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|. BEVEZETO

A cimben délkelet-eur6pai orszagok megnevezés szerepel, mégis e Vélemény alapvetéen hét
orszagra koncentral, amely nem kdveti szorosan a foldrajzi értelemben vett délkelet-eurdpai
orszagok csoportjat. A Veéleményben alapvetéen Albaniaval, Bosznia-Hercegovinaval,
Bulgariaval, Horvatorszaggal, Macedoniaval, Romaniaval, illetve Szerbia-Montenegréval
foglalkozom. Ugyanakkor e hét fés orszagcsoportra a Balkdn megnevezés éppugy nem
illesztheté, mint a delkelet-europai orszagok, ezért tartottam fontosnak az elején megnevezni
azon orszagok koret, amelyekkel foglalkozom az alédbbiakban.

Bar a fenti hét orszagot most egy csoportnak neveztem, mégsem mondhaté az, hogy egy ez
homogén kozosség volna. A gazdasagi fejlettség tekintetében igen nagy eltérések vannak:
Horvatorszag GDP-je magasan a tobbi orszag folott van, és inkdbb hasonlithatd a most
csatlakozé orszagokéhoz, mint a tobbi délkelet-eurdpai orszagéhoz. Mig ugyanis a horvat egy
fére juto GDP - vasarléeroparitas-standardon — meghaladja a 9000 eur6t, addig mondjuk
Albaniaé vagy Bosznia-Hercegovinaé a 4000 dollart sem éri el. Amennyiben a nominalis
értekeket vesszik alapul, a kilénbség még nagyobb (ezen értékek rendre 5380 dollar, illetve
1650 és 1460 dollar 2002-ben). Ez utobbi két orszdg a legszegényebbek kozé tartozik
Eurdpaban.

Ez a hét orszag harom részre bonthaté a lakossagszam alapjan. Van egyetlen ,,nagy” orszag,
Romania, melynek lakossagszama meghaladja a 20 milliot. A két kozepesnek mondhato
orszag Bulgéaria és Szerbia-Montenegré kozel nyolcmillié lakossal. Mig a tébbi orszag
népessége 2 és 4,5 millié kdzott mozog'. Ez az elrendezés részben hasonlé a most csatlakozd
tagallamokéra, ahol Lengyelorszag kiemelkedik a tobbi kozil, aztdn kovetkezik a két
»kOzepes” méretii orszadg, Csehorszag és Magyarorszag, majd kovetkeznek a Kisebb
gazdasagok.

Ahhoz, hogy ezen orszagok tdbbsége ilyen gyenge gazdasagi fejlettséggel rendelkezik,
nagyban befolyasolta a "90-es években kezd6dé konfliktusok, melynek gocpontja Szerbia-
Montenegro volt. A jugoszlav allam felbomlasaval az utodallamok évekig tarté habordba
bocséatkoztak, foként az etnikai sokszintiség kovetkezményeként. Ezek a ,helyi” habordk
természetesen a térseg tobbi allamanak torténelmét is befolyasolta, hiszen a régidban zajlo
habord nem kedvezett azoknak az orszdgoknak a kilfoldi megitélésében sem, amelyek ugyan
kimaradtak a haborubdl, de annak hatasait kozvetve megérezték. A sikeres kozép-kelet-
eurdpai orszagok példajabol pedig kimutathatd, hogy a kulfoldi megitélés, a kulfoldi
vallalatok tevékenysege alapvetéen hatassal van a reformfolyamat sikerességere.

Az utdbbi id6szakban a stabilitasi problémak csokkenni latszanak ebben a térségben, de még
mindig magasabb a kockazat, mint mondjuk a kdzép-kelet-eurdpai orszagokban. Ennek
ellenére pozitiv folyamatként értékelhet6, hogy az Eurdpai Uniods csatlakozés tobb orszag
esetében is lathatdo célként jelent meg, hiszen Bulgaria és Romania mar évekkel ezelétt
megkezdte a csatlakozasi targyalasokat és lassan ezek a targyalasok is lezérulnak,
Horvatorszag tavaly kérte felvételét az Unioba, es idén tavasszal jelenik meg a hivatalos
allaspont evvel kapcsolatban, mig Macedonia néhany hete jelentette be, hogy csatlakozni
kivan az Europai Uniohoz. Ez utdbbi két orszag esetében mar érvényben van a Stabilitasi és

1 E csoportositas ellenére, mely a népességszamon alapul, ,,nagy” orszagnak Bulgariat, Horvatorszagot,
Romaniéat és Szerbia-Montenegrét fogom érteni.
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Tarsulasi Megallapodas, amely egyben azt is jelenti, hogy ezek az orszagok — az EU altal is
deklaraltan — potencialis tagjeloltek.

A stabilitast novel6 tényezékent emlitheté a szintén néhany hete tértent NATO-bévités is,
mely soran e térsegh6l Bulgaria és Roménia nyert teljes jogu tagsagot az észak-atlanti
szervezetbe. Emellett hdrom orszag — Albania, Horvatorszag és Macedonia — hivatalosan is
jelezte, hogy csatlakozni kivan a szervezethez. Az ez irdnyu targyalasok ak&r mar ebben az
évben megkezdédhetnek.

Mindemellett ezek a gazdasagok is lépéseket tesznek, hogy a kdzép-kelet-eurdpai
orszagokhoz hasonldan atalakitsdk gazdasagukat mukodé piacgazdasagga, és a politikai
rendszer alapjai is demokratikusak legyenek. Megkezd6dott a privatizacios folyamat, amely
az allami szerepvallalas csokkentése mellett a magéantulajdon ndvelését hivatott szolgalni.
Ugyanakkor ezek a reformok a legtébb orszagban még gyerekcipoben jarnak, igy ezek a
gazdasagok még igencsak sertlékenyek. A reformok véghezviteléhez mindenképpen sziikség
van a fejlett vilag kbzremiikodéséere, a nemzetkdzi szervezetek segitségeére.

A pozitiv irdany( véltozasokat a kulfoldi befektetok is egyre inkabb érzékelik. Ahogy azt a
késobbiekben latni fogjuk, a térségbe iranyuld kulfoldi kozvetlen tékebefektetések értéke
évrél évre dinamikusan novekszik. Mig a korébbiakban csupéan egy-két célorszag volt, ma
mar ez a csoport szélesebb korivé valt.

Ami pedig szintén kedvezé folyamatként értékelheté — Magyarorszag szempontjabol -, hogy a
hazai vallalatok egyre nagyobb szamban fektetnek be ebbe a régioba. Ez azért kedvezd
Magyarorszag szamara, mert egyrészt ez a térség egy olyan 50 milliés piaccal rendelkezik,
amelynek vasarloereje varhatéan az északi, illetve a nyugati szomszédtérseghez képest
gyorsabban fog boévilni, méasrészt pedig az alacsony (abszolit) koltségek — munkaerd,
tarsasagi ado — segithetik a hazai vallalatok hatékonysagndvekedéset is.

E Vélemény célja az, hogy megvizsgalja, hogyan alakult az elmult idészakban a folyo fizetési
mérleg, illetve a kdzvetlen kulfoldi mikdédétoke-aramlas ebben a térségben. El6bbi vizsgalata
azért lehet fontos, mert ezek az orszdgok fontos kereskedelemi partnerei Magyarorszagnak,
gyakorlatilag ezen orszagok kozil minddel aktiv hazank kulkereskedelemi mérlege.
Ugyanakkor Iényeges azt is latni, hogy milyen eltérések vannak e térség és mondjuk a mar
sokszor emlitett kbzép-kelet-eurdpai térség — és benne Magyarorszag — kozott e tekintetben.

A kozvetlen kulfoldi tokebefektetések alakuldsénak elemzése szintén érdekes lehet, hiszen
egyrészt ez a térség nevezhet6 hazank ,érdekszférajanak”, masrészt pedig ez az a térség,
ahova fokozatosan attelepulhetnek azok a vallalatok, amelyek az ,éllovas” atalakul6
orszagokat elhagyjak a koltségelonyok miatt.
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Il. FOLYO FIZETESI MERLEG ALAKULASA

A foly6 fizetési mérlegen beliil ezekben az orszagokban is kiemelt szerepet kap a
kilkereskedelmi merleg alakulasa. Ezen orszagok tdbbsége nyitott gazdasag, hiszen
nyitottsdguk (export és az import 6sszértéke) — Albania és Szerbia-Montenegro Kiveételével —
meghaladja a GDP 70%-at. Az abran az is jol latszik, hogy az elmult 6t évben a harom
»jelentésebb” gazdasdg — Bulgaria, Horvatorszag és Romania — nyitottsaga nétt a leginkabb.

1. abra — Nyitottsadg (GDP %-aban)
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Erdekesség, hogy Albania és Szerbia-Montenegro nyitottsaga gyakorlatilag nem, vagy csak
csekély mértékben valtozott, mig Macedonia nyitottsaga Iényegesen csdkkent.

Azon a tényen, hogy ezek az orszagok alapvetéen nyitott gazdasagok, nem lehet csodalkozni,
hiszen alapvetéen — eur6pai mércével mérve — relative kis orszagokrol van sz4. Azonban a
nyitottsdg szerkezete igencsak érdekes jelenséget mutat. A nyitottsdg meghatarozo6 részét az
import adja, kilénosen igaz ez Bosznia-Hercegovina esetében, ahol az import értéke a GDP
kdzel 90%-a. Ennek tébb oka is van. Egyrészt a Bosznia-Hercegovinat elhagyd, a fejlettebb
orszagokban dolgoz6 munkavallalék igen nagy mennyiségi pénzt utalnak at otthon maradt
rokonaik szdmara. Ennek az atutaldsnak a dont6é tobbsége aztan fogyasztasi céli importta
alakul (errél részletesen még késobb lesz szd). Masrészt pedig a gazdasagnak egy igen nagy
részét - becslések szerint 35-40%-4t - teszi ki a fekete vagy nem hivatalos gazdasdg. Ez a
magas arany pedig egyrészt csokkenti a bazist (GDP-t), méasrészt az ebben a gazdasagi
részben képz6do jovedelem egy része megjelenik az import oldalon, ,,nével6” tényezéként.
Ez persze nem csak Bosznia-Hercegovinara igaz, hanem a t6bbi orszagra is, bar igen nehéz
megbecstilni, hogy az adott orszag esetében mekkora is pontosan a feketegazdasag aranya.
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2. &bra — Import/GDP (%)
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A legtobb orszagban atlagosan 10%-kal emelkedett az import/GDP mutaté (Albania
kivételével), vagyis a behozatal novekedése volt a nyitottsag emelkedésének legfébb oka. A
legfobb kereskedelmi partner Olaszorszag volt a vizsgalt periddus soran, ezt koveti
Németorszag és Oroszorszag.

Az export alakulasa még érdekesebb. Az 1996-t0l kezdéd6 idészak sordn csupadn Romania
volt képes dinamikusan novelni Kivitelét. Egyedil Romania exportdinamikaja hasonlithaté a
sikeresebb kdzép-kelet-eurdpai orszagokhoz, csupan annak meredeksége valamelyest
alacsonyabb volt. Azonban igy is a térség legmagasabb ndvekedését produkalta, kilondsen
1999-er kdvetéen. Romaniahoz kis mértékben hasonlit csak Bulgéaria és Horvatorszag példaja,
hiszen e két orszagban is 1999-t61 megindult egyfajta ndvekedés, de ennek (iteme a roman
ndvekedeési (tem alatt maradt. A tobbi orszag exportja igen alacsony volumenii maradt, és
nem tapasztalhaté szamottevé ndvekedés az idészak soran.

Az exportdinamika vizsgalatakor érdemes megvizsgalni, hogy a harom orszagban, ahol a
Kivitel jelentésebb mértékben ndvekedett, milyen &rfolyamrendszert alkalmaznak.
Bulgariaban valutatanacs mikodik, vagyis évek 6ta fix az arfolyam, a horgonyvaluta az euro.
A horvat fizetéeszkoz is igen szorosan kotdik az egységes eurdpai valutdhoz, a nominalis
arfolyam viszonylag stabil volt az elmult években, s6t, a 2000 és 2002 kdzotti idészak soran -
nominalisan — fel is értékelédott (3%-kal a 2 év soran). A masik oldalon Romaniaban egy
folyamatos leértékel6dés tapasztalhatd az eurdval szemben. 2003 tavaszaig a dollar volt a
horgonyvaluta, és a dollar leértékel6dése egyben a roman valuta gyors leértékel6dését
eredményezte. Mivel az inflacid leszoritasa fontos sarokkdve a roman monetéris- és
gazdasagpolitikdnak, ezért tavaly marcius 6ta az eurd lett a horgonyvaluta, azonban tovabbra
is folytatodik a roman valuta folyamatos leértékelése. Mint korabban lattuk, a roman export
jéval dinamikusabb Gtemben volt képes ndvekedni, mint a ,,stabilabb” valutaval rendelkez6
horvat vagy bolgar Kivitel. Evvel nem azt allitom, hogy a folyamatos valutaleértékelés az
egyetlen oka a jobb teljesitménynek, de mindenesetre gy tiinik, hogy a két dolog kozott
szignifikans kapcsolat all fenn.
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3. dbra — Export alakulasa (milli6 eurd)
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Az exporton belil foként konnytipari termékek és nyersanyagok Kivitele talalhato, ami nem
meglepd, hiszen alapvetéen — az ipari szektort tekintve — kevéshé fejlett gazdasdgok ezek,
melyek f6 versenyelénye az alacsony munkaerékéltség lehet. Vagyis a munkaeré-intenziv
termelési folyamatok esetében van jelen pillanatban versenyelonyiuk ezeknek a
gazdasagoknak. Az egyeduli kivételt Romania jelenti, hogy egyre inkdbb modernizalodik a
Kiviteli struktara. Bar tovabbra is a textil- és ruhaipari termékek adjak a legnagyobb tételt a
roman kivitelben, a masodik helyen mar a gépek és gepi berendezések exportja all.

Az emlitett folyamatokat — ndvekvé importkereslet, altaldban gyenge exportteljesitmény -
ismerve nem meglepd, hogy a kilkereskedelmi mérleg hianya folyamatosan nétt a vizsgalt
id6szak soran. Mig a ’90-es évek kdzepén az aruforgalmi mérleg hidnya a 10-20%-0s savban
mozgott, addig 2003-ra mar ink&bb a GDP 20% és 30% kozotti tartomanyaba esett a régio
orszagainak kilkereskedelmi hianya. E tendencia al6l Romania a kivétel, ahol — ahogy azt a
korabbiakban mar lattuk — az export dinamikusan noévekedett 1999-et kvetéen. Azonban itt
is megfigyelhet6 a romlo tendencia, kiloéndsen az elmdlt évben, amikor az importkereslet
megugrott, kdszonhetéen a minimalbér-emelésnek — és igy a jovedelmek ndvekedésének —
valamint a beruhazasokhoz kétédé import emelkedésének
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4. dbra — Klkereskedelmi mérleg egyenlege/GDP (%)
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Bar Bosznia-Hercegovinaban is csokkent a kilkereskedelmi mérleg hianya, az még mindig
elképesztéen magas, a GDP tobb mint 60%-aval egyenlé. —mindez persze nem meglepd, ha
figyelembe vesszilk az import igen magas aranyat és az igen gyenge exportteljesitményt.

A roml6 kilkereskedelmi mérleget latva azt gondolnank, hogy a folyé fizetési mérleg is igen
magas GDP aranyt képvisel, azonban ennek éppen ellenkezéje az igaz.

5. &bra — Folyo fizetési mérleg egyenlege/GDP (%0)
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A régio orszagaiban a foly6 fizetési mérleg nagysaga nem kuldnbozik nagysagrendileg a
kdzép-kelet-europai orszagokétol — Bosznia-Hercegovinat leszamitva -, 2003-ban 4% és 10%
kdzott volt GDP-aranyosan. Azonban a két térség folyo fizetési mérlegei kdzott igen mély
szerkezeti kilonbség van. Egyrészt a folyo fizetési mérleg hianyat a kozeép-kelet-eurdpai
orszagok — foként Csehorszagban, Magyarorszagon, vagy Szlovakidban 2002-ig — a
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kilkereskedelmi mérleg hianya befolyasolja, de ezentdl jelentés tétel a folyd fizetési
mérlegben a beruh&zasokhoz kot6doé jovedelemkidramlas — Ujrabefektetett profit hatdsa —
amely a folyd fizetési mérleg hianyat novelé tényezék. Ugyanakkor ez utébbi - a folyo
fizetési mérleg hianyéat ndvel6 — tényez6 nem jelent tényleges ,,romlast”, hiszen késobb ezaltal
ndvelhet6 az export. Vagyis a folyd fizetési mérleg egyenlegének romlasa énmagaban nem
jelent kéros folyamatot!

Ezzel szemben a délkelet-eurdpai orszagokban sokkal magasabb a viszonzatlan atutaldsok
aranya — ami kevésbé realgazdasagi tényez6é -, tobb orszagban is (Albania, Bosznia-
Hercegovina, Macedonia, Szerbia-Montenegrd) meghaladja a GDP 10%-at, s6t, Bosznia-
Hercegovindban 2003-ban elérte a GDP 43%-at, ami elképesztéen magas arany.
Magyarorszagon ez az érték a GDP 1%-at sem éri el. Ez a magas atutalasi hanyad ugyanakkor
el is hagyja az orszago(ka)t fogyasztasi célu import formajaban.

6. &bra — Viszonzatlan atutalasok, 2003 (elérejelzés)
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Emellett a szolgaltatasoknak is kiemelt szerepe van a folyo fizetési mérleg alakulasaban.
Foldrajzi adottsagaindl fogva ezen orszagok tdbbsége vonzd turisztikai célpontokkal
rendelkezik (tengerpart), aminek koszonhetéen szamos orszag (kilondsen Horvatorszag és
Bulgéaria) szamara hoz jelentds tdbbletet ez az dgazat. Azonban ez a ,,specializacié” egyben
veszélyt is hordoz magaban. A devizabevételeknek kdszonhetéen ugyanis a nemzeti valuta
taler6sodhet, ami nem segiti a feldolgozdipari beruhazéasokat, hiszen a feldolgozoéipar szdméra
létfontossagll az export, amelynek kibontakozasat a valuta erdssége gatolja. Eppen ezért az
sem meglepd, hogy ezekben az orszdgokban az export és a feldolgozdipari beruhazasok értéke
nem novekedett dinamikusan az elmult idészak soran.
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111. KOZVETLEN KULFOLDI TOKEBEFEKTETESEK ALAKULASA

Az elmult masfél évtized soran a délkelet-eurdpai orszagokba aramld kulféldi mikodotéke
érteke nem volt tal magas a mar korabban emlitett stabilitasi problémak miatt. A haborik és
konfliktusok nem csupan az eérintett orszdgok gazdasagatol riasztotta el a kilféldi
befektetoket, hanem a régié mas orszagaitol is. Eppen ezért csupan egy-két célorszag volt a
"90-es években, és a bedramlé mikodotoke ertéke is hulldmzott ezekben az orszagokban.

Ez a tendencia a ’90-es évek harmadik harmadaban kezdett megvaltozni, és a kdzép-kelet-
eurdpai orszagokon tul e térséget is kezdte felfedezni a kilfoldi téke. Az eddig felhalmozott
kdzvetlen kilfoldi mikdédstoke (FDI) tekintetében az abszolut éllovas Romania, ahol az FDI
értéke mar meghaladja a 8,5 milliard eurét. Romania mellett még Horvatorszag és Bulgaria is
viszonylag jelentés részt hasitott ki az ebbe a térsegbe aramlo FDI-bol. A tébbi ,,kis” orszag 1
milliard eurd korili kulfoldi mikddotoke-allomannyal rendelkezik.

7. &bra — Kulféldi mikodétéke (stock, millié eurd)
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Mivel ezen orszagok mérete igencsak kilonbdz6, az FDI allomanyi adatait érdemes
megvizsgalni az egy fére jutd értékek oldalarol.

Az egy fore jutod értékeket vizsgalva az lathatd, hogy a legtobb orszag a 200 és 500 eurd
kodzotti tartomanyban talalhatd, kivéve Horvatorszagot. Vagyis Romania ,,vezeté pozicidja”
elttint az egy fore jutod értékeket vizsgalva, sét, csupan harmadik, Horvatorszag és Macedonia
utan. Ebbol az kdvetkezik, hogy a Romaniaba érkezé kilfoldi mikodotéke csak azért tiinik
kiemelkedének a régidban, mert egy joval nagyobb gazdasagrol van sz0, tehat az abszolut
szamok viszonylag magasak. Ebben is hasonlit Romania Lengyelorszgra, ahol szintén a
legmagasabb — abszolut szdmokban — a beérkezé FDI értéke, ugyanakkor az egy fére juto
érték tekintetében mindegyik kozép-kelet-eurdpai orszag megel6zi.

Horvatorszag egy fére jutdé FDI-allomanya mindenképpen kiemelendd, hiszen
nagysagrendileg egyenlé Lengyelorszag és Szlovakia hasonlé értékével. Azonban a
kiemelked6 horvat adathoz hozzatartozik, hogy abban nagy szerepe volt a privatizaciénak, és
foként a szolgaltatoi szektorban (energiaszolgaltatds, tavkozlés, pénzlgyi szolgéltatasok),
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vagyis ez a kedvezé érték elsésorban nem az export-intenziv agazatokban torténé privatizacio
vagy z0ldmez6s beruhazdsokbol tevodott dssze.

Macedonidban is hasonl6 a helyzet, mint Horvatorszagban. A tavkozlesi vallalat (MakTel)
privatizacidja dontéen befolyasolta a beérkez6 kilfoldi toke nagysagat (hozzavetéleg annak
40%-a kotodik a tavkozlesi szektorhoz). Evvel szemben mondjuk Romanidban — vagy kisebb
mértékben Bosznia-Hercegovinaban — az iparba araml6 kilfoldi téke meghaladja az dsszes
FDI felét>. Nem véletlen tehat, hogy Romania exportja olyan dinamikusan tudott névekedni
1999-et kdvetden. A kilfold toke és a leértékel6dé valuta mind az export dinamikus bévilését
segitették.

Abra 8. — Kilféldi miikodétéke/fé (stock, millié eurd)
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Az utobbi egy-két évben Gjabb fordulat tortént, és ismét egyre dinamikusabb ndvekedés
figyelheté6 meg a bearamlé FDI tekintetében. E hét délkelet-eurdpai orszagba aramlé FDI
értéke 2003-ban mar elérte az 5,5 milliard eurdt. Ugyanakkor mar nem csupan Romania,
Bulgaria és Horvatorszag a harom célorszag, hanem egyre inkdbb felzarkozik Szerbia-
Montenegro is. 2003-ban két dohéanyipari véllalatot és egy gézipari véllalatot privatizaltak,
ennek koszonhetéen a bearamld kulfoldi miukddoétoke ebben az évben meghaladta az 1
milliard eurdt, és ezaltal mar négy orszag is elmondhatja ezt ebben a térségben.

Ugyanakkor a masik harom orszag — Albania, Bosznia-Hercegovina és Macedonia — az elmult
két évben nem tiint csabitd befektetési célpontnak a kilfoldiek szemében. Ugy tinik, ez a
harom orszag lemaradhat az FDI-ért folyo versenyben. Albanidban a magas folyo fizetési
mérleg hidny mellé alacsony FDI péarosul, a privatizacios bevételek is elmaradnak (lasd a
tavkozlési vallalat sikertelen privatizacioja), igy jelentés mértékben nemzetkdzi segitségre
szorul. Bosznia-Hercegovina irant sem érdeklédnek talzott mértékben a kulféldi befektetok,
ami nagyrészt annak koszonhet6, hogy a kordbban vilagpiacra termelé véallalatok most
jelent6s veszteségeket termelnek és igy nem vonzéak a kilfoldi befektetok szemében.

2 Bulgériaban is igen magas a feldolgozdiparba aramlé kiilfoldi toke részaranya az dsszes kiilfoldi tékében, 40%
korli.
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Abra 9. — Kilfoldi mikodétéke (flow, millio eurd)
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Mindamellett a térségben a privatizacié még javaban zajlik, a maganszektor ardnya még igen
alacsony sok orszagban. Szerbia-Montenegroban 45%, Bosznia-Hercegovinaban pedig 50%.
A masik oldalon Albania és Bulgaria all 75%-0s magantulajdoni hanyaddal. Maceddniaban,
Horvatorszagban és Romaniaban pedig 60 és 70% kozotti a magantulajdon aranya. Eppen
ezert a privatizacios bevételek még viszonylag jelentés bevételi forrds lehet ezen orszagok
szamara, amennyiben vonzova tudjak tenni a privatizalandé vallalatot a kulfoldi (stratégiai)
befektetok szamara.
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V. KULFOLDI MUKODOTOKE SZEREPE A REGIOBAN

A most csatlakozd kozép-kelet-eurdpai orszagok példaja megmutatja, hogy a kulfoldi tékének
vitathatatlan szerepe volt a sikeres gazdasagi szerkezetvaltds megvalositasahoz, és a
dinamikus gazdasagi novekedes beinditdsdhoz. A délkelet-eurdpai orszdgok szamara szintén
fontos tényezo6 lehet, hogy az orszagba minél tobb kilfoldi befektetés érkezzen. A legfébb
okok a délkelet-eurdpai orszagok szdmaéra a kdvetkezok:

1. Altalanosan elfogadott kdzgazdasagtani gondolat az, hogy a foly6 fizetési mérleg hianyat a
kilfoldi mikodsétoke — vagyis egy nem adossaggeneralé forma — fedezze. Ezekben az
orszagokban, ahogy azt kordbban mar lattuk, 5-10%-0s mérleghiany van, ami azért magasnak
mondhatd. Ezért ezeknek az orszagoknak a kiilsé egyensuly javitasa érdekében érdemes a
kalfoldi miukodotoke becsalogatasa az orszagba.

2. A privatizacion keresztiil beérkezo kulfoldi tokének kettos pozitiv hatasa van a gazdasagra.
Egyrészt plusz forrast biztosit az allamnak, masrészt pedig csokkenti a jorészt veszteségesen
mikodo allami vallalatok magas koltségeit a koltségvetés szamara. lgaz, a privatizcionak
éppagy vannak hatulutéi is, mint példaul az azt koveté esetleges elbocsatasok, amelyek
egyrészt ndvelik a munkanélkiliséget és a koltségvetés terheit (munkanélkili segély).

3. Amennyiben a feldolgozdiparba érkezé kulfoldi toke bearamlasat vizsgaljuk, akkor annak
az volna a pozitiv hatdsa a délkelet-europai orszagok szamara, hogy ndvelhet altala az
export, eés igy csokkentheté valamelyest az amuagy igen magas kilkereskedelmi mérleg
hidnya.

4. Vegll, de nem utolso sorban a kilfoldi toke segiti a gazdasag szerkezetének atalakitasat, a
moderniz&ciot.

A délkelet-eurdpai orszagok szamos elénnyel rendelkeznek, amelyek miatt vonzéak lehetnek
a kolfoldi befekteték szamara. Az egyik ezek kozil a munkaeré alacsony koltsége.
Horvatorszag kivételével ezekben az orszagokban a bruttd (havi) bér 200 euro alatt marad,
vagyis 2,5-3-szor alacsonyabb, mint mondjuk Csehorszagban vagy Magyarorszagon.
Horvatorszagban ugyanakkor a fenti két kbzép-eurdpai orszagéhoz hasonlé a brutto berszint.

Az alacsony munkaerékoltségek mellett a tarsasagi adokulcsok is alacsonyak ebben a
régioban. Altalaban 25% vagy az alatti a tarsasagi nyereségadd kulcsa. A legalacsonyabb
kulcsot Republika Srpska tartomanyban (Bosznia-Hercegovina) alkalmazzak, de ennél nem
sokkal magasabb a szerb addkulcs sem, amelynek sajatossaga, hogy a szlovak adérendszerhez
hasonldan itt is egykulcsos rendszer van érvényben. Ennek kdszdnhetéen Szerbidban az egyik
legalacsonyabb az adokulcs Eurépéaban. Erdekesség, hogy Montenegréban progressziv a
tarsasagi adokulcs.

Vallalati addkulcsok a régiéban (2004)

Albania H Bosznia_— Bulgaria  Horvatorszag Maced6nia  Romania  Szerbia ~ Montenegré
ercegovina
25% 10%/30% 19,50% 20% 15% 25% 14% 15%/20%

Szintén a térsegi befektetéseknek kedvez, hogy a délkelet-eurdpai régid az oriasi — 450 millios
— Eurdpai Unié piacanak északi és deli szomszédja egyarant. Vagyis egy olyan térség
szomszédja, amelynek lakosai atlagosan 20.000 eur6 folotti éves jovedelemmel rendelkeznek.
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Egy ilyen kiemelkedéen ,,gazdag” térseég szomszédsdga igen vonzO befektetesi célpontta
teheti e régiot.

Végul szintén el6ny a térség stabilitasanak ndvekvése, hiszen — ahogy arrol korabban mar volt
sz0 — e térség orszagai fokozatosan tagjai lesznek a NATO-nak illetve az Eurdpai Unidnak.

Termeészetesen az e regioba torténd befektetés ellen is tébb tényezo felsorolhatd. Az
infrastruktara tébbnyire rendkivil gyenge. A tavkozlési infrastruktdra fejletlen, emellett az
utak minésége es autdpalya-ellatottsdg mértéke is gyenge (ez aldl talan csak Horvatorszag a
kivétel, ahol az utébbi években gyors Utemi sztradaépités kezdodott). Ezen orszagok
tobbségében a korrupcié és a szabalyozasi hianyossagok komoly problémat jelentenek.
Vagyis ezek az orszagok még nagyobb Kkockazattal bird gazdasadgok, mint északi
szomszédaik.

Felmertl a kérdés, hogy melyek azok az agazatok, ahova a kilfoldi toke bearamlasa varhato6
ebben a térségben. A szolgéaltatasok esetében foként a bankszektor, a turizmus, a tavkozlés, a
kereskedelem lehetnek a fobb célagazatok. Erdekes lehetdségek vannak példaul a szerb
pénzlgyi piacon, vagy foldrajzi adottsdgait figyelembe véve a montenegroi turisztikai
agazatban.

Az iparban elsésorban a kénnytiparban és a nyersanyagtermelésben vérhat6 a kilféldi téke
megjelenése rovidtavon. A munkaeré ,,0lcsosaga” foként ezeket a munka-intenziv termelési
agazatokat vonzza ebbe a régioba. Es evvel el is érkeztiink talan a legfontosabb kérdéshez, ti.
lesz-e telephely-atrendez6dés az ,.élenjard” kozép-kelet-eurdpai orszagok és e délkelet-
eurdpai orszagok kozott. Mivel a most csatlakozo orszagok egy része méra ,,megdragult” ezen
iparagak szamara, ezért ezek varhatdéan fokozatosan athelyezik termelésiiket ebbe a régidba.
Ez a folyamat — véleményem szerint — méar elkezd6dott. A delkelet-eurdpai régiot ebbdl a
szempontbol Romania fogja huzni, hiszen kordbban is ebbe a gazdasagba aramlott a
leginkabb az export-intenziv termelést megval6sitd kilfoldi toéke meghatarozo része. Romania
mellett Szerbianak is vannak esélyei, hogy hosszabb tavon becsatlakozzon ebbe a folyamatba,
hiszen itt is nagy hagyomanyai vannak az iparnak, es viszonylag népesebb orszagrol van sz6,
amelynek id6vel vasarloképes piaca lehet. Horvatorszag kicsit kilog ebbdl a sorbdl, hiszen
alapvetéen nem az iparba, hanem a szolgaltatd szektorban vérhat6 a kilféldi téke tovabbi
megjelenése. A harom ,kis orszag” — Albania, Bosznia-Hercegovina, Macedodnia -pedig
alapvetéen a ,,nagyok” kovetésével és kiegészitésével tud becsatlakozni a gazdasagi fejlodés
folyamataba.
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