaladta. A 80-as
években a GDP éves novekedési iiteme csak 1,5%-o0s volt, a hazai felhasznalast meghata-
roz6o GNP pedig csokkent. A profitrepatrialas és a t6kekivitel meghaladta a GDP egyti-
zedét. Feler6sodtek az ir gazdasagfejlodési ut és akiilfoldi toke szerepe koriili vitak, és ,,az
egész addigi gazdasagfejlesztési koncepcid hosszu tavu fenntarthatdsaga kérddjelez6dott
meg” (Farkas 1998:3).° A vitak egyik sarokkove a dudlis gazdasdg kialakulasa volt: a téke-
er6s kiilfoldi vallalatok modern agazatokban, modern technoldgiaval dolgoztak, termelé-
kenységiik, méretiik nagyobb, és tevékenységiik joval profitabilisabb, mint a tradicionalis

41950-ben az ir export 90%-a, napjainkban méar csak egynegyede irényul Nagy-Britannidba. Az import is jelentd-
sen csékkent, de itt még erésebb a fliggés: ma is a behozatal egyharmada Nagy-Britanniabdl szarmazik.

> A 70-es évek végétdl a liberalizacios és tékebecsalogatd gazdasagpolitikat erds belfoldi kritika érte, és 1982-ben
egy amerikai tanacsadd cég jelentésében a hazai ipar kiemelt témogatasat javasolta (Telesis jelentés).
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iparagakba szoruld, kis mérett tokeszegény hazai vallalatoké. A hazaiipar egyre mélyebb
valsagba sodrédott, termelési volumene cs6kkent és a 80-as évek derekaiga hazaiiparban
foglalkoztatottak szama (a hetvenes évekhez képest) 27%-kal esett vissza.

Osszességében az iranyvéltas a kordbbi gazdasagpolitikai koncepcid sikertelensége és
részben akiilfoldi téke kedvezdtlen hatasai miatt valt elkeriilhetetlenné. ,, A koncepcioval-
tast, a munkahelyteremtésre és a bels6 iparra valo koncentralast az EU-Bizottsag anyaga
szerint (i) a profitrepatrialas nagysaga, (ii) az ir gazdasag és ipar er6s6d6 dualizmusa, (iii)
az export hatékonytalansaga, (iv) a munkahelyteremtés elégtelensége kényszeritette ki”
(Farkas 1998:14).

A hibasnak bizonyult gazdasagpolitikailépések karos hatasait az ir gazdasagra Artner
(1998: 63) nyoman a kovetkezo f6bb pontokban foglalhatjuk 6ssze:

- a tobbnyire kis méretti ir vallalatok nem alltak a nemzetkozi vallalatok és aruk
versenyét, egyre inkabb hattérbe szorultak,

- habarakedvezményekhez jogilag minden vallalat hozzajuthatott, azokat elsGsor-
ban a transznaciolnalis vallalatok tudtdak kihasznalni,

- atamogatasok, kedvezmények alkalmazdasa a téke javara tolta el a relativ tényezo-
arakat, és ez a foglalkoztatas névelése ellen hatott,

- a high-tech beruhazasoknak kedvezo politika a tradicionalis, komparativ el6-
nyokre épiilé agazatok (pl. élelmiszeripar) karara valtoztatta meg a termelési
strukturat,

- atlkejuttatasok és adokedvezmények aranytalanul nagy tehertételt jelentettek a
koltségvetésnek, és hozzajarultak az eladésodashoz.

Az egyensuly helyreallitasara nemzeti fejlesztési tervet dolgoztak ki®, és hozzalattak a
nemzetgazdasagi fejlodést gatlo ipari dualizmus felszamoldsdhoz. Jelent6s intézményi re-
formokat hajtottak végre a hazai ipar tdmogatdsa érdekében. A gazdasag dualitasat azzal
enyhitették, hogy a kiilf6ldi toke kozvetlen pénziigyi tamogatottsaganak hazai iparéhoz
viszonyitott aranyat csokkentették. Természetesen eldiranyoztak a kozkiadasok csok-
kentését, a kiilgazdasagi mutatok javitasat, tovabba a gazdasagfejlesztési tigynokségek
feladatait Gjradefinialtak. A stabilizacid dsszességében a lakossagi fogyasztas drasztikus
csokkentése nélkiil zajlott le. A terv megvaldsulasat a kedvez6 kiils6 hatasok is segitették
azéltal, hogy az észak-amerikai t6ke az egységesiild eur6pai piacban Irorszdgot hid f641l4-
sanak tekintette.

Aztjgazdasagpolitikanak koszonhetéen a 90-es évekre a kiilfoldivallalatok mar nettod
befizetéi lettek az allami koltségvetésnek, és nétt a hazai ipar dinamizmusa és exportké-
pességeis. A GDP évi atlagos novekedése a 90-es évek elsé felében 5% (a GNP 4%), 96-ban
mar a 7%-ot is elérte. Az egy fére es6 GDP tekintetében Irorszdg 1996-ban utolérte, sét
lehagyta Nagy-Britanniat, és megkozelitette az EU atlagat. Emellett a gazdasagi fejlodést
az EU-atlagnal alacsonyabb, majd 97-t6l megszlind koltségvetési deficit, alacsony inflacio,
valamint fizetésimérleg-tobblet jellemezte.” S mig az EU-n beliili kimagaslé névekedése
okdn napjaink ‘gazdasagi csodéjaként’ emlegetik [rorszagot, nem szabad elfelejteni, hogy
még tobb teriileten tovabbi lépéseket kell tennie, elsésorban a munkanélkiiliség kezelésé-
ben, a tovabbra is fennalld szerkezeti dualizmus enyhitésében és a hazai vallalatok profi-
tabilitasanak javitasaban.

® ezt az EU-val is megvitattak, és az EU anyagi tamogatést is nydjtott hozza

7 A kedvezé makrogazdasagi trendek eredményeképp Irorszag viszonylag hamar teljesitette az EMU tagjava vélas
maastrichti kritériumait.
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Farkas (1998: 4) az ir allam szerepét a fejlédésben az 50-es évektdl napjainkig a ko-
vetkezé modon foglalja ssze: ,,... [rorszdg akkoriban egy keynesi vildgban - specialis
helyzetétéslehetdségeit kihasznalva (példaul tokeimport) —az atlagosnal erésebb piacnyi-
tassal és liberalizacios politikaval ért el sikereket, ami azonban sok ellentmondast hordo-
zott magaban, és hamar befulladt. A nyolcvanas évek ota éppen ellenkez6 volt a szituacio.
Talén talzassal, de a lényeget megragadva azt mondhatjuk, hogy ekkortdl [rorszég a libe-
ralizmushaborgd tengerén jelent6s mértékben a gazdasag allamibefolyasolasa utjan értel
az ipari orszagok kozott kiemelkedd haladasi (fejlédési) titemet.”

Portugalia

Portugalia méretét és lakossagat tekintve Magyarorszaghoz hasonlo orszag. A gyarmat-
birodalmi multtal szemben a huszadik szazad legnagyobb részében politikai és gazdasagi
értelemben is a perifériara szorult, mas eurdpai orszagokhoz viszonyitva elmaradottsaga
jelent6s mértéku volt. Az eurdpai unids tagsag és az ezzel egyiitt jard gazdasagi nyitas
hatasara két évtized leforgasa alatt komoly gazdasagi és tarsadalmi atalakulason ment
keresztill, ami nem csak a makrogazdasagi mutatok javulasaban tiikr6z6dik, hanem az
infrastrukturalis fejlédésben és az emberek javuld életmindségében is.

Portugaliaban a csatlakozast megel6z6 évtizedek gazdasagpolitikdjat az importhe-
lyettesitd, Onellatast célzo kereskedelempolitika és a gazdasagi folyamatok erds allami
kontrollja jellemezte. Ebbdl a szempontbdl a vilagpiaci integracié megvaldsitasahoz Por-
tugalianak hasonld problémakat kellett megoldania, mint a rendszervaltas utani Magyar-
orszagnak. Jelentds eltérés volt azonban az, hogy Portugaliaban a diktatura ideje alatt sem
szlint meg a kiilfoldi toke bearamlasa® ésa maganszektor sem, bar annak mitkodése erds
allami ellendrzés alatt allt. Az 1974-es forradalom és az azt kovetd allamositasok termé-
szetszertlileg riasztoan hatottak a kilfoldi befektetékre (Hamar 1995a:41). A gazdasag
iranyitasaban megerdsodtek a tulcentralizalt, biirokratikus elemek, és az allamnak meg-
hatarozo szerepe volt a forrasallokacioban és a gazdasag kulcspozicidiban (dllami nagy-
vallalatok a kereskedelemben, bankok, biztositas stb.). A kovetkez6 évtized sordn a bels6
politikai harcok megakadalyoztak a gazdasagpolitika atalakitasat.

A politikai enyhiilés, a nemzetkozi szervezetekkel kotott egyezmények és a gazdasa-
gi nyitas hatasara a miikodé6toke-befektetések, vallalatalapitasok szama megnétt. A ke-
reskedelem liberalizalasat a gazdasagi egyensuly felbomlasa kényszeritette ki. A klfoldi
mukodotoke-bearamlas hatasainak tovagyulrizését viszont még akadalyozta az allami
kontroll ésintézményirendszer, valamint az iparpolitika (iparvédelem) szamos elemének
fennmaradasa. A liberalizacié kovetkeztében kiélez6dtek a gazdasagi problémak, és ez a
gazdasagpolitika visszarendez6dését, az importot fékezd, vilagpiaci hatasoktdl fiiggetlen
iparfejlesztést eredményezett. Aziparpolitika nem piackonform eszkdzeinek alkalmazasa
megakadalyozta a gyokeres strukturavaltast, és halaszthatova tette a vallalatok vilagpia-
ci kovetelményekhez valé alkalmazkodasat. A valodi gazdasagi nyitottsag, a piaci intéz-
ményrendszer kiépitése viszonylag késén, csak az EK-be valo belépéskor valdsult meg.

Az Eurdpai Unidhoz vald csatlakozas Portugalidban a kiilfoldi tokebefeketésekre vo-
natkozd szigoru szabalyok fokozatos liberalizacidjat hozta magaval (pl. a korabbi enge-

8 Jogilag mér 1935-tél kezddben volt lehetbség kiilfoldi tékeberuhdzésra. Jellemzé azonban, hogy még az 1965.
évi térvénymaodositas is kételezé portugal tobbségi részesedést irt elé (Hamar 1995a:42).
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délyeztetési eljarast eltorolték, és csak statisztikai célokbdl sziikséges a regisztracio)®. Ez
6nmagaban isakiilfoldi mikodotoke-beruhazasok ugrasszertinovekedését eredményez-
te, aminek Gjabb lokést adott a 90-es években a portugal privatizacios program.'® 1989 és
1998 kozott tobb mint 100 allami vallalatot privatizaltak, és az ebbdl szarmazo bevétel ko-
zel 15 millidrd dollart tett ki (Artner 1999:94).1' A miikodétoke vonzasaban azonban a sza-
balyozasi rendszer enyhitésénél jelentdsebb szerepet jatszott az, hogy a névekvd verseny
kikényszeritette a strukturavaltast, és ez hatékonyabb forrasallokaciot, javuld versenyké-
pességet és a toke jobb megtériilését eredményezte. A 80-as évek soran a kiilfoldi befek-
tetk az olcso helyi munkaerd bazisara épitve 0j termelési kapacitasokat és uj munkahe-
lyeket hoztak létre. Kialakultak olyan huzoagazatok és teriiletek (pl. a Setubal kornyéki
autdipar), amelyek meghatarozdva valtak a portugal ipar és export fejlédésében. A nagy
tokeberuhazasi projektek egyike, a Ford és a Volkswagen altal alapitott joint venture, az
Auto Europa jelent6s volument differencialt terméket gyartott exportra. Ezek a projektek
azonban tovabbi elonyokkel is jartak: a helyi vallalatok profitaltak a technologia transz-
ferbdl, a mindségellendrzés fejlédésébdl és a marketing csatornak kiépitésébdl (Macedo
2000:126).

A kilfoldi mikodotoke-beruhazasok nagysagrendjét tekintve az 1986-os csatlakozas
és 1994 kozott atlagosan 2-3 milliard dollar folyt be évente, majd részben az Expo hata-
sara 1995 és 1998 kozott megharomszorozddtak a befektetések. A legnagyobb befektetok
eurdpai unios tagallamok voltak, Spanyolorszag, Franciaorszag, Németorszag és Nagy-
Britannia, de jelentds az Egyesiilt Allamok szerepe is. A befektetések tipusét tekintve a fel-
vasarlasokaranyajoval meghaladjaazoldmezésberuhazasokét, kiilondsena privatizacios
program beindulasat kévetden.

Abefektetések jelentéshanyada, mintegy 40%-a a szolgaltato- (idegenforgalom, keres-
kedelem) és a pénziigyi szektorba aramlott, de bizonyos ipari agazatok is vonzénak bizo-
nyultak;leginkabb az autégyartas, elektronika, élelmiszer, gyogyszeripar. Ezek a kiilfoldi
tulajdonu vallalatok els6sorban exportra termelnek, ami a bels6 piac nagysagat és a kiil-
foldi részesedésii cégek nagyobb export- és importhajlanddsagat tekintve nem meglepd.

Makrogazdasagi fejlodeés

A csatlakozast kovet6 években (1986-1990) a portugal GDP novekedése jelentGsen meg-
haladta az unié GDP-jének névekedését. Mig az EU-ban atlag 3,3% volt a novekedés, az
ibériai orszagban éves atlagban elérte az 5%-ot. Ezt kdvetGen megtorpant, s6t 1993 és 1995
kozott megfordult a trend, mert Portugalia az EU tobbi tagallamanal nehezebben labalt ki
arecessziobol. 1996 és 1999 kozott viszont megint atlagon feliili ndvekedést produkalt az
orszag. Az EU-s tagsag idoszakaban korabbi hatranyanak sikertilt egy jo részétlefaragnia,
mig a portugal GDP/f6 vasarlder6-paritdson szamolva a csatlakozas el6tt, 1983-ban még
csupan az EU-atlag 55%-a volt, 1998-ban mar elérte a 74%-ot. Portugalianak egyéb mak-

9 Az 1986. évi térvénymaddositas lehetdvé tette a 100%-os kulféldi tulajdond véllalatok alapitaséat Portugaliaban,
igaz ugyan, hogy tovabbra is elbirnak bizonyos kikotéseket, pl. a foglalkoztatottak megtartasara, ¢j munkahelyek
[étesitésére vonatkozdan.

"0 Ennek elinditdsdhoz szikséges volt az 1989-es alkotmanymodositas, mivel az 19876-os alkotmany az allami
véllalatok privatizaciéjat megtiltotta, valamint a privatizacios térvény meghozatala.

" Az dllami vallalatok privatizacidja sorén az dllamhéztartas egyenstlyanak helyreéllitasa elsédleges szempont volt,
és a privatizacio f6 eszk6zéul a részvények tézsdén keresztili értékesitését vélasztottak.
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rogazdasagi mutatoi is nagyon kedvezden alakultak, amiben bizonyosan nagy szerepet
jatszottak az EMU-tagsagra iranyuld erdfeszitések. (Csak a legfontosabbakat tekintve: az
inflacid értékét az 1992-es 11%-r6l 1995-re 4, 1999-re pedig 2,2%-ra szallitottak le, a defi-
citet az 1993-as 7%-rol 1998-ra 2,3, 1999-re 1,9%-ra sikeriilt leszoritani, az allamaddssag
1995-ben a GDP 64,7%-at, 1999-ben mar csak 56,1%-at tette ki. Nagyon kedvezd tenden-
ciat mutat a munkanélkiiliség rataja, ami a 80-as évektdl egyre inkabb az Eurdpai Unids
atlag alatt van. Ez kiilonésen a szomszédos Spanyolorszaghoz viszonyitva szembetiing,
ahol az Uni6s 4tlagot joval meghaladé 15-20% kozott mozog.) (Eltetd 2001:3) A siker to-
vabbi fontos tényezdje az, hogy a gazdasagi konjunkturat nem a bels6 fogyasztas, hanem
a beruhazasok és az export indukaltak.

Tobb kozgazdasagi elmélet szerint nemcsak az adott orszagba bedramld, hanem a
kiaramlo befektetések is fontos szerepet jatszanak a gazdasagi fejlédés szempontjabol.
Az Unidhoz vald csatlakozas el6tti és az azt koveté néhany évben a bearamlé kulfoldi
mkodotoke joval felilmulta az orszagbol kiaramlo téke mennyiségét. Az 1990-es évek-
tol kezdve viszont Portugalia kiilfoldi befektetései egyre novekvo tendenciat mutatnak,
olyannyira, hogy 1998-ra mar nett6 befektet6vé valik, s6t a vilag nyolcadik legnagyobb
kiulfoldi tokebefektetésekkel rendelkez6 orszaga lesz. A legnépszertibb befektetési formaa
kulfoldivallalatokbanszerzetttékerészesedés. Abefektetésekagazatimegoszlasattekintve
a szolgaltatasi szektor all az els6 helyen (pénziigyi, biztositasi teriiletek), a feldolgozoéipar
részesedése fluktudl, de rendre joval elmarad a szolgaltato szektorétdl (Elteté 2001: 7).

Portugaliaval kapcsolatban fontos tanulsag, hogy az import és a tékearamlas libera-
lizacids folyamata mellett az allami beavatkozas eszkdzrendszerének atalakitasa, kiter-
jedésének (fokozatos) leépitése és ezzel egyiitt a modern piacgazdasag megteremtéséhez
sziikséges gazdasagpolitika érvényesiilése kellettahhoz, hogy a t6kebearamlas pozitiv ha-
tasai érvényesiilhessenek. Ezek a pozitiv hatasok a mikroszféra gyokeres atalakulasan, a
vallalatok alkalmazkodd- és versenyképességének javulasan keresztill johettek létre.

Gordgorszag

A masodik vilaghabort utan, az amerikai segélyek elapadasat kovetden az egyensulyta-
lansag megsziintetése érdekében az 1950-es években Gordgorszagnak gazdasagi refor-
mokat kellett bevezetnie. Mas eurdpai orszagokhoz hasonldan liberalizaltak az importot,
és véget vetettek az addig protekcionista kereskedelempolitikanak. 1953-ban a drachmat
100%-kal leértékelték. Ezekkel a Iépésekkel egyrészt a gazdasagot kivantak stabilizalni,
masrésztakiillfoldi mikodotékét az orszagbabecsalogatni. Az Eurdpai Gazdasagi Kozos-
séggel 1961-ben alairt tarsulasi megallapodastol dataljak azimporthelyettesités felvaltasat
az exportorientacios politikaval. A gazdasagi iranyvaltas elkezd6dott, amelyet késobb az
1981-es teljes jogu tagga valas visszafordithatatlanna tett.

A kulfoldi mikodotoke gazdasagi sulya igen jelentds Gordgorszagban. A kulfoldi
mkodotoke allomanyaa 80-as évek kozepe taa GDP egyotodével-egynegyedével egyen-
16, ez pedigazeurdpai atlagkétszerese-haromszorosa. Kevéssé ismert tény, hogy Gorogor-
szag mind a kiilf6ldi miikod6téke-allomany, mind az éves bearamlas tekintetében eloke-
18bb helyet foglal el, mint a kiilfldi tékevonzasarol hires [rorszdg. Bz még szembet{inébb,
ha az egy fore esé értékeket vessziik, de az egy fore eso kiilfoldi mikodotdke-allomany
még a portugalénal is nagyobb (bar a spanyol érték mellett eltorpiil) (Artner 2000b:2). A
transznacionalis vallalatok betelepiilésének motivacidjaban azonban 1ényeges kiilonbség,
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hogy a kis piacti [rorszdgba a kedvezd belfoldi adottsdgok exportcélu kihasznalasa volt a
cél, a nagyobb gordg piac miatt viszont ezek a vallalatok a belfoldi piacra is termelnek.

Az 1953-as gazdasagstratégiai iranyvaltastol a 70-es évek elejéig évente atlagosan 2,4
milliard dollar aramlott a gérog gazdasagba, és ekkor még a miikddo6tdke volt tulstlyban.
Az1974-etkoveto tiz évben a tékeimport éves osszértéke 1,8 milliard dollarra esett vissza,
de ebben azidészakban akdlcsontoke vette ata vezetd helyet. 1980 és 1988 kozott az Gsszes
tokebearamlas 61%-a hosszu lejaratu hitel. Ennek kévetkezményeképp egyre csokkent a
kiilonbség a bearamlo (mikodo- és kolesontoke) és akiaramlo (hiteltorlesztés és profitre-
patrialas) toke kozott, a tokeimport mind nagyobb része szolgalt tékeexport-célokat.

Azutébbikétévtizedbenviszontméseurdpaiorszdgokhozképest (Spanyolorszag, [ror-
szag, Portugalia) Gorogorszag vonzereje csokkent, s bar az orszagba aramlé miikodétoke
éves értéke a 80-as évek kdzepe 0ta megkétszerez6dott, mas orszagok esetében joval dina-
mikusabb voltabdviilés. (Spanyolorszag esetében négyszeres, [rorszag esetében 6tszoros,
Portugalia esetében viszont nyolcszoros ngvekedést regisztraltak.) A 90-es évek gorog fej-
16désében tehat kevésbé dominans szerepet jatszottak a tranznacionalis vallalatok.

Az 1970-es évekig a kiilfoldi téke a huzoagazatokba aramlott, és a technologiaimport
ésazexportorientacio révén komoly szerepet kapotta gazdasig modernizacidjaban. A 70-
es évek kozepétdl viszont a tranznacionalis vallalatok nem létesitettek uj beruhazasokat a
tokejavakat el6allitd agazatokban. Az exportcéluipari termelés helyett a belsé piacot meg-
célzo agazatok — fogyasztasi cikkek, szolgaltato szektor - felé fordultak, ami csokkentette
az ipar sulyat, és végso soron a gazdasag versenyképességét rontotta. Az ipari termelés
noévekedése lelassult: mig a 70-es évek mintegy 7%-os liteme az Unids atlagnak két és
félszerese volt, a 80-as években 1%-ra esett vissza, ami mar csak 60%-at tette ki az unios
atlagnak. Artner (2000b:4) felhivja a figyelmet arra, hogy az iparosodottsag alacsony fo-
kan bekovetkezé makroszerkezeti modernizacio, azaz a szolgaltato szektor eloretorése a
kevésbé hatékony termelés béviilésétjelenti. A téke azértaramlik a tercier szektorba, mert
ott viszonylag kis raforditassal érhet el nagyobb profitot, ezzel szemben a produktiv szek-
torok modernizalasa jelentés beruhazast igényel.

A gbrog gazdasag legszembet(indbb névekedése 1950 és 1980 kozott kovetkezett be,
harom évtized alatt a GDP tobb mint 6tszordsére nétt. A névekedés hajtdereje az ipar
volt. A novekedés lassulasa ugyan mar megkezdddott a 70-es években, azonban a 70-es
évtized atlagaban még meghaladta az EK-ét, tehat egy felzarkozasi tendencia bontakozott
ki,amely ezt kovet6en megtorpant. A gorog csatlakozas utaniidészaka GDP egyrelassuld
atlagos novekedési titemét hozta; a 70-es évek atlagos évi4,7%-os novekedése (az EU-atlag
masfélszerese) a 80-as évekre 1-2%-ra, az EU-atlag kétharmadara esett vissza. A 90-es
évek elején tovabb romlott a helyzet, de az 1993-as mélypontot kdvetGen mar javultak a
kilatasok, és 95-ben a GDP mar kozel 2%-kal nétt, 96-97-ben pedig mar Gjra meghaladta
az EU-atlagot. 1995-ben és azt kdvetSen az ipari termelés elérte a recesszio el6tti szintet,
viszont a fellendiilést jorészt a magan- és allami beruhazasok taplaltak. A beruhazasok
forrasa nem hitel volt (a kamatok nagysaga miatt nem is lehetett), hanem az allami és
vallalati toke, részben kiilfoldi miikodotoke. Végso soron a vallalkozasok aktivizalodasa
a profitabilitas altalanos feltételeinek javulasaval, azaz a toke kedvez6 megtériilésével ma-
gyarazhato. (Erre jo hatassal volt a munkaerdkoltségeknek és a kamatlabaknak a csokke-
nése.)

A Gordgorszag és [rorszag altal bejart utat elemezve Boltho (2000:168) az el6bbi rela-
tiv sikertelenségét tobbek kozott a kiilfoldi tokebefektetésekben rejld kiilonbségekkel ma-
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gyardzza. Amig [rorszdgban a t8ke elsésorban a high-tech iparagakban hasznosult, addig
Gorogorszagban a toke bearamlasa elsdsorban kolcsonok és ingatlanberuhazasok forma-
jdban tortént. [rorszag nagyobb tékevonzd képességéhez hozzdjérult az is, hogy relativ jo
infrastruktaraval rendelkezett, alacsonyabb voltakorrupcio, magasabb szinvonala voltaz
oktatasirendszer, a szakszervezeti mozgalom kevésbé volt konfliktusokkal terhelt. Lénye-
ges szempont az is, hogy széles tarsadalmi konszenzus létrehozasaval sikeresebb jovede-
lempolitikét folytatott és korddban tartottaazinflaciot. Osszességében Irorszag sikereseb-
ben teremtette meg a befektetd-barat kornyezetet a kiilfoldi tokebefektetések szamara.

A kulfoldi miikodotoke-befektetések motivacioi
Kozép-Kelet-Europaban

A kozép-kelet-eurdpai térségben az eddigi tapasztalatok alapjan a kiilfoldi befektetoket
altalaban az alabbi harom motivacié valamelyike vezérelte illetve vezérelte/vezérli:

- Sajat piacaik bévitése: a nyugati befektetok szamara gyakran mar csak a kelet-eu-
ropai orszagok jelenthetnek 4j piacot,

- Hatékonysagi elonyodk elérése: ezt elsdsorban a viszonylag olcso, de jol képzett
munkaerd teszi lehetdvé, de jelentdsen alacsonyabbak az egyéb koltségek is (pl.
koziizemi dijak, termelési céli ingatlanok ara), és mindezekhez hozzajarulnak az
adodrendszeri 6sztonzések is,

- A hatékonysag - és ezaltal vilagpiaci versenyképességiik — novelésével a Nyugat-
Eurépabairanyulo azsiai exportrobbanas visszafogasa: az azsiai exportoffenzivat
kivédendd jelentésen csokkenteniiik kell termelési koltségiiket, ami a gyariparuk
Ko6zép-Kelet-Eurdpaba telepitésével valhat lehetségessé.

Magyarorszag esetében a mikodotoke-befektetések legfontosabb motivald tényezodje a
belfoldi piac volt — a harmadik orszagba iranyuld exportlehetségekkel. Az orszagot sok
nagy befektetd tobbszorosen is centralis foldrajzi helyzete miatt is alkalmasnak talalta
arra, hogy befektetései regionalis kozpontjava valjon (Csdki 1996: 72).

A kilfoldi mikodotoke-befektetések szerepe a magyar gazdasag
atalakulasaban

Kalotay (2001) a kilfoldi mikod6toke-befektetéseknek a privatizacidban betoltott sze-
repét és a gazdasag egészére kisugarzo hatasait veszi gorcsé ala. Meggy6z6dése, hogy a
sikeres tranzicid elengedhetetlen eleme volt a kiilfoldi cégek bevonasa a privatizacioba,
és a kiilfoldi mikodotoke kizarasa a privatizaciobol az atalakulas és a vilagkereskedelmi
(re)integracio jelentGs lelassulasat eredményezte volna.

A kulfoldi mikodotéke bearamlasa altalaban kétféle modon torténhet: vallalati fuzié
ésfelvasarlas formajaban, vagy z6ldmezds beruhazasként (greenfield investment). A régi6
atalakulo gazdasagaiban ezeket kiegészitette az iin. ’brownfield investment’, amely a fenti
ketto otvozetének tekinthetd: formalisan felvasarlas, de a valdsagban kozelebb all a z6ld-
mez0s beruhazashoz, hiszen a vételt kovetden a befekteto szinte teljesen atépiti a gyarat,
lecseréli a gépeket és megvaltoztatja a termékszerkezetet. A korabban allami tulajdonu
cégek jellemzdinek ismeretében nem meglepd, hogy létrejott ez hibrid forma, azonban
ennek igazi jelentsége a kovetkezd, tipikusnak tekintett folyamatban irhat6 le: a befekte-
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t6 megvasarolta a privatizalt céget, és amennyiben az atalakulas jo tapasztalatokkal jart,
sikeriilt a mikodo- és versenyképességet helyreallitani, Gjabb t6két invesztalt mar zold-
mez0s beruhazas formajaban. Ezek a késébbi beruhdzdsok joval meghaladtik az eredetileg
invesztalttéke nagysagat, és altalaban nagyobb mértékben vontak be a helyikapacitasokat
(Kalotay 2001:263).

A kilfoldi tulajdonu cégekkel kapcsolatban egyik leggyakrabban hangoztatott félelem a
profit repatrialasa. A hozzaférhet6 adatok tantsaga szerint nemzetkdzi viszonylatban a
kozép-kelet-eurdpai orszagoknak sikertilt a kiilfoldi miikédétéke hozadékanak jelentds
részét megtartani, mivel az Ujra befektetésre kertilt.'> (Kalotay 2001:264) Ez a siker el-
sOsorban annak tulajdonithatd, hogy a régidban az altalanos tizleti kilatasok jelentdsen
javultak, valamint a viszonylag j6 szabalyozoérendszereknek és addpolitikaknak."

A kiilfoldi miikédétéke gazdasdgi szerepének, ndvekedésre gyakorolt hatasanak meg-
itélésekor mindenképp lényeges tisztazando kérdés, hogy ezek a (részben vagy teljesen
kalfoldi tulajdonu) vallalatok zart, a gazdasag egészétol elkiloniilo szigetet, un. sivatagi
katedralist alkotnak-e, vagy pedig kiterjedt helyi kapcsolatrendszeritkon keresztiil a gaz-
dasagszovetébeintegralddvagazdasagitevékenységeikenkeresztlil hiizéerdt gyakorolnak-
e a tobbi gazdasagi szereplore.

Szalavetz elemzéseiben (1994, 1995) mikrogazdasagi példakon keresztiil szemlélteti, hogy
a kulfoldi tokebefektetések milyen hatassal vannak a magyar gazdasag egészére. Bemu-
tatja, hogy az egyszeri beruhazasok hatasa hogyan tovabb gytruzik a gazdasagban, olyan
élénkiilési folyamatot inditva el, amelynek eredményeképp a termelésnévekedés sokszo-
rosalesz annak, amelyet az eredeti beruhazas indokolt volna. Gondolatmenete azon alap-
szik,hogyakiilfolditulajdonuvallalatok megrendelései kovetkeztében masvallalatokban,
szektorokban is beruhazasokra lesz sziikség, és ez egy beruhazasi lancolatot indit el."
Mint emlitettiik, a mikodoétoke bearamlasa torténhetett a privatizacio keretében, tehat
meglévo (altalaban komolylikviditasi gondokkal kiizd6) vallalatokba vagy zoldmez&s be-
ruhazasokba vald inveszticio formajaban. Amennyiben nem z6ldmezds beruhazasrol volt
sz0, a befekteto kétszer fizetett, hiszen el6szor a vételarat fizette meg, ezt kdvetden pediga
vallalattalpraallitasanak koltségeit. A vallalat feljavitdsanak, stabil miikdéképessége hely-
redllitdsanak els6 1épése a pénziigyi konszolidacio volt. Ennek keretében gyakran mar az
isjavitotta hitellehet6ségeken, hogy aleromlott vallalat iranyitasat tokeerds 4j tulajdonos
vette at, de arra is volt példa, hogy a kiilfoldi anyavallalat készfizet6 kezességet vallalt, s
igy a korabbinal joval kedvezobb kamatfeltételekkel juthatott pénzforrasokhoz a vegyes
vallalat.”®

Masodik 1épésként a vallalat miiszaki feltjitasat kellett elvégezni, tekintve, hogy a val-
lalatok tobbségére évtizedek ota jellemz6 volt a forrashianys, és nem csak a miiszaki fej-

2 Egyedil Kinanak sikerdilt a fejlédé ézsiai orszagok kozil hasonld ardnyban megtartani a profitot.

3 Ugyanakkor Oroszorszag példajan az is vilagosséa valt, hogy a hazai tulajdonosok, befekteték megléte sem
Jjelent garanciat a téke megtartasara, a kiaramlas elkerdlésére, hiszen ha az Uzleti kildtasok rosszak, a téke kimenekdl
az orszaghdl.

“ A multiplikétorhatés szakkifejezést hasznalja jelenség Gsszefoglaldsara, amely eredetileg J.M. Keynes nevéhez
flzédik, azonban nem a keynesi értelemben, makrogazdasagi megkézelitésbdl kiindulva elemzi a mikéddtéke-be-
fektetések multipikatorhatasat, hanem a mikroszempontl megkézelitést alkalmazza, konkrét véllalati példakkal il-
lusztralva.

> Szalavetz (1995) arra is ravilagit, hogy a felvasarlaskor gyakran nem is volt felmérhetd a beruhdzé szamara a
pénzligyi kotelezettségek mértéke a kozmetikazott mérlegek, és a késébb behajthatatlannak mindsulé kévetelések
miatt.

6 a koltségvetés ugyanis a nyereséges vallalatoktdl elvonta azok fejlesztésre fordithatd forrasait
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lesztések, de gyakorta a felyjitasok is elmaradtak. gy keriilt sor a kordbban alkalmazott
technoldgia modernebbre cserélésére, az amortizalddott géppark mindségi cseréjére és a
telephelyek infrastrukturajanak feltjitasara.

A stabil mikoddéképesség helyreallitasat kovette a vallalat versenyképességének javita-
sa,amelynek soran egyfeldl a korszer(ibb termékszerkezet kialakitasa, masfell a vallalat-
szervezet atalakitasa tortént meg. Az elobbi kapcsan kertilt sor a vallalat tevékenységének
aramvonalasitasara, és0j, vilagpiaciszinten versenyképes termékek bevezetésére. Mivel az
uj termékszerkezetkialakitasakorazanyavallalat globalis érdekeia dont6ek, a helyivegyes
vallalat és az anyavallalat kozott specialis munkamegosztas alakult ki, amilehetové tette a
vallalat bekapcsolodasat az anyacég globalis kereskedelmi halozataba. Ennek a folyamat-
nak alegfébb elénye az, hogy (kiilfoldi) felvevopiacot biztosit a helyi vegyes vallalatnak, s
igy annak nem maganak kell megkiizdenie az exportpiacok megszerzéséért.

Vallalatszervezetiszintenatermelésifolyamatok Gjragondolasakévetkeztében egyfel6l
jellemzé volt a vallalati hierarchia lapositasa (kdzépvezetoi rétegek csokkentése, kiiktata-
sa), masfeldl bizonyos funkciok kiszervezése. A vallalat igy mar {6 profiljara koncentral-
hatott, és kozben megszervezte helyi beszallitéi halézatat.”” Ezzel parhuzamosan zajlott
a vallalat egyes funkcidinak atalakitasa (bizonyos funkciok meg is sztinnek, viszont ko-
rabban nem létezGket létesitenek) és a megmaradt dolgozok feladatkorének tjradefiniala-
sa. A cégek nem ritkan jelentGs dsszegeket fektet a dolgozdk képzésébe, vezetdi szinteken
kiulfoldi tovabbképzésekre. A korabbiakban emlitett tokeinjekciok, a materialis javakba
torténd beruhazasok mellett igen jelentds volt a nehezen szamszerutsithetd immaterialis
javak (menedzsment know-how, korszer(i vallalatszervezési ismeretek, piacismeret, piaci
kapcsolatok) hozadéka is.

Afentrészletezett multiplikatorhatdsazonban nagyon eltéré mértékben érvényesiiltaz
egyes vallaltok miikddése kapcsan, s ez nagymeértékben a befektetd eredeti motivacidjatol
fugg. A tapasztalatok azt mutatjak, hogy a kovetkez6 tipust vallalatok integralodtak/in-
tegralodnak legkevésbé a nemzeti gazdasagba, s igy a befektetéseik gazdasagot dinamiza-
16 hatasa is joval kevésbé érvényestil.

- Azok a 100 szazalékos kiilfoldi tulajdonban 1évé cégek, amelyek az anyavallalat
altal gyartd termékhez allitanak el6 alkatrészeket, részegységeket, és a termelés
talnyomo része exportra keriil: vagy az anyacéghez, vagy annak egy masik or-
szagban 1évo gyaraba, 6sszeszerel6 tizemébe szallitjak ki.

- Azok a vallalatok, amelyek mas orszagokban korabban mar beszallitéi voltak a
multinacionalis cégeknek, s azokat kovették az ij piacokra. Leginkabb z6ldmezds
beruhazasként hoztak létre a vallalatot, és a multinacionalis cég helyi partnerévé
valtak. (Arraisvolt példa, hogy a betelepiil6 'multik’ eleve joval nagyobb teriiletet
vasaroltak meg, mintamire maguknak sziikségiik volt, azzal a céllal, hogy a koze-
likben helyet tudjanak biztositani a késobb betelepiil6 beszallitoknak.)

7 Tébb elemzé ravilagit a hazai cégek kiszolgaltatottsagara a beszallitoi kbrok kialakitasanal. A vegyes véllalt
ugyanis rendszerint két kort alakit ki, egy els6- és eqgy masodrend( beszallitdi kbrt, ahol az elsé vonalbeli cégek tobb-
nyire szintén kulfoldi érdekeltségliek, s ezek szervezik meg a masodvonalbeli, helyi cégek felkutatasat, hatarozzak meg
szamukra a mindséget, szallitasi gyakorisdgot, stb.

18 Osszehasonlitasképpen a Philips széz beszallitéja kézott négy magyar véllalat volt, a Tetra Pak-nak eqyaltalan
nem volt magyar beszéllitéja. A magyar piac mellett az EU piacait is megcélzé Suzuki esetében viszont mar 94-re
elérte a helyi hozzaadott érték a vdmkedvezmények érvényesitéséhez sziikséges 60%-ot. (Szalavetz 1994:99)
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- Azokazoldmezds beruhazasban felépiilt cégek, amelyek egyértelmtien a helyi pi-
acot céloztak meg termékeikkel, igy a helyi hozzaadott érték aranyanak névelése
nem jart nagyon is kézzel foghato elonyokkel. (Ezzel ellentétben jéval nagyobb
motivaciodja volt azoknak az Eurépai Uniodn kiviili cégeknek, amelyek a helyi le-
anyvallalatot ugrodeszkanak tekintették az Unid orszagaiba iranyulé exportjuk-
hoz, hiszen a vamkedvezmények kiaknazasahoz 60 szazalékos helyi hozzaadott
értéket kell elérniiik.)™

Osszességében azonban a kiilféldi tulajdonba keriilt cégeknél ugrasszertien megndtt
a termelékenység és a versenyképesség, amit az empirikus vizsgalatokon kiviil a vegyes
vallalatok kiemelked6 exporttevékenysége is alatamaszt.

Tovabbra is kérdéses marad viszont a tovagytiriiz6 hatas, vagyis a magyar tulajdonu
cégekre, azok termelékenységére kifejtett pozitiv befolyas hipotézisének igazsagtartalma.
Szanyi (2002:7) felhivja a figyelmet, hogy empirikus tanulmanyok sokasaga mutatta be a
kiilfoldiiranyitas ala keriilé cégek ugrasszert fejlédését, nemzetk6zi munkamegosztasba
val6 bekapcsolodasukat, viszont sokkal kevesebb szol azok atgytir(izé hatasairol, amellyel
ahazai tulajdonut cégek modernizaciojat segitették volna el6. Az empirikus szakirodalom
eddig nem tudott egyértelmi bizonyitékokat felmutatni arra, hogy mérhetd pozitiv ha-
tasok érték volna a magyar tulajdonu cégeket. Ami pedig, mint megjegyzi, jelentheti azt,
hogy ilyen hatasok nem kovetkeztek be, de azt is, hogy a hasznalt vizsgalati médszerek,
illetve a vizsgalt vallalatok statisztikai elemzésre val6 alkalmatlansaga akadalyozta azt.

A kulfoldi mikodotoke bearamlasanak hatasaival kapcsolatban Magyarorszagon is
gyakran ramutatnak, hogy a kiilfoldi befektet6k tovabb mélyitik azt a szakadékot, amely
az orszag fejlett és elmaradott része kozott kialakult. A két részre szakadast egy gyorsan
fejl6dd, modern, versenyképes, és egy leszakado, foként az észak-keleti orszagrészben ta-
lalhatd, nem exportképes gazdasag jellemzi. A dualis gazdasag jelei a 90-es években a fel-
dolgozoéiparbaniskimutathatéak voltak,azegyik oldalonamodern, gyorsfejlodésreképes
kalfolditulajdonuvallalatokkal,amasikon pediga’vegetald’, hagyomanyos tevékenységet
végz6 hazai tulajdonban 1évé vallalatokkal. Szamos elemzés utal a tulzott fovaros-centri-
kussagra, de ugyanakkor arra a kovetkeztetésre jut, hogy a kiilfoldi mikodotdke-befek-
tetések nem csak Budapesten, hanem az orszag tobbi részében, az egyes megyék szintjén
jelentdsen hozzajarultak a fejlédéshez, a munkanélkiiliség mérsékléséhez, az exportori-
entacio noveléséhez és a vallalati hatékonysag javitasahoz (Hamar 1999:44). Az ipari koz-
pontok javulasanak hatasara mar némileg csokken a feldolgozdipar és az export Buda-
pest-centrikussaga, és ez a tendencia a jov6ben is folytatodhat (ipari parkok, autépalyak
stb.). Azonban mindez nem toérténhet Budapest fejlédésének karara, ugyanis a jovobeni
kilfoldi befektetésekért folyd verseny a kdrnyez6 orszagok févarosaival folyik.

Kovetkeztetések

A dolgozatomban bemutatott példak igazoljak, hogy a kiilf6ldi mikod6téke valamennyi
orszagban jelent6s mértékben hozzajarult a vallalatok javulé teljesitményéhez és verseny-
képességéhez, a globalis kereskedelmi halézatokba valo bekapcsolédasukhoz, az export-
orientacio erds6déséhez, a gazdasag szerkezetének korszertsitéséhez: azaz elosegitette a
gazdasag modernizaciodjat.

A sikeresen modernizald orszagokban kivehet6 az allam megvaltozott szerepe: a tu-
lajdonosi szerep valamint az allam djraeloszto, tamogatd, kozvetlen iranyitd szerepének



A kilfoldi mikéddtéke-befektetések és a gazdasagi ndvekedés . . . 165

visszaszorulasat kovetden jelents kezdeményez6 és fejleszt6 szerepet tolt be, pl. az inf-
rastruktura fejlesztésében, a belfoldi verseny dsztonzésében, a hazai vallalatok versenykeé-
pességének javitasaban, az oktatas, K+F, innovacids tevékenység tamogatasaban.

A kedvez6 hatasok mellett tobb orszagban a kiilf6ldi miikodotoke bearamlasa és te-
vékenysége szerkezeti (és tertileti) dualizmus kialakulasahoz vezetett. A hazai vallalatok
szinte kizardlag a hagyomanyos iparagakban, kevésbé fejlett technoldgiaval és gyengébb
versenyképességgel miikddnek, mig a modern, korszert technoldgiaval rendelkez6, joval
versenyképesebb szektorokata multinacionalis vallalatok uraljak. Ezrendkiviilmegnehe-
ziti a hazai szféraban a fejlodést és a tokefelhalmozodast, valamint minden potencialis 0j
belépének a piacra vald betorését.

A gazdasagi felzarkozas és modernizaciéo nem hozza azonnal magaval az egész tarsa-
dalom helyzetének jobbrafordulasat. Bizonyos mértékben a kiilfoldi téke bearamlasanak,
a dualis gazdasag kialakulasanak hatasara emelkednek a jovedelmi és regionalis kiilonb-
ségek, ami komoly tarsadalmi fesziiltségekhez vezethet. A hatékony tarsadalompolitika
feladata a tarsadalmi polarizacié mérséklése, az esélyegyenléség megteremtése és a szo-
cialis védelem biztositasa. Minél jelentésebbek azonban a kialakult kiilonbségek, annal
nagyobb erdfeszitéseket igényel a tarsadalmi integracio megvalositasa.
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