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A kiilkereskedelem tényei egy uj
perspektivabol
ULIHA GABOR - VINCZE JANOS

A cikk az ugynevezett folytonos wavelet-elemzés modszerét haszndalja bizonyos eu-
ropai unios orszagok kereskedelmi iddsorainak elemzésére. A wavelet-analizis egy
viszonylag uj eljaras, amelynek segitsegével — tobbek kozott — felismerhetok a ha-
gyomanyos modszerek dltal nem azonosithato ésszefiiggések. Hasznalata rohamo-
san terjed a kozgazdasagtanban és a pénziigyekben, de — tudomasunk szerint — a
kiilkereskedelmi adatok vizsgalatara eddig még nem hasznaltak. A tanulmanyban 10
EU-tagorszag és az EU-28 kereskedelmi adatait elemezziik. Eredményeink egyfelol
a kereskedelem elorejelzéséhez nyujtanak informaciokat: a 2008-as valsag csak ide-
iglenesen, rovid tavon novelte az egyes orszagok kiilkereskedelmének egyiitt moz-
gasat, és szoros kapcsolatokat inkabb haroméves vagy még hosszabb iddtavon var-
hatunk. Masfelol egy ujfajta csoportositasat kapjuk az europai kis gazdasagoknak
kereskedelmi integraltsag szempontjabol, amely érdekes tovabbi kérdésekhez vezet.
Journal of Economic Literature (JEL) kod: F14, F15, C4

A 2008-2009-es valsag visszavetette a nemzetkozi kereskedelmet. Lehetséges,
hogy a valsag hatasara strukturalis valtozas is bekovetkezett, a nemzetkozi keres-
kedelemben érvényesiilé folyamatok kvalitative is megvaltoztak. A valsag ota eltelt
id6 rovidsége miatt persze a kiilkereskedelmi adatok statisztikai elemzése alapjan
nehéz biztosat mondani errdl, hiszen a hatalmas megrazkodtatas és az azdta eltelt
viszonylag rovid id6 nem teszi lehetévé, hogy valsag elotti, valsag alatti és valsag
utdni id6szakokra bontsuk a mintat, és a nagy szamok torvényén alapuld statiszti-
kai 0sszehasonlitasokkal vizsgaljuk a valtozas vagy valtozatlansag kérdését. Olyan
adatelemzési modszerre van sziikségiink, amely képes kezelni az adatok potencialis
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inhomogenitasat, és eldzetes valaszt tud adni arra a kérdésre, hogy mit és mennyiben
valtoztatott a valsag a kiilkereskedelmi folyamatok jellegén.

Az alabbiakban egy olyan modszert (wavelet-elemzést) fogunk alkalmazni,
amely mindossze néhany évtizedes effektiv multra tekinthet vissza az idésorok vizs-
galatanal, de egyre gyakrabban hasznaljak azok a diszciplinak, amelyek komplex
folyamatok leirasaval foglalkoznak, mégpedig olyanokkal, amelyekben idében in-
homogén (nem-stacionarius) hatasok jelentkeznek.

Mint Ramsey [2002] hangstlyozta, a wavelet-elemzés legnagyobb elénye talan
az, hogy egy 1j és jobb prizmaként funkciondl, amelyen keresztiil az eddigiekt6l
eltérd képet kaphatunk az idésorok természetérél. Ez az észlelést segitd funkcid
kiilondsen fontos az olyan diszciplinakban, amelyekben korlatozott a kisérletezés
lehetdsége, és adataink gyakran kiilonboz6 folyamatok komplex aggregatumaiként
jelennek meg. Ezek a tulajdonsagok jellemzik a kozgazdasagtant is.

A wavelet-elemzés ugy ad képet az idésorokrol, hogy mind a lokalis (adott id6pont-
hoz kéthetd), mind pedig a kiilonboz6 idétavokon hatd jellemzéiket vilagosabban lassuk,
s igy a nyers idGsorok rejtett sszefliggéseit fedezhessiik fel. Szamos természettudomanyi
felhasznalasi teriilet (példaul bioldgiai, foldtudomanyi) mellett ma mar jo néhany kozgaz-
dasagi és pénziigyi alkalmazas is 1étezik. Tobb fontos makrodkonomiai kapcsolatot vizs-
galtak waveletek segitségével (Aguiar-Conraria—Soares, 2011, Crowley—Mayes, 2008,
Ramsey—Lampart, 1998, Rua—Nunes, 2009, Rua—Silva Lopes, 2014), de tudomasunk sze-
rint a kiilkereskedelmi id6sorok ez idaig a feltaratlan teriiletek kozé tartoznak.

A cikkben 10 EU-tagorszag ¢és az EU-28 kereskedelmi adatait elemezziik az ugyne-
vezett folytonos wavelet-transzformacié segitségével. A 10 tagorszag a visegradi orsza-
gok (Lengyelorszag kivételével), valamint Szlovénia, Németorszag, Belgium, Ausztria,
Esztorszag, [rorszag és Gorogorszag. Mivel ez egy els6 kisérlet, néhany kérdésre foku-
szaltunk, és az eredmények fliggvényében probaljuk majd kiterjeszteni a vizsgalatot az
orszagok szélesebb korére. Egyik f6 kérdésiink az, hogy Magyarorszag iddsorai hogyan
viselkednek a hasonlo orszagok idésoraihoz képest. A hasonldsag intuitiv fogalma alatt
hasonlé méretti, foldrajzilag kozeli, illetve olyan orszagokat értiink, amelyek szamara a
kiilkereskedelem a GDP-hez viszonyitott ardny szempontjabol nagy jelent6ségii. Mint 1at-
hat6 — Németorszag kivételével — a tobbi vizsgalt orszag az el6bbi szempontokbol hason-
lonak tekinthetd Magyarorszaghoz. Németorszag mintabeli részvételét indokolja az EU
gazdasagaban és kereskedelmében betoltott szerepe €s az, hogy tobbek kozott Magyaror-
szag szamara is a legfontosabb kiilkereskedelmi partner.

A wavelet-elemzés egy sor stilizalt tényt eredményez. Fontos kiemelni a 2008—
2009-es valsag szerepét: nem egyszeriien csak nagy hatdsu esemény volt, hanem
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az idésorok kozti koherencia (a definiciot 14sd a kdvetkezd szakaszban) jelentds no-
vekedéséhez vezetett altalaban. A koherencia a valsag kivételével viszonylag hosz-
szabb id6tavon (3 év) jellemzi csak a vizsgalt orszagok kereskedelmét. Azonositunk
tovabba kiilonbozd orszagesoportokat az EU, illetve Németorszag kereskedelmével
vald koherenciajuk alapjan. A kdvetkezd szakaszban egy olyan ismertetését adjuk
a wavelet-elemzésnek, amely gyakorlatilag mellézi a technikai kérdéseket. Ezutan
egy példan bemutatjuk, hogyan lehet interpretalni a wavelet-transzformacio altal
szolgaltatott informaciokat. Elemzésiink tobb szaz wavelet (illetve keresztwavelet)
vizsgalatan alapul, amelyek egyenkénti vizsgélata nyilvan nem lehetséges. A har-
madik szakaszban tehat 6sszefoglaljuk azokat a stilizalt tényeket, amelyeket a tobb
szaz wavelet elemzésébdl kaptunk. Az dsszefoglalo részben interpretaljuk a ,, feltart”
tényeket, hogy azok milyen tovabbi kérdéseket (hipotéziseket) indukalnak. Mivel a
wavelet-elemzés szdmos apré megfontolast és technikai részletet tartalmaz, az ebben
jaratos olvasok szamara a sziikséges informaciokat az 1. fiiggelékben ismertetjiik.

A wavelet-elemzés

Hagyomanyosan az idésorelemzési eszkozoket idétartomanyi és frekvencia-
tartomanyi médszerekre szokas felosztani. Az egyik a lokalis ,,sokkok”, a masik a
kiilonbo6zd frekvencian hatd ciklikus jelenségek felismerésére alkalmas. Bizonyos
feltételek mellett a kétféle megkozelités ekvivalens, a gyengén stacionarius folya-
matokrol belathato, hogy mindkét fajta reprezentaciojuk létezik, vagyis ugyanannak
a folyamatnak kiilonb6z6 nézépontbol valo abrazolasainak tekinthetok. A kozgaz-
dasagi id6sorelemzések egyik szokasos (implicit) feltevése az, hogy olyan iddsorral
van dolgunk, amely vagy stacionarius, vagy stacionariussa tudjuk transzformalni.
fgy az idétartomanyi megkozelitések identifikaljak az egyes idépontokhoz tartozé
sokkokat (mas kifejezéssel innovaciokat) és ezek id6beli hatasmechanizmusat, mig
a frekvenciatartomanyi vizsgalatok azt mutatjak meg, hogy egy adott idésor hogyan
bonthat6 kiilonb6z6 amplitudoju ciklusok 6sszegére (Hamilton, 1994, 6. fejezet). Mi-
vel a két megkozelités ugyanannak a sztochasztikus folyamatnak a reprezentacioja,
ezért szabadon megvalaszthatjuk az interpretaciot, beszélhetiink idében lokalizalt
sokkokrol, vagy kiilonb6z6 periddusu ciklikus hatasokrol. Egyik interpretacié sem
jobb vagy rosszabb, mint a masik.

Az id6tartomanyi interpretacio kézenfekvébbnek és jobban elmagyarazhatonak
latszik a kozgazdasagtanban, plauzibilisebbnek tiinik példaul arrol beszélni, hogy egy
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keresleti sokk hatdsa a GDP-re 2 év mulva ,tetdzik”, mint azt allitani, hogy a GDP-
idésorban a leger6sebb periodikus ingadozas négy és fél éves ciklusként jelentkezik.
Nehéz elképzelni, hogy léteznek olyan kozgazdasagi események, amelyek egy
bizonyos frekvencian konstans hatdssal érvényesiilnek, ami a frekvenciatartomanyi
(mas néven Fourier-) analizisnek az alapja. A makrodkondmiai elemzések azonban
gyakran keverik az interpretaciokat: példaul a népszert band-pass filter (Christia-
no—Fitzgerald, 2003), kisziiri a GDP (és hasonl6) iddsorokbdl a nagyon rovid és
nagyon hosszl ciklusokat, és a ,,maradékot” tizleti ciklusként interpretaljuk, majd
iddtartomanyi modszerekkel kezeljiik.

Ugyanakkor szamos természet- és tarsadalomtudomanyi jelenség esetében felté-
telezhetjiik, hogy legjobban kiilonb6z6 id6tavokon haté lokalis hatasok ereddjeként
interpretalhatok, azaz inhomogének (nem stacionariusak). A kozgazdasagtanban
mindig is beszéltliink az idotavok jelentdségérdl; a rovid, a kozép- vagy a hosszl
tava hatasokrol. A wavelet- (hullamocska) elemzés a természettudomanyokban pon-
tosan abbdl a felismerésbol adodott, hogy szamos geologiai, biologia jelenség idében
lokalizalt, am nem a ,,végtelenségig” kitartd (fizikai analogiaval: végtelen energiaju)
hullammozgasok ereddje. A wavelet-elemzés 1ényegében idOben lokalizalt, ,,vége-
sen” hullamzé folyamatok elemzésére alkalmas, innen a ,,hulldmocska” elnevezés,
ami azt jelzi, hogy lecseng6 hullamokrdl van szo.!

Nagyon leegyszeriisitve a wavelet-transzformalt azt mutatja meg, hogy valamely
iddsor mennyit valtozott egy adott idOpont kornyékén, ahol a kdrnyék nagysaga de-
finidlja a skalat (idétavot). Két idosor wavelet-transzformaltjainak kapcsolatarol ad
szamot az ugynevezett wavelet-koherencia, amely a wavelet-transzformaltak kdzotti
korrelacios mutatonak tekinthetd, és azt mutatja meg, hogy két idésor egy adott id6-
pontban kiilonbdz6 idétavokon milyen mértékben mozgott egyiitt. A wavelet-transz-
formaciok azonban nemcsak a kapcsolat erésségének a jellemzésére alkalmasak,
hanem az idébeli eltéréseket (a faziskiilonbséget) is kvantifikaljak, és szamot adnak
arrol is, hogy a kapcsolat ellentétes vagy azonos iranyu volt-e.>

' A wavelet-elemzés matematikai alapjainak leirasa irant érdekl6d6 olvasonak a kovetkezd iro-
dalmakat ajanljuk: Goupillaud—Grossman—Morlet [1984], Hudgins—Friehe—Mayer [1993], Percival—
Walden [2006], Rua [2010]. A wavelet-elemzésnek a kozelmultban tapasztalhatd nemzetkozi felfutasa
utan a magyar kozgazdasagi irodalomban tudomasunk szerint el6szor Uliha [2016] cikkében jelent
meg a wavelet fogalom, el6z6leg csak a miiszaki, természettudomanyos irodalom hasznalta. A wavelet
kifejezést eddig nem magyaritottak, ezért mi is az angol kifejezést hasznaljuk — mint az irodalom alta-
laban —, dacara annak, hogy a wavelet a francia eredetii ,,ondelette” angol forditasa.

2 Mivel a faziskiilonbségek vizsgalata nem adott jol értelmezhet6 eredményeket, ezért ezek le-
irasat mellézziik.

6
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Az iddbeni lokalizalds nagyon fontos a jelen kozgazdasagtana szempontjabdl,
hiszen a 2008-as valsag nagy erdvel vetette fel azt a kérdést, hogy tortént-e valtozas
a gazdasagi aggregatumok kozti kapcsolatokban, és ha igen, akkor az milyen ira-
nyu. Egy olyan elemzés (mint példaul a Fourier-analizis), amely nem képes idében
lokalis események kezelésére, eleve alkalmatlan egy ilyen kérdés megvalaszolasara.
Az elemz6 beavatkozéasa nélkiili idétartomanyi elemzés pedig minden valtozast a
sokkoknak tulajdonitana, és nem lenne képes felismerni a sokkok atviteli mechaniz-
musaban tortént valtozasokat. A valsag egy egyszerii ARIMA-modellben mint szo-
katlanul nagy sokk jelenne meg, igy az id6beli hatdsmechanizmus kvalitativ valtoza-
sait a megkozelités nem tudja kezelni.’ Elméletileg és gyakorlatilag is bizonyithato,
hogy amennyiben ilyen jellegii nem-stacionarius jelenségekkel talalkozunk, akkor a
wavelet-elemzés megoldas lehet (Nason, 2010).4

A wavelet teljesitményspektrum (WPS) a wavelet-transzformalt négyzete. A to-
vabbiakban egy id6sorhoz tartoz6 WPS-abranak a kovetkezo a jelentése. Az abra va-
lamely pontjahoz tartozé érték az fejezi ki, hogy az adott idépontban (vizszintes ten-
gely) és adott skalan (fliggbleges tengely) mekkora hatas érte az adott idésort. Minél
sOtétebb a teriilet, annal erdsebb a hatds. A WPS integralja megegyezik a megfigyelt
iddsor variancidjaval, tehat a megfeleld abra varianciafelbontasként is értelmezhetd.

Két iddsor wavelet-koherencidja (WC) ugyanigy adott idépontban és idétavon
mutatja a két idésort ért hatasok kapcsolatanak szorossagat. (A sotét ismét szorosabb
hatast reprezental.) A wavelet-koherencia 0 és 1 kozott barmilyen értéket felvehet,
¢s minél nagyobb, annal erdsebb egyiitt mozgast jelent (akar azonos, akar ellentétes
iranyba). A WC-abrakon a szignifikdns tartomanyok (a fekete vonallal hatérolt terii-
letek) mutatjak, hogy melyek az 5 szazalékos szinten szignifikans kapcsolatok. Az
abrakon vastag szaggatott vonal mutatja, hogy honnant6l érvényesiil az igynevezett
»peremhatas”. Ugyanis az iddsorok szélein az eredmények nagyon bizonytalanna
valnak, ezért a vastag szaggatott vonalon kiviili tartomanyban a teljesitményspekt-
rum vagy a koherencia értelmezésétdl eltekinthetiink.

3 Komplex rendszerekkel foglalkozo tuddsok persze régota tapasztaltak, hogy a stacionaritasi hi-
potézis igen gyakran nem teljesiil, és sziikség van az idébeli inhomogenitast is kezelni tudé eljarasokra.
Ezt a hagyomanyos modszerek bizonyos altalanositasaval is lehet elvben orvosolni (,,rovid” Fourier-
transzformalt vagy valtozé paraméterii idésormodellekkel). A paraméterek id6beli valtozasat (struktu-
ralis torését) tesztelik, és azok diagnozisat kovetden a becsléseket korrigaljak (lasd példaul: Hamilton,
1994, 13. és 22. fejezet). Ez azonban nem a technika hasznalatanak automatikus kovetkezménye.

4 Az 1. fiiggelékben egy konstrualt példan keresztiil illusztraljuk a wavelet-modszer hatasossagat
strukturalis torések esetén.
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Egy példa: a német és a magyar export

A magyar és a német export-export WC-abrabol tobb fontos megfigyelés adodik.
A teljes idOszak (1997-2016) alatt haroméves id6tavon szignifikans koherencia van,
tovabba a masfél év és 6t év kozti idétavokon is elég nagy a koherencia. (Lasd az
1. abrat.) A valsag hatasa is latszik: a 2008-2009-es idészakban minden idétavon
szignifikans a kapcsolat, de — mint latni fogjuk — a valsag hatdsa korantsem olyan
szembedtlo, mint mas esetekben.

1. abra

A német export és a magyar export kozotti wavelet-koherencia

skala

'97q4 '00g4 ‘0492 '06g4 '08qg4 1194 1494 '1694

negyedév

Ha megnézziik kiilon a WPS-abrakat is, akkor azt tapasztaljuk, hogy a valsag
hatdsa szembed6tld. (Lasd a 2. dbrdt.) A német export ingadozédsainak java része a
valsagnak tudhat6 be mind révid, mind pedig hosszl tavon. A magyar export inga-
dozasa nem ennyire koncentralt a valsag idejére, de itt is ez az id6szak a legnagyobb
hatasu, és most is felfigyelhetiink a haroméves id6tav jelentdségére.
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2. dbra
A német és a magyar export WPS-ek
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Adatok és altalanos eredmények

Adataink az Eurostat teljes szezonalisan igazitott valtozatlan (2010-es) aras export
¢és import idésorai 1997 els6 negyedéve és 2016 negyedik negyedéve kozott. Minden
esetben negyedéves ndvekedési litemekkel (pontosabban logaritmikus differenciakkal)
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szamoltunk. Kétfajta wavelet-transzformaltunk van: export és import. Ezekbdl hdrom-
fajta — export-export, import-import, export-import — keresztwaveletet készithetiink.
Vizsgalédasunk eredményeit ezek a transzformaltak, illetve a bel6liik szarmaztatott
statisztikak képezik, amelyeket csak az 1-6 éves idOtavtartomanyra szamoltunk ki.

A legkoherensebb idépont: amelyben az adott keresztwavelet-koherencidk atla-
ga a legnagyobb. Ezt az idOpontot interpretalhatjuk ugy, mint amikor a két valtozé
kapcsolata a legerdsebb volt az 6sszes szamba vett id6tav koziil. (A klasszikus 1d6-
tartomanyi elemzésnél ez lenne a legnagyobb ko6zos sokk idépontja.)

A legkoherensebb skala: amelyen az adott keresztwavelet-koherencidk é4tlaga a
legnagyobb. Ezt a skalat interpretalhatjuk ugy, mint amelyen a két valtozo kapcso-
lata a legerdsebb volt az 6sszes idépont dsszességében. (A klasszikus frekvenciatar-
tomanyi elemzésnél az ilyen hosszusagt ciklusok mozognanak leginkabb egyiitt a
két valtozonal.)

A szignifikans teriilet ardnya: egy adott wavelet-koherencia-abran az ¢lhatéstol
nem érintett teriileten beliil annak a teriiletnek az ardnya, amelyen a koherencia 5
szazalékon szignifikans. Ez az 6sszefoglalo mutatdja annak, hogy milyen mértékben
koherens a két valtozo.

1. stilizalt tény

A 2008-2009-es valsag volt a legnagyobb hatdsu esemény az exportra és im-
portra egyarant, és altalaban — néhany kivétellel — a koherencia novekedéséhez is
vezetett.

Az [. tablazat és a hozza tartozo hisztogram mutatja azt az idéperioddust, amelyben
az export-export keresztwaveletek koherencigja a legnagyobb volt. (Lasd a 3. dbrat.)
Azt latjuk, hogy az esetek tulnyomo6 részében 2008—2009 valamelyik negyedévérdl
van sz0. Az export wavelet-teljesitmény abrakon ranézésre ugyanez a benyomasunk.
(Lasd a 4. abrat.) Ez ugy interpretalhatd, hogy egyfel6l majdnem minden orszag ex-
portjat a legnagyobb hatdsu sokk ebben az idészakban érte, és hogy ezek a sokkok
koherensek voltak, vagyis ,,kdzdsen hatottak”. A legfontosabb kivétel — mint latni fog-
juk — frorszag, amely majdnem minden szempontbél kivételes. (A megfelelé import-
import és export-import tablazatok ugyanezt a képet mutatjak, ezeket nem ko6zoljiik.)
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A kiilkereskedelem tényei egy 0j perspektivabol

2. stilizalt tény

A koherencia a haroméves skala folott tetozik, ennél révidebb tavon lényegesen
kisebb a koherencia az egyes orszagparok kereskedelme kozott.

A 2. tablazat azt az id6tavot mutatja, amelyen az export-export keresztwaveletek
koherenciaja a legnagyobb. A 2. tabldzatbol és a hozza tartozo hisztogrambol (lasd az
5. abrat) az deriil ki, hogy a koherencia inkabb hosszabb tavon jelentds az egyes or-
szagparok exportja k6z6tt, a maximumok altaldban harom év felett vannak, és két év
alatt csak [rorszag esetében talalhatunk értékeket. frorszag azonban kivételes eset. (A
megfeleld import-import és export-import tablazatok ismét ugyanezt a képet adjak.)

5. abra

Export-export skalamax hisztogram
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A kiilkereskedelem tényei egy 0j perspektivabol

3. stilizalt tény

Az exportok kozti kolcsonhatas altalaban erésebb, mint az importok kozotti, az
egyes orszdagokban az export-import-koherencidak altalaban erdsek.

Ha 6sszevetjiik a szignifikdns teriiletaranyokat az export-export és import-im-
port a 3. és a 4. tablazatoknal, akkor azt talaljuk, hogy az 55 relaciobdl csak 18 eset-
ben nagyobb a koherencia az import, mint az export esetében. Az egyes orszagok
sajat export-import-koherencidit vizsgalva azt talaljuk, hogy az erés mindenhol, a
leggyengébb azonban Németorszag, irorszag és Gorogorszag esetében. (Lasd az 5.
tablazatot.)
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4. stilizalt tény

Az Eurdpai Unioval valo kereskedelmi integraltsag szempontjabol a mintaban
szerepld orszagok kozott Németorszag, Ausztria, Belgium, Magyarorszag és Szlové-
nia az éllovasok.

A 3., 4. és 5. tablazatbol az EU-28-hoz tartozé oszlopokat és sorokat vizsgaljuk.
Az exportok koherencidja tekintetében az elébbiekben felsorolt 6t orszag az €llovas,
az importkoherencidban pedig csatlakozik hozzajuk Szlovékia. Mivel Németorszag
lényegesen nagyobb a tobbieknél, természetesnek vehetd, hogy Németorszag kohe-
rencigja az EU-28-hoz nagy. Az EU-28 importja els6sorban az EU-28 exportjaval
koherens, ami nem meglepd. Az egyes orszagok koziil Ausztria, Belgium, Német-
orszag, Magyarorszag és Szlovénia exportjai a legkoherensebbek az EU egész im-
portjaval. Ha az EU-28 exporttal valdé importkoherencidkat vessziik figyelembe,
ugyanezen orszagok és Szlovakia koherenciaja a legnagyobb. Erdekes, hogy Auszt-
ria hatarozottan megel6zi Németorszagot.

5. stilizalt tény

A német kereskedelem kapcsolatai legerésebbek elsésorban Ausztriaval és ma-
sodikként Belgiummal, mig Gordgorszaggal és Irorszdggal a koherencia meglehe-
tdsen kicsi.

Az export-export-koherencia terén az osztrdk és szlovén koherencia a legerd-
sebb, de Gorogorszag és frorszag kivételével a tobbi orszaggal is jelentds. (Lasd a
6. dbrat) Az import-import-koherenciak altalaban gyengébbek, e téren a belga, az
osztrak és a szlovak koherencia vezet. A német import leginkabb a belga, az osztrak,
a magyar ¢és a szlovén exporttal koherens. A német export altalanos egyiitt mozgasa
kiemelkedden az osztrak importtal a legerdsebb.
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6. abra

A szignifikans wavelet-koherencidk aranya a német kiilkereskedelemben

(Az 5 szazalékon szignifikans koherenciaval jellemzett teriiletek aranya)
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6. stilizalt tény

Irorszag és Gorogorszag nagyon kiilonbézik az sszes t6bbi orszagtdl, kiilkeres-
kedelmiik alig mutat kapcsolatot a tébbiekével.

Kiilonosképpen Irorszag kereskedelme latszik fiiggetlennek a tobbi orszagé-
tol, beleértve az egész EU-28-at. A szignifikans teriiletek aranya majdnem minden
esetben (import, export, export-import) 10 szazalék alatt van, az egyetlen kivétel
Magyarorszag, amelynek az esetében valamivel nagyobb koherencidk eléfordulnak.
Nemcsak a koherencidk, hanem a teljesitményspektrumok is Iényegesen eltérnek
frorszag esetében a tobbi orszagétol. Ebbl Gigy tiinhet, mintha frorszag kiilkereske-
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delmét nem érte volna rendkiviili hatasi eseményként a 2008-as valsag, de eldtte és
utana sem mutat koherenciat a tobbi orszaggal. (Lasd a 7. dbrat.)

Gordgorszag esetében a szignifikans teriiletek ardnya valamivel nagyobb, de
egyetlen esetben sem magas mas koherenciakhoz viszonyitva. Erdekes médon itt is
a legmagasabb koherencidkat még Magyarorszagnal talaljuk. A gorog teljesitmény-
spektrumoknal sem latszik nagy hasonldsag a tobbi orszagéval, gy tiinik, mintha
itt sem a valsag lett volna a legnagyobb hatast esemény a kereskedelemben, habar a
koherencia mas orszagok kereskedelmével viszonylag erdsebb a valsag idején.

7. abra

Gorog és ir import WPS-dbra
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Kovetkeztetések

Azzal kezdtiik, hogy a wavelet-elemzés legfobb célja tények felfedezése, eloze-
tes adatelemzés. Alapvetden kétfajta eredményt kaptunk: egyfeldl az idésorelem-
zéssel, elorejelzéssel foglalkozok szamara van mondanivalonk, masodsorban pedig
azoknak szolgalhatunk megoldand6 talanyokkal, akik a kereskedelem finomabb
struktargjat kutatjak.

A valsag jelentdsége a kereskedelemre trividlisnak tlinik, Gigy tiinik, azt kapjuk,
amit vartunk. Valdjaban a wavelet-elemzés tobbet mond anndl, hogy a valsag egy
,,k0z0s nagy sokk”, mert azt is allitja, hogy a valsag felerdsitette az egyiitt mozgast.
Tehat ha egy elemz6 vagy elérejelz a jovoben a multbeli korrelaciokbol igyekezne
kovetkeztetéseket levonni, akkor a valsag idején megfigyelt adatok hasznélata tal-
zottan erds rovid tavu korreldciot mutatna, ami torzitana az elérejelzést, és ezt ajan-
latos korrigalni. Viszont a masodik stilizalt tényben megfogalmazott eredmény az
idotavok szerepérdl azt allitja, hogy bar a harom évnél rovidebb tava egyiitt mozgas
esetleges lehet, viszont hosszabb tavon a jol integralt kis orszagok kereskedelme vél-
hetden erdsen egylitt fog mozogni a német kereskedelemmel, mig a kevésbé integ-
ralt orszagok esetében ez nem varhatd. Az integraltsag kovetkezményeirdl — arrol,
hogy milyen mértékben jelent ez kockazatot és/vagy milyen mértékben hasznalhato
biztositasként — nem tudunk mit mondani. Sejtésiink szerint errdl egy Iényegesen
dezaggregaltabb elemzés tudna hasznos informacioval szolgalni.

Hogyan osztalyozhatjuk a mintaban talalhaté kisebb — Magyarorszaghoz ilyen
vagy olyan szempontbol hasonl6 — orszagokat? Az EU-28-hoz (és Németorszaghoz)
vald kereskedelmi integraltsag szempontjabol négy csoport latszik elkiiloniilni. 1.
Belgium és Ausztria: a legerdsebben integralodott orszagok. 2. Magyarorszag, Szlo-
vénia és Szlovakia: valamivel gyengébb integracio, Magyarorszag esetében az im-
port, Szlovakia esetében pedig az export teriiletén jellemzo6 a kisebb koherencia.
3. Csehorszag és Esztorszag: kozepesen erds integraltsag, semmilyen szempontbél
sem szélsGséges. 4. Gorogorszag és frorszag: gyenge integraltsag.

Fontos megfigyelés az, hogy a belga ¢és az osztrak kereskedelem koherensebbnek
tinik Németorszaggal, mint a gyakran Németorszag beszallitdinak tekintett kelet-
k6zép-eurdpai orszagok kereskedelme.’ Ez Ausztria esetében lehet bizonyos fokig a
parhuzamos kereskedelmi stratégidk kovetkezménye. Mint Stehrer—Stollinger [2013]

5 Példaul Csehorszag esetében egy tanulmany (Tauser—Arltovi—Zambersky, 2015) ugy fogalmaz:
,,The Czech economy can be considered a part of German distribution channels, which serves as its
specialized outsourced production capacity.”
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megallapitja, az osztrdk kereskedelem vertikélis specializacidja fokozddott 1995
utan, és a kiilfoldi hozzaadott érték szinte allandéan nétt az osztrak exportban. Erde-
kes modon visszaesett a valsag idején, amit a szerzok részben Osszetételhatasokkal,
részben pedig a feladatok ideiglenes belfoldiesitésével (re-shoring) magyaraznak.

Koherencian alapuld csoportositdsunkat a volt szocialista orszagok esetében
érdemes Osszevetni Elteté [2014] hagyomanyos statisztikai modszereket alkalma-
70, am tobb adattal végzett elemzésébdl adodo csoportositasaval. Nala Csehorszag,
de Esztorszag is a legintegraltabb csoportba tartozik, mig Szlovénia a kevésbé
integraltak kozé. Az, hogy Esztorszag koherencidja kevésbé erds, taldn nem annyira
meglepd. Esztorszagnak a jelentés nemzetkozi integraltsagot jelzé kozbensd termék
exportjaban Németorszag ugyanis csak a negyedik helyet foglalja el (4/i-Yrkko et
al., 2017). Viszont Csehorszag igazi talany. Egy fogddzo lehet talan az arfolyam-vo-
latilitas, ami Simdkova [2014] eredményei szerint kereskedelmet csokkentd hatésu.
A sorbol latszolag kilogd masik orszag Szlovénia, amely kevésbé latszik integraltnak
a nemzetkdzi termelési halozatokban, mint Csehorszag, Szlovakia, Magyarorszag
vagy Esztorszag.

frorszag esete elsd latasra meglepdnek tiinhet. frorszag export/GDP hanyadosa
nagyon magas, azt varnank, hogy a vilaggazdasag visszaesésének nagy hatasa volt
frorszagra, amely stlyos gondokkal kiizdstt 2008 utan. Eredményeink azt latszanak
igazolni, hogy Irorszag problémai kozott a vilagkereskedelem visszaesésének kevés
szerepe volt. Ez jol meg volt alapozva azzal, hogy sem a valsag el6tt és azdta sem
mutat szignifikdns koherenciat az EU-28 és Németorszag kereskedelmével (Whelan,
2014). Egy lehetséges sejtés az, hogy [rorszag relative magas szolgaltatasexport-ara-
nyanak, egy alternativ olvasatban adoparadicsom jellegének pozitiv hatdsait tapasz-
taljuk (Stewart, 2013).

Gorogorszag példaja nyilvan sajatos, joval kisebb az export/GDP aranya (Eltetd,
2014). Nem gondolhattuk azt, hogy a kereskedelem visszaesése elsddleges fontos-
sagll a gorog valsag intenzitasa szempontjabol. Ebben az esetben azt latjuk, hogy
a nagyon alacsony koherencidkat a valsag felerdsitette, vagyis azt sejthetjiik, hogy
a kereskedelmi valsag extra negativ hatast gyakorolt a gordg gazdasagra (Arkolakis
et al., 2015).

Milyen hatassal van egy orszagra a kiilkereskedelmi koherencia? Aggregalt id6-
sorokbol nyilvan erre a kérdésre nem adhato valasz. Dezaggregalt elemzések bizo-
nyitani latszanak, hogy Németorszag egyre hatarozottabban a tevékenységspeciali-
z4cid iranyaba mozog, és a német vallalatok a kitelepithetd feladatokat végeztetik el
kiilfoldi leanyvallalataiknal (Becker—Muendler, 2015). Az osztrak kiilfoldi hozza-
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adottérték-arany visszaesése viszont azt latszik igazolni, hogy a belfdldiesités nem
lehetetlen. Ez arra utal, hogy egy orszag — amely a kitelepithetd feladatok alapjan
koherens a német kereskedelemmel — fokozottan ki van téve a német kereskedelem
ingadozasainak. Dezaggregalt adatok elemzése mondhat valamit errdl a hipotézisrol
és arrol is, hogy ennek milyen szerepe volt a valsagban példaul Magyarorszagon.

skoksk

A wavelet-elemzés a hagyomanyos iddsorelemzési eszkdzok egyik alternativéja.
Ugy tekinthetiink ra, mint egy olyan tényfeltaré mechanizmusra, amely automati-
kusan nagyobb hatékonysaggal képes Osszefiiggéseket kibanyaszni bizonyos nem-
stacionarius idésorokboél, mint az id6- vagy frekvenciatartomanyi megkozelitések.®
Vizsgélatunk sordn hat stilizalt tényt azonositottunk. Ezek némelyikét vélhetdleg a
hagyomanyos mddszerek is kimutatndk. Van azonban olyan is, amelyet valdsziniileg
nem. Példaul az adatok egyszeri teljesitményspektruma majdnem minden idésornal
jelez valamilyen 3 évnél rovidebb ciklust, de a wavelet-elemzésbdl vilagosan kide-
riil, hogy ez csak a valsag iddszakara érvényes.

A stilizalt tényeket az el6z6 szakaszban igyekeztiink értelmezni, kontextusba he-
lyezni az irodalom alapjan. Bizunk abban, hogy a témaval foglalkozok mar ezekben
is talalnak érdekes, tovabb gondolasra érdemes megfontolasokat. A magunk szama-
ra a legfontosabb konkluzié az, hogy a tovabblépéshez nagyobb adathalmazra van
sziikség mind keresztmetszetileg, mind pedig az adatok dezaggregaltsagat tekintve.

1. fiiggelék
Technikai megjegyzések és illusztracié a wavelet-szamitisokhoz

A tanulmanyban folytonos, tehat nem diszkrét wavelet-elemzéseket mutatunk
be. A wavelet nem egyértelmii, végteleniil sokféle konkrét wavelet-transzformacio
1étezhet. Mi Aguiar-Conraira—Soares [2014] wavelet-transzformacios programjat
hasznaltuk, és az altaluk kifejlesztett R toolbox alapjan végeztiik el az elemzést.” Eb-
ben a Morlet (komplex) waveletet hasznaljuk. A komplex Morlet-wavelet egy szabad
paraméterrel rendelkezik, az omega0 = 6 beallitast valasztottuk. (Ennek indokairél
lasd: Aguiar-Conraira—Soares, 2014) A szignifikans teriiletek meghatarozasanal az

¢ Visszautalunk a 3. és a 4. 1abjegyzetre: a hagyomanyos modszerek is modosithatok ilyen irany-
ba, ez azonban egyedi beavatkozast igényel.
7 Lasd: https://sites.google.com/site/aguiarconraria/joanasoares-wavelets/the-astoolbox
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ARMAC(1,1) nullhipotézissel dolgoztunk, a peremhatas kezeléséhez pedig a hidnyzo
értékeket Aguiar-Conraira—Soares [2014] megoldasat kovetve nullaval helyettesi-
tettiik.

A folytonos wavelet-analizis illusztralasara két szimulalt idésor kapcsolatat
vizsgaljuk. E hipotetikus példaban 200 periddussal dolgozunk, ahol a 757, illetve
7S2 iddsorok az alabbi adatgenerald folyamat eredményeként allnak el6:

TSI()=1,5 - sin (ZT z)+sm(224 t)-f—gl(t) (t=1:...; 200)

TSZ(z)=1,5~sin(2+8’f )+15 sm(212 t)+82(t)(t 15...; 100)

27
TS2 ()= 1,5 - sin (% t)—i—sm(24 t)+gz(t) (t=101;...; 200)

Abhol: ¢ jeloli az id8szakot, ¢, €s ¢, pedig gaussi fehér zajok. Mindkét hibatag nor-
malis eloszlast kovet 0 varhato értékkel és 0,5-es szorassal. Mivel egy szinuszfiigg-
vény 0 és 2z kozott ir le egy teljes hullamot, ezért a szinuszfliggvényben talalhato
hanyados nevezdje hatdrozza meg, hogy hany periddus hossza ciklusrdl van szo.
Ennek értelmében a kovetkez6 megallapitasokat tehetjiik:

— a TSI id6sor egy 8 és egy 24 periddusu ciklus 6sszegébdl adodik,

— a TS2 idésor végig tartalmaz egy 12 periddusu ciklust, de ezen feliil az els6
100 periddusban egy 8, mig az utols6 100-ban egy 24 periddusu ciklus is
részét képezi,

— ebbdl kifolyolag a minta elsé felében a 8, mig a masodikban a 24 periodusu
tartomanyban mozog egyiitt a két valtozo.

Az id8sorok egyszerli abrazolasabodl jol lathatd, hogy mindkettdt erds cikli-
kussag jellemzi, és az is, hogy 7'S2 esetében a 100. periodus kdrnyékén valamilyen
strukturalis torés kovetkezett be. Mig a két valtozo kozott az elsé 100 periddusban
0,53-as, addig a masodikban mar csak 0,27-es korrelaciot mérhetiink. Ugyanakkor
a ciklikus Osszefliggések innen még nem olvashatéak le. (Lasd az 1. fliggelék 1.
dbrdjat.)
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1. dbra

A generalt TS1 és TS2 valtozok iddbeli lefutasa

< AL

1 51 101 151

s TS| cmm—TS?2

A wavelet-teljesitményspektrumokra és -koherencidkra vonatkozd becslések
elég jol visszaadjak a mogottes folyamatokat. A TS/ iddsor esetén a teljesitmény-
spektrumok helyesen azonositjak mind a 8, mind a 24 periddusu ciklusok jelenlé-
tét. 7S2 teljesitményspektrumanak abrazolasabol pedig az olvashat6 le, hogy végig
rendelkezik egy mintegy 12 periddus hosszsagt ciklussal, ami mellett az elsé 100
periddusban egy 8, a masodikban pedig egy 24 peridodusu ciklus jelenik meg. A
wavelet-teljesitményspektrumok tehat nem csupan a teljes id6szakra jellemz6 frek-
venciak kimutatasara voltak alkalmasak, hanem a komponensek valtozasat és a torés
idépontjat is meglehetdsen pontosan becsiilték. (Lasd az 1. fiiggelék 2. dbrdjat.)
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2. abra
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Szintén pozitiv képet fest a modszer hasznalhatdsagarol a wavelet-koherencidk
abrazolasa. Ez azt mutatja, hogy a két id6sor a minta els6 felében a 1,5-2, a maso-
dikban pedig a 6 éves tartomanyban mozgott egyiitt. Lathato, hogy a szignifikans
teriiletek relative széles tartomanyt fednek le, azaz (részben a zaj jelenléte miatt) a
modszer még egy ilyen vegytiszta esetben sem tudja teljesen precizen és egyértel-
mien visszaadni a k6zos frekvenciat, de azért elég jo kozelitést biztosit. (Lasd az 1.

fiiggelék 3. abrdjat.)
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Export- és befektetésosztonzési rendszerek
a visegradi orszagokban — tapasztalatok és
kihivasok

ANTALOCZY KATALIN — ELTET® ANDREA

A visegradi orszagok — kiilonosen a harom kisebb — rendszervaltds utani gazdasdgi
toke-befektetések, a globalis értéklancokba valo beépiilés, és az ezeken beliil bonyo-
lodo, kiilfoldi leanyvallalatok altal meghatarozott, EU-tulsulyu export. A kétezres
évek elso evtizedének végetol kezdett gondot okozni e stratégia kifulladasa, prob-
lémai, a valtoztatas sziikségessége. A 2008-as gazdasagi-pénziigyi valsag — amely
erdsen sujtotta az Eurdopai Uniot és a jarmiigyartast — a négy orszag kivitelének
zuhandsan keresztiil latvanyosan mutatott ra exportjuk rendkiviil erds szektoralis,
rabbiaknal is nagyobb szerepe lett a visegrddi orszagok gazdasagi névekedésében,
mikozben egyre jobban fenyeget a megrekedés az alacsony hozzdadott értékii aruk
termelése és exportja szintjen (azaz a beszoruldas a kozepes jovedelmii orszagok
csapddjaba). A negyedik ipari forradalom idészakdaban a termelési folyamatok, a
munkaerdpiac varhato gyokeres atalakulasa eddig nem latott, tovabbi kihivasok elé
allitjak a négy orszagot. A cikk bemutatja és elemzi, hogy milyen fokusszal, célok-
kal, intézményi valtozasokkal reagaltak a visegradi orszagok kiilgazdasagi strate-
gidi, export- és befektetésosztonzési rendszerei ezekre a kihivdasokra. A stratégidak
szemléletesen mutatjdk, hogy az egyes kormadnyok mit értettek meg a helyzetbdl és
milyen iranyban mozdultak el. A gazdasdagpolitikai, szabalyozasi reakciok az egyes
orszagok jovajén kiviil hatdassal vannak az egész régio kilatdasaira is, hiszen a négy
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E-mail: antaloczy.katalin@uni-bge.hu
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orszag versenytars a tokevonzdasban, de egyben szovetséges is, mert a sikereket az
egész régio versenyképessége tudja garantalni.*
Journal of Economic Literature (JEL) kod: F13, F14, P52.

A visegradi egylittmiikddés alapvetd célja 1991-es megalakuldsakor az akkor
még harom orszag euroatlanti integracidja volt. Az 1993-t6l immar négy orszag —
idobeli eltolodassal, hangsulybeli kiillonbségekkel, de végsé soron — hasonl6 gazda-
sagi stratégiat kovetett. Modernizaciojukat a kiilfoldi kozvetlentéke-befektetésekre
(foreign direct investment, FDI) alapoztak, ndvekedésiikben az exportnak meghata-
rozo6 szerepe lett. A valsag eldtti évtizedben gazdasagaik egyre nyitottabba valtak.
2007-ben még a legnagyobb belsd piaccal rendelkezé Lengyelorszag esetében is az
aru- és szolgaltataskivitel a GDP kozel 40 szazalékat tette ki, Csehorszagban pedig
67, Magyarorszagon 78, Szlovakidban 84 szazalék volt ez az arany (lasd késébb az
1. dbrat).

A visegradi orszagok kiilkereskedelmének legnagyobb része a multinacionalis
vallalatok altal iranyitott globalis értéklancokon (global value chain, GVC) beliil zaj-
lik. A vezetd termékek elsdsorban jarmiiipari és elektronikai cikkek, melyek legfébb
kozvetlen piaca Németorszag, illetve az EU (Antaloczy, 2017, Damijan et al., 2013,
Eltetd, 2014a). A rendszervéltas utan valasztott gazdasagfejlesztési stratégia el6se-
gitette a négy orszag gazdasagi szerkezetének modernizaciojat, elinditotta felzarko-
zésukat. Kiviteliik tehat modern és technoldgiaintenziv lett, ugyanakkor mara mar
latszanak a stlyos problémak is. Ipari és exportszerkezetiik erésen koncentralt mind
a vallalati, a foldrajzi és az aruszerkezetet tekintve is (Grodzicky, 2014, Soos, 2015),
ezért nagyon sebezheté. A hozzaadottérték-kereskedelem' adatait elemz6 tanulma-
nyok kimutattak, hogy a 90-es évek masodik felétdl a visegradi orszdgok exportja-
ban drasztikusan csokkent a hazai hozzaadott érték a magas importtartalom miatt
(Antaloczy, 2017, Foster-McGregor—Stehrer, 2013, Rahman—Zhao, 2013, Stéllinger,
2016). Mindez arra utal, hogy kialakult a kozepes jovedelmi orszagok csapdija,
vagyis a globalis termelés alacsonyabb hozzaadott értékii, munkaerd-igényes fazisai
dominalnak. Ezek a munkafolyamatok konnyen tovabbviheték a még alacsonyabb
bérkoltségli orszagokba, a képesség a magasabb szintre 1épésre viszont hidnyzik.

* A cikk az Elteté—Antaloczy [2017] és Antaloczy—Eltetd [2016] mithelytanulmany erésen at-
dolgozott valtozata, és az NKFIH 115578 szamu kutatas (Az exportot befolyasolo tényezék — harom
eurdpai régio dsszehasonlitasa) keretében késziilt.

' Az OECD TiVA ¢és a WIOD hozzaadott érték kereskedelmi adatbazisai input-output tablazato-
kon alapulnak. A TiVA-adatok jelenleg 2011-ig, a WIOD legujabb adatai pedig 2014-ig allnak rendel-
kezésre.
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A vilaggazdasagi valsag a visegradi orszagok (V4-ek) exportjat is erdteljesen
sujtotta. A 2009-es nagy kereskedelmi ,,0sszeomlas” rairanyitotta a figyelmet a mé-
lyebb szerkezeti problémakra, a globalis értéklancokba valo jelenlegi betagozddas
kockézataira is. A 2009-es zuhands utan a kivitel Gjra gyorsan fellendiilt, és a val-
sag belso fogyasztast és beruhazast visszafogd hatdsa miatt az export a legfonto-
sabb novekedési tényez6vé Iépett eld. Cikkiinkben azt vizsgaljuk, hogy a hasonld
multtal, hasonl6 kiilgazdasagi stratégiaval, 6sztonz6 rendszerrel — eszkdzokkel és
intézményekkel — rendelkezé V4-ek hogyan reagaltak e kihivasokra, hogyan alaki-
tottak altalanos gazdasagi kornyezetiiket. Elfogadtak-e — és ha igen, akkor milyen
jellemzékkel bird — kiilgazdasagi, altalanos gazdasagfejlesztési stratégiat, s ebben
mire helyezték a hangsulyt. (Fontos megjegyezni, hogy a visegradi gazdasagok nem
egységesek ¢és egymassal is versenyeznek a tékevonzas terén, de a térség valojaban
egylitt jelent igazi vonzerdt a befektetdk szdmara.)

A sziikebb és tagabb értelemben vett 6sztonzés

A V4-orszagokban az export és a kiilfoldi kozvetlentdke-befektetések szoros
kapcsolatban vannak, ezért a tOkebefektetések Osztonzése az exportot is tamogat-
ja. Az FDI-t a fizetésimérleg-statisztikaban veszik szamba, a folyositas modja alap-
jén harom részét — a részvény ¢€s egyéb tulajdonosi részesedést, az Gjrabefektetett
jovedelmet ¢s az egyebeket (jellemzden vallalathalozaton beliili hitelt) — megkii-
1onboztetve. Az 6sztonzés az elsé két komponensre iranyul. A kiilfoldi kozvetlen-
toke-bevonas 0sztonzésére alkalmazott eszkozoket két nagy csoportra oszthatjuk:
sziikebb értelemben vett, csak a kiilfoldi beruhdzasokra vonatkozd, illetve a tdgabb
értelemben vett, az altalanos befektetési klimara haté gazdasagpolitikai modszerek-
re (Antaloczy—Sass, 2000).

Az empirikus kutatdasok alapjan egyértelmiien megallapithato, hogy a tagabb ér-
telemben vett dsztonzés a meghatarozo egy orszag vonzereje szempontjabol. 1de tar-
tozik a jogbiztonsag, a politikai és gazdasagi stabilitas, a kiszdmithatosag, az adott
orszag altaldnos gazdasagi allapota, termelési tényezokkel valo ellatottsaga, illetve a
befektetésekre attételesen haté makrogazdasagi politikak (fiskalis és monetaris poli-
tika, strukturalis politika, munkaerdpiaci politika, oktatasi-képzési politika, egész-
ségligyi politika) (Antaloczy—Sass, 2000).

A sziikebb értelemben vett befektetésdsztonzok célja a befektetések kockazata-
nak, koltségeinek csokkentése, megtériilésiik javitasa. Eszkozei kozé tartoznak az
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adokedvezmények, az adomentességek, a pénziigyi szubvenciok és az egyéb tamo-
gatasok (infrastruktura-fejlesztés, technikai segitség, szolgaltatasok nyujtasa a be-
ruhazas megvalositasa soran stb.)

Az elobb felsorolt tagabb értelemben vett befektetésdsztonzok a vallalatok
exportjara is hatnak. A kivitel esetében is beszélhetiink sziikebb értelemben vett
0sztonzokrol, amelyeknek — a befektetésdsztonzéshez hasonloan — szintén széles
korii szakirodalma van. Ezek az empirikus vizsgalatok, kérdéives felmérések kap-
csolatot keresnek az export ndvekedése és az exporttamogatod intézkedések kozott.
A sziikebb értelemben vett exportdsztonzok elsdsorban a kis- és kozépvallalatokat
célozzak. A korméanyok 6sztondzhetik a kivitelt ,,puha” eszkdzokkel, igy gazdasag-
diplomaciaval és exportdsztonzd programokkal (Van Biesebroeck et al., 2016) és
»keményebben”, kozvetlen pénziigyi tamogatassal, finanszirozassal, garanciavalla-
lassal. Az eszkdzok hatasossagardl folytatott kutatasok eredményei vegyesek. Egye-
sek szerint van pozitiv kapcsolat a ,,puha” 0sztonzok és a kivitel kozott (Nitsch,
2005, Rose, 2007), bar a korrelacié mértéke kiilonbozik exportéronként és az elsd
kiilfoldi képviseleteknek erésebb a szerepiik, mint a késobb megjelenéknek. Masok
(Head—Ries, 2010, Moons—van Bergeijk, 2013) ugy vélik, hogy a gazdasagdiplo-
macia exportra gyakorolt hatdsa nem egyértelmii. Az exportdsztonzo intézmények
hatasa és hasznossaga ugyancsak vitatott. Néhany esetben megallapithato pozitiv
szerepiik, mas esetekben azonban hatasuk nem jelent6s (lasd Durmusoglu és tarsai,
2012 irodalomattekintését).

A ,kemény” exportfinansziroz6 eszkdzok a kivitel pénziigyi biztositasat szol-
galjak. Az export komplex feladat a vallalatoknak, szamos politikai, gazdasagi, ar-
folyam-, nemfizetési kockazattal kell szembenézniiik (Malaket, 2014). Az allami se-
gitség minden ilyen esetben nagyon fontos, kiillonosen a kis- és kozépvallalatoknak.
A magankézben 1év6 exporthitel-biztositd intézmények nem mindig akarjak, illetve
képesek ezeket a kockazatokat kezelni. Ezért a kormanyok exportot finanszirozo és
garanciat vallal6 allami tulajdonban 1év6 intézményeket alapitanak, hogy csokkent-
sék a kivitel kockazatait és javitsak a finanszirozasi feltételeket. Eddig viszonylag
kevés tanulmany sziiletett az 4llami exporthitel- és garanciaintézmények hatékony-
sagarol, de az utdbbi idében mind az elméleti, mind az empirikus vizsgélatok alapjan
szaporodnak a bizonyitékok az exportra gyakorolt pozitiv hatasukrol.

Az [. tablazatban 6sszefoglaltuk az 0sztonzd politikak eszkozeit és célcso-
portjait. Cikkiinkben e csoportositas alapjan mutatjuk be, hasonlitjuk 0ssze és
értékeljiik a V4-orszadgok befektetésdsztonzési és exporttdmogatasi politikajanak,
kiilgazdasagi stratégiajanak, eszkoz- és intézményrendszerének jellemzdit, don-
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téen a 2007-2008-as valsag utan. (Megemlitjiik, de részletesen nem foglalkozunk

az exporthitel- és garancialigynokségekkel.)

1. tablazat

Az export- és befektetésosztonzés eszkozei és célcsoportja

Sziikebb értelemben vett 6sztonzok

Tagabb értelemben vett 6sztonzok

cel Eszkoz

Kik tudjak igény- Eszkoz Kik tudjak igénybe

be venni?

venni?

FDI Pénziigyi szubven-
ciok
Adodkedvezmények
Egyéb (kiilonleges
z0Onak)

Export ,,Puha” eszk6zok
Kozvetlen finanszi-
rozas
Garanciavallalas

Els6sorban a
nagyvallalatok

Kis- és kozépval-
lalatok

Uzleti kornyezet, kiilonos Valamennyi vallalat
tekintettel a fiskalis és a

monetaris politikara, az

infrastrukttrara, oktatas-

ra, egészségligyre

Uzleti kdrnyezet Valamennyi véllalat
Fiskalis és monetaris

politika

Infrastruktara

Oktatas, Egészségligy

Kiilgazdasagi stratégiak és sziikebb értelemben vett exportosztonzés

a V4-orszagokban a valsag utan

Mint a bevezetésben mar ramutattunk, a V4-orszagok rendszervaltas utani gaz-

crer

hataroz6 szerepe volt az exportorientalt kiilfoldi kozvetlentdke-befektetéseknek. A

multinacionalis vallalatok jellemzden importbol exportra termeld leanyvallalataikat,

vagyis az értéklancok legalacsonyabb hozzaadott értékii fazisat telepitették az or-

szagokba. Mind a négy orszag f6 exportpiaca az Eurdpai Unio lett, 2007-ben — tehat

a valsag eldtt — a szlovak kivitel 87, a cseh 86, a magyar 80, a lengyel 79 szazaléka az

EU-ba iranyult.? Mivel a valsag az unids gazdasagokat erételjesen sujtotta, 2009-ben

a V4-orszagok exportja erbteljesen zuhant, euroban szamolva a magyar 20, a cseh

2 Lasd: http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/refreshTableAction.do?tab=table&plugin=1&pcode=tet

00036&language=en
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19, a szlovak 17, a lengyel pedig 16 szazalékkal.® A kovetkez6 évben mar mind a
négy orszagban erbteljesen nétt a kivitel, és Magyarorszag kivételével a 2008-as ér-
téket is meghaladta. A belsd kereslet nyomott alakuldsa miatt az export GDP-n beliili
aranya emelkedni kezdett, gazdasagi novekedésben jatszott szerepe a kordbbiaknal
is er6teljesebbé valt.*

Uj kiilgazdasagi stratégiat nem sokkal a valsig mélypontja utan csak
Csehorszagban és Magyarorszagon fogadtak el. A kidolgozas mindkét orszagban
2010-ben kezdddott, 2011-ben fogadtak el és 2012-ben vezették be az 0j programokat.
A cseh stratégiat nyilvanosan meghirdették, és elérhetd az interneten is.> A magyar
stratégiat nem hoztak nyilvanossagra, csak egy vitairat volt elérhet6,® mara azonban
ez is lekeriilt a kormany internetes oldalardl. E vitairatbol, sajtokozleményekbdl és
kormanyzati tisztviselok nyilatkozataibdl volt megismerheté a stratégia tartalma. A
felszinen tobb hasonlosag is van a két stratégia kozott, mélységiik, szakmaisaguk és
kidolgozottsaguk azonban jelentdsen kiilonbozik. Csehorszagban a korabbi, a 2006
¢és 2010 kozotti évekre vonatkozo exportstratégiara épiilt az i program. Ezt vizsgal-
tak feliil, modositottak az 0 fejlemények hatasara. A cseh stratégiaval ellentétben a
magyar nem épiilt, de még csak nem is hivatkozott a 2006-ban elfogadott korabbi
kozéptavu kiilgazdasagi stratégiara.” A 2010-ben hivatalba Iépett 0j kormany sza-
kitani akart elddei célkitlizéseivel, valamint gyakorlataval, amelyet retorikajaban
nagyon erételjesen hangsulyozott. A cseh stratégia nem csak a korabbi kiilgazdasagi
programra éplilt, de szervesen illeszkedett a tobbi — versenyképességi, innovacios,
kiilpolitikai, biztonsagi — kormanyzati programhoz is. A magyar esetében ilyen 6sz-
szehangolasrol nem beszélhetiink. A két stratégia altal kitlizott célok kozott tobb
hasonl6 is van. Mindkettd a legfontosabb problémak k6zott emliti a multinacionalis
vallalatok és az Eurdpai Unio tulsulyat a kivitelben, igy a kis- és kdzépvallalatok ex-
portban betoltdtt szerepét novelni, az Eurdpai Unid részesedését pedig csokkenteni
kivanja. A foldrajzi diverzifikacido a magyar stratégiaban keleti nyitasként jelenik
meg, f6 iranya Kina, India, Oroszorszag, Dél-Korea, Torokorszag, az ASEAN, a
FAK és az arab orszagok. A cseh stratégia az ekkor gyorsan novekvé azsiai, latin-
amerikai orszagok mellett az Egyesiilt Allamokat, Kanadat, Svajcot, Norvégiat is

3 Lasd: http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/refreshTableAction.do?tab=table&plugin=1&pcode=tet
00002&language=en alapjan sajat szamitas

4 Kiilonosen Magyarorszag esetében volt ez igy, ahol a sziikséges prociklikus valsagkezelés
kovetkeztében a belsé kereslet (fogyasztas, beruhdzas) zuhanasa miatt az egyetlen névekedési faktor
ebben az idében az export volt.

> Bdvebben lasd: http:/www.mpo.cz/dokument104211.html

¢ Lasd: http://www.kormany.hu/download/1/d7/30000/kulgazdasagi_strategia.pdf

7 Lasd: http://www.nibiru.hu/880/mohu.htm
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megnevezi mint fontos és kivanatos célorszagokat. A magyar kiilgazdasagi stratégia
tovabbi harom célja az exportteljesitmény novelése (2015-re 120 millidrd eurdra),
a tartds kiilgazdasagi egyensily megteremtése és a kiilfoldi befektetések 6szton-
zése volt. A cseh stratégia tovabbi két célja koziil az egyik ugyancsak mennyiségi
volt (az exportor kis- és kozepes vallalkozasok — kkv-k — szdmanak 50 szazalékos
ndvelése 2020-ra). A masik azonban a szdmszerisitettek mellett nagyon fontos mi-
nbségi tovabblépést tiizott ki célul: a cseh export magasabb hozzaadott értéki, in-
novativ szerkezet felé torténd elmozditasat, a globalis értéklancokban valé feljebb
1épést, a szolgaltatdsexport aranydnak novelését. A célok eléréséhez a cseh stratégia
a meglévo intézményrendszer ésszerlisitését, az egyes export- &s befektetésosztonzo
szervezetek dsszehangoltabb mikddését rendelte hozza. Magyarorszagon a kiilgaz-
dasagi stratégiahoz kapcsolodoan ezzel szemben teljesen atalakitottak a szervezeti
rendszert és modositottak a dontési szinteket. Ahogy a gazdasagpolitika mas te-
riiletein, igy itt is fordulat tortént az erds, kozvetlen allami beavatkozas iranyaba.
Modositottak az egész kiilgazdasagi stratégiahoz kapcsolédd intézményrendszert,
majd az atalakitott rendszert is tobbszor atstrukturaltak. A 2014-es valasztasok utan
létrehoztak a Kiilgazdasagi és Kiiliigyminisztériumot az akkor allamtitkar, majd ké-
sObb miniszter szerint azért, mert ,,...megértették az 0j vilag lizenetét, és a magyar
kiilpolitika tetteinek fokuszaban a nemzeti érdekek, a kiilgazdasagi érdekek érvé-
nyesitése all.”® Ugyanebben az évben az export0sztonzés f6 intézményévé a Magyar
Nemzeti Kereskeddhaz Zrt. valt, és létrehoztak a Nemzeti Befektetési Ugynokséget,
amely a kiilfoldi beruhdzasok 6sztonzését végzi. A magyar kiilgazdasagi stratégia
tehat hangsulyozta az export fontossagat, amelynek névekedését elsdsorban a piac-
szerkezet un. ,keleti” diverzifikalasaval és a kkv-k szerepének novelésével kivanta
elérni. A kiilfoldi kdzvetlentOke-befektetések Gsztonzését nem kapcesolta Gssze az
export novelésével. A globalis értéklancokat meg sem emlitette, a feljebb 1épés, a
magasabb hozzdadott érték sziikségessége, az innovacio, a kutatas-fejlesztés sze-
repe ugyancsak kimaradt. A célokat erés allami kontrollal, az intézményrendszer
kozpontositasaval, a feliilrol szervezett, atlathatatlan miik6désti keresked6hazakkal®
¢és gazdasagdiplomaciai eszkdzokkel kivanta megvaldsitani.

A masik két visegradi orszag kormanya nem reagalt a valsagra 0j kiilgazdasagi
stratégiaval. Az EU piacaira a V4-ek koziil a legjobban beépiilt Szlovakia a krizis

8 Lasd: http://www.kormany.hu/hu/kulgazdasagi-es-kulugyminiszterium/hirek/hatekonyabb-
es-nyitottabb-lesz-a-kulgazdasagi-es-kulugyminiszterium

° E keresked6hdzak némileg emlékeztetnek a szocialista kiilkereskedelmi véllalatokra. Ahogy
azok esetében, gy itt is nagy probléma, hogy elvalasztjak a termel6t a kiilpiactol, és hogy nem alulrol
szervez6dtek, nem a vallalatok, hanem az allam hozta 1étre 6ket.
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mélypontjan, 2009-ben csatlakozott az eur6zénahoz, ezzel még inkabb elkotelezve
magat az unios gazdasagi-kereskedelmi kapcsolatok mellett. Az exportra vonatkozo
kormanyzati stratégia és ehhez kapcsolodo eszkdzrendszer a kiilgazdasagra szakoso-
dott — és valtozatlan formaban fenntartott — intézmények programjaban szerepelt.'®!!
A Szlovak Kiiliigyminisztérium csak 2014-ben dolgozta ki a ,,Kiilgazdasagi kapcso-
latok stratégiaja 2014—2020” cimii anyagat az export 0sztonzése érdekében, amely a
korabbiakhoz hasonléan a meglévd intézményrendszerre épitve elsésorban a gazda-
sadgdiplomacia, a kormanydelegaciok, az iizleti forumok segitségével tamogatna az
exportot az EU és az EU-n kiviili orszagokba.'?

A négy visegradi orszag koziil Lengyelorszagban a legkisebb az export szere-
pe, s ezt az orszagot érintette a legkevésbé a valsag is. A szlovakhoz hasonloan a
lengyel kormany sem fogadott el 0j exportstratégiat és nem alakitotta at az export-
0sztonzd intézményrendszert sem a valsag utan. A lengyel kiilgazdasagi stratégia és
intézményrendszer valtozasa nem a valsaghoz, hanem a 2015. 6szi kormanyvaltas-
hoz kotddik. Az Gj lengyel kormany 2016-t61 kezdett az intézményrendszer radikalis
atalakitasaba, amely — a magyarhoz hasonléan — az erds kdzpontositas, a mindent
athaté kormanyzati iranyitas és ellenérzés iranyaba mozdult el. Az 4j lengyel straté-
giai fejlesztési terv azsiai, afrikai és amerikai orszdgokat nevez meg, mint amelyekre
az exportnak fokuszalnia kell.®

A sziikebb 0sztonzok szerepét nehéz mérni, de nézziik meg végiil, hogyan alakult
2010 és 2016 kozott néhany fontos statisztikai adat fényében a visegradi orszagok ex-
portja? Mind a négy orszagban jelentdsen emelkedett az export/GDP-mutat6 alapjan
szamolt nyitottsag (lasd az I. abratr). A legnagyobb ndvekedés Magyarorszagon tor-
tént (14,2 szazalékponttal magasabb a 2016-os érték, mint a 2007-es volt), nem fiig-
getleniil az 6sszességében alacsonyabb GDP-dinamikatol. Kozel azonos mértékben
emelkedett Lengyelorszagban és Csehorszagban, s igy Lengyelorszadgban is atlépte
az arany az 50 szazalékot. A legnyitottabb orszag tovabbra is Szlovakia maradt ugy
is, hogy itt volt a legkisebb a nyitottsag novekedése.

10 Lasd: http://www.sario.sk/en/exporters/export-markets

Lasd: http:/www.vlada.gov.sk/sustainable-economic-development/
Lasd: https:/spectator.sme.sk/c/20049700/ministry-prepares-six-year-strategy.html
Lasd: https://www.mr.gov.pl/media/14873/ResponsibleDevelopment Plan.pdf

1
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1. dbra

Az aru- és szolgaltatasexport aranya a GDP-ben 2007-ben és 2016-ban
a V4-orszagokban

(Szazalék)

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

Csehorszag Magyarorszag Lengyelorszag Szlovakia

m2007 m2016

Forras: Eurostat adatok alapjan sajat szerkesztés.

2010 és 2016 kozott az arukivitel euroban szamolva Lengyelorszagban nétt a
legnagyobb mértékben (52 szazalékkal). Csehorszagban és Szlovakiaban ettdl kissé
elmaradva 47, illetve 44 sz4zalé¢kkal emelkedett az export, Magyarorszagon ugyan-
akkor minddssze 28 szdzalékos volt a béviilés."* Az erételjes kdzpontositas, allami
beavatkozas (amely természetesen csak a kkv-k exportjara irdnyulhat) hozta tehat a
leggyengébb eredményt. (Lasd a 2. dbrat.)

4" A mintegy 90 milliard eurds érték pedig jelentésen elmarad a stratégia vitairataban kitiizott
120 milliard eurds céltol.
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2. abra

Az aruexport alakuldsa 2010 és 2016 kozott a V4-orszagokban

(Milliard euro)

88,9 92,1

80,7 80,6 81 83,3

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

==@==Cschorszag Magyarorszag ==0==] engyelorszag  ==@==Szlovakia

Forras: Eurostat adatok alapjan sajat szerkesztés.
3. abra
Az Eurodpai Unio6 részaranya a V4-orszagok aruexportjiaban

(Euroalapon, szazalék)

Csehorszag Magyarorszag Lengyelorszag Szlovakia

2007 2013 m2016

Forras: Eurostat adatok alapjan sajat szerkesztés.
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Az Eurodpai Uni6 részardnya a valsag kitdrése utani néhany évben — az eurdpai
piacok beszlikiilése miatt — némileg csdkkent, de nagyjabdl 2013-tol Gjra ndvekedés-
nek indult, s 2016-ban Magyarorszagon és Lengyelorszagban a valsag el6tti szintet
is meghaladta. Harom orszdgban 80 szazalék feletti az uni6 részesedése, ¢és a leg-
alacsonyabb ardnyt mutat6 lengyel exportban is megkozeliti azt. Az Eurdpai Unid
részaranyanak csokkentését tehat a stratégiakkal nem sikeriilt elérni. A négy orszag
kiilkereskedelmét a globalis értéklancok hatarozzak meg, a piacszerkezet alapvetden
a lancot miikddtetd multinacionalis vallalatok stratégiajatol, €s nem a kormanyokétol
fiigg. (Lasd a 3. dbrat.)

Ami a hozzaadottérték-kereskedelem alakulésat illeti, 2016 novemberében jelent
meg a WIOD adatbazis-frissitése 20002014 kozotti vilagszintii input-output-tabla
adatokkal. Ezekbdl mar latszanak a valsag utani trendek. Constantinescu és tarsai
[2017] az els6k kozott elemezték az 0j adatokat, s kimutattak, hogy a 2000-2011-es
erbteljes novekedés utan mar alig nétt, vagy stagnalt az orszagok globalis értéklanc-
ban val6 részvétele. A kiilfoldi hozzaadottérték-tartalom a kivitelben altaldban nem
nétt tovabb. Megallapitottak, hogy olyan szinten van mar a termelési folyamatok
fragmentalodasa, hogy az mar alig fokozddhat. A visegradi orszagokra nem végez-
tek szadmitasokat, igy a tendencidkat egyeldre nem ismerjiik, de valdsziniisithetd,
hogy hasonl6 folyamatok lehetnek jellemzok az esetiikben is.

Ha tortént is némi elmozdulas a kkv-k exportaranyanak névekedése iranyaba,'
a meghatarozd mind a négy orszdgban a GVC-kben folytatott kiilkereskedelem. Ez
hatarozza meg kiviteliik foldrajzi és termékszerkezetét is. Igy a befektetésosztonzés,
ennek sikeressége erdteljesen befolyasolja a kiilkereskedelem alakulasat. Gyakran
sokkal er6sebben, mint a kozvetlen exportdsztonzo intézkedések.

Sziikebb értelemben vett befektetésosztonzés a V4-orszagokban

Az 1990-es évek elejétdl a visegradi orszagok a befektetésdsztonzés szamos
eszkozét hasznaltdk a multinaciondlis véllalatok vonzasara. Az eszkdzok megva-
lasztdsa nemzeti hataskdrben volt, médszeriiket, nagysagukat az egyes korméanyok
hatarozhattak meg. Kiterjedt volt az adomentességek, az adokedvezmények kore
(mint altalaban az a szegény orszagokra jellemzd), és kisebb volt a direkt koltség-
vetési tamogatasok szerepe. A 2004-es EU-csatlakozassal az 6nallo befektetésdsz-

15 Kutatasunk tovabbi szakaszaban fogjuk vizsgalni a kis- és kozépvallalatok exportban jatszott
szerepét.
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tonzés lehetésége megsziint. Az unidban a kedvezményeket allami tdmogatasnak
szamitjak, amelyek nem titkdzhetnek a versenyjogi szabalyokba. Az Europai Unid
miikddésérél szolo szerzodés 107. cikkelye minden olyan allami tamogatast megtilt,
amely torzitja az EU-n beliili versenyt.'® A csatlakozas utan a visegradi orszagok mar
nem nyujthattak a kordbban megszokott médon 100 szdzalékos adomentességet és
kiilonb6zo adokedvezményeket, meg kellett sziintetni a magyarorszagi vamszabad
teriileteket, tovabba a kozvetlen allami tdmogatasok rendszerének is illeszkednie
kellett a kdzos versenypolitikai szabalyokhoz. Bar a célzott szektoralis tAmogatas
tiltott, ugyanakkor a gazdasagilag elmaradott térségek tdmogatdsa nem iitkozik az
elmarad az EU atlagatdl, igy ezek az 0sztonzok legalisan alkalmazhatok a beruhaza-
sok tdmogatasara is (Blauberger, 2009, Medve-Balint, 2014) Az EU Bizottsag State
Aid Scoreboard cimii kiadvanyanak adatai szerint a GDP-aranyos allami tAmogatas
Magyarorszagon az egyik legnagyobb az uniodban. Csehorszag a kezdeti alacsony
szintrél 2015-re nagyjabol elérte a magyar értéket. Az Gsszes allami tamogatason
beliil a regionalis tdmogatasok aranya az unios csatlakozas utan Csehorszagban
ugrott meg a legdrasztikusabban (Elteté-Antaléczy, 2017). Annak ellenére, hogy a
szubvenciok odaitélésénél nem lehet megkiilonbdztetni a beruhazokat aszerint, hogy
hazaiak vagy kiilfoldiek, az unios csatlakozas el6tt, de minden bizonnyal utdna is
a kiilfoldi vallalatok voltak az allami tamogatasok legnagyobb kedvezményezettjei.
Ennek az oka egyszerl, a tamogatdsok gyakran nagy Osszegli tOkebefektetéshez,
illetve nagyszamu 0j munkahely megteremtéséhez kapcsolédnak, ezeknek az elva-
rasoknak pedig elsdsorban a nagyvallalatok, ezen beliil is a kiilfoldi nagyvallalatok
tudnak megfelelni. Az unids iranyelvek szerint tamogatas adhato adékedvezmény,
pénziigyi szubvencio, kedvezményes kamatozasu hitel és ingyenes vagy kedvezmé-
nyes arl ingatlanjuttatas formajaban. A regiondlis tdimogatdsok maximalisan adhato
Osszegénél valamennyi tamogatast és a régid fejlettségét kell figyelembe venni.

Kormanyzati, eurdpai unios forrasok, szakcikkek alapjan részletesen megvizs-
galtuk a négy visegradi orszag befektetésdsztonzési szabaly- €s eszkdzrendszerét,
amelybdl az alabbi dsszefoglalo kovetkeztetéseket vonhatjuk le:

A tékevonzas céljai mind a négy orszagban szinte ugyanazok: az Gjonnan bevont,
minél nagyobb téke teremtsen 1) munkahelyeket (ennek ellentmondasossagara a késob-
biekben még kitériink), csokkentse a regionalis egyenlStlenségeket, hozzon innovaciot.
Eszkozeik kozott sok a hasonlosag, de az alkalmazas modjaban jelentds eltérések is van-

16 A szerz6dés legutobbi valtozata: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=uriserv:
OJ.L_.2014.187.01.0001.01. ENG&toc=0J:L:2014:187.TOC
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nak. A regionalis egyenlétlenségek csokkentésére stratégiai ipari 6vezeteket (Csehorszag,
Szlovakia), kiilonleges gazdasagi zénakat (Lengyelorszag) és szabad vallalkozasi zona-
kat (Magyarorszag) alkalmaznak. Ezek az Ovezetek arra is lehetdséget adnak, hogy a
kozvetlen szubvenciok mellett potldlagos tamogatast (amit gyakran nem szerepeltetnek
hivatalos tamogatasi statisztikikban)” is lehet6vé tegyenek az infrastruktura kiépitésén,
fejlesztésén keresztiil. Mind a négy orszag megnevez konkrét agazatokat, tevékenysége-
ket, amelyeket kiemelten tamogat. Az innovacio, a kutatas-fejlesztés, a szolgaltatokoz-
pontok és altalaban a feldolgozodipar tAmogatasa altalanosnak tekinthetd. Az alkalmazott
pénziigyi eszk6zok — kiilonbozo aranyban — mindenhol ugyanazok: tarsasagi adokedvez-
mény, illetve adomentesség, koltségvetési timogatas kiilonb6z6 célokra () munkahelyek
teremtéséhez, munkavallalok képzéséhez, atképzéséhez, K+F kapacitasok teremtéséhez,
kornyezetvédelmi beruhazasokhoz, ingatlanvasarlashoz), helyi ingatlanadd-mentesség.
A sokfajta tAmogatds miatt az Osszes nyujtott tamogatas attekintése rendkiviil nehéz.
A legtranszparensebb a torvénnyel szabalyozott cseh rendszer, amelyben a nyujtott
tamogatasok nagysagrendje is viszonylag jol kovethetd. Az ugyancsak torvényi alapon
nyugvo szlovak esetén is viszonylag atlathato a szubvenciok dsszértéke. Magyarorszagon
¢és Lengyelorszagban a legkevésbé transzparens a tdmogatasok odaitélésének mechaniz-
musa (egyedi alkuk, igy 10 milli6 eurénal nagyobb befektetés esetén egyedi elbiralas,
tovabba stratégiai megallapodasok) és a nyujtott szubvenciok dsszértéke nehezen meg-
hatarozhat6. Ennek ellenére a 2. tdbldzatban nyilvanos forrasok alapjan megkiséreltiik
Osszeallitani a négy visegradi orszag kormanyai altal 2004 és 2017 kozott kiilfoldi beru-
héazoknak nyujtott legnagyobb allami tdmogatasokat. E szerint egy munkahelyre vetitve
Csehorszag nyujtja a legmagasabb és Lengyelorszag a legalacsonyabb szubvenciokat (de
ez adathiany miatt csaloka, lasd a tablazat alatti jegyzetet). Magyarorszagon a Mercedes-
Benz kapta fajlagosan a legtobb tamogatast, az els6 helyezett cseh befektetd ennek kozel a
hétszereséhez jutott. (Meg kell jegyezniink, hogy a cseh torvény nem hatdrozza meg a ta-
mogatasok fels6 hatarat, €s Csehorszagban a kiilf6ldi beruhazasokhoz kapcsolddo minden
tamogatast nyilvanosan kimutatnak. Ez nem azt jelenti, hogy valdban itt a legmagasabb,
csak azt, hogy itt a legatlathatobb, legjobban megitélhet6 a szubvencionalas.) Szembeti-
nd, hogy mig mind a négy orszdgban probléma az export druszerkezetének tulzott kon-
centracioja, a tamogatasokban tovabbra is elsésorban a jarmiigydrtasban érdekelt val-
lalatok részesiilnek.

17 Példaul az indiai Tata Group tulajdonaban 1év8 Jaguar Land Rover az évente 150 000 autdt
gyartd szlovakiai beruhazasahoz a 130 millié eurods kozvetlen szubvencid mellett az infrastrukturalis
fejlesztésekkel (vasuti palyaudvar, autout) nagyjabol tovabbi 300 millio eurd tamogatast kapott. Hiva-
talosan ez utobbi nem a Jaguarnak, hanem az egész ipari parknak nyujtott tamogatas, de mivel mas
nagybefektetd ekkor nem érkezett, egyértelmi, hogy a Jaguar miatt valositottak meg.
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Az egyes 0sztonzési rendszerek eredményességét az éves szinten orszagonként
bearamlo toke értékének Osszehasonlitasaval kellene mérni, ez azonban a nemzeti
banki FDI-statisztikakkal Iehetetlen/értelmetlen. Az adatok rendkiviil problémasak
(lasd: Antaloczy-Sass, 2014), hiszen egyrészt a gazdasagra nem hatd tokedramla-
sokat is magukban foglaljdk (az MNB-n kiviil mashol nem, vagy alig ,tisztitjak”
az adatokat), masrészt a valamennyire hiteles adatok megjelenése a folyamatosan
sziikséges korrekciok miatt 3-4 évvel késébbre csuszik.

A tagabb értelemben vett export- és befektetésosztonzés a V4-orszagokban

A tagabb értelemben vett befektetési és exportdsztonzés ugyanazt takarja: olyan
lizleti kornyezetet, amely kedvezd a vallalatoknak, fiiggetleniil attol, hogy hazai
vagy kiilfoldi tulajdonban vannak. Ahogy az elnevezése is mutatja, nagyon Ossze-
tett, bonyolult, sokrétii a tartalma. A jogbiztonsag, a politikai és gazdasagi stabilitas,
a kiszamithatosag, az adott orszag altalanos gazdasagi allapota, termelési tényezok-
kel valo ellatottsaga, illetve a befektetésekre attételesen haté makrogazdasagi poli-
tikak (fiskalis és monetaris politika, strukturalis politika, munkaerdpiaci-politika,
oktatasi-képzési politika, egészségiigyi politika) (Antaloczy—Sass, 2000, 484—485.
0.) mellett ide tartozik a bilirokracia nagysaga, de még a kiilfoldiekre vonatkozoé kor-
manyzati retorika is. Valamennyi tényezd attekintése meghaladna cikkiink terjedel-
mét, ezért csak az altalunk legaktualisabbnak tartott elemeket emeljiik ki elsésorban
az Eurdpai Bizottsadg 2017-es orszadgelemzéseire tdmaszkodva (European Commis-
sion, 2017)."°

Jogi kornyezet, korrupcio, szabdlyozads

A kiszamithat6 jogi és gazdasagi kornyezet az egyik legfontosabb szempont
minden befekteté szamara, hiszen a beruhdzas hosszu tavon megtériilé, kocka-
zatos tevékenység. A szabdlyozas hitelessége, az adopolitika, a jol funkcionald
intézmények ugyancsak fontosak. Kiilfoldi beruhazoé esetén a kockazatok még na-
gyobbak, mint belfoldi vallalatok esetében, tehat ugyanazok a tényezok erdsebben
esnek latba.

 Ahol nem jelezziik masként, mindenhol a Country Reports a forras. Letdlthetd: https:/
ec.curopa.cu/info/publications/2017-european-semester-country-reports_en
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A rendszervaltas idején a kiszamithato jogi/gazdasagi kornyezet megteremtése
volt az egyik legfontosabb tényezd a kiilfoldi befekteték vonzasa érdekében. A V4-
orszagokban ezt a 90-es évek kozepéig (Szlovakidban a végéig) sikeriilt 1étrehozni,
¢és hosszu évekig természetes volt 1étezése. Az Eurdpai Bizottsag 2017-es orszagje-
lentéseiben azonban két visegradi orszag esetében is sulyos problémak meriiltek fel
a jogbiztonsaggal kapcsolatban. A lengyel jelentés megallapitja, hogy a jogrendszer
jelenlegi folyamatos fenyegetése erételjes jogi bizonytalansagot teremt. Magyaror-
szag esetében pedig mar 2010 6ta alacsony és romld az intézményi rendszer min6-
sége ¢s a jogi, gazdasagi bizonytalansag az egyik legfobb gatja a vallalkozasnak,
beruhazasnak.

A kiszamithatatlansagot, atlathatatlansagot noveli a korrupcio, amely a legsu-
lyosabb tarsadalmi-gazdasagi problémak kozé tartozik és a beruhazasokat (kilfoldit
¢és hazait egyarant) jelentdsen hatraltatja. A korrupcio értékelésére — bar tobben vi-
tatjak tartalmat — a vildgon a legszélesebb korben hasznalt korrupcios jelzészamot,
a Transparency International korrupciéérzékelési mutatdjat (Corruption Perceptions
Index, CPI) hasznaljuk.”” E mutat6 szerint 2012 és 2016 kozott a korrupcios hely-
zet erdsen romlott Magyarorszagon (7 ponttal) és javult Szlovakiaban (6 ponttal),
Csehorszagban (6 ponttal), valamint Lengyelorszagban (4 ponttal). 2016-ban a leg-
kevésbé korrupt visegradi orszag Lengyelorszag volt (29. hely). Joval lemaradva, a
47. helyen allt Csehorszag, az 51. helyen Szlovakia és az 57. helyen Magyarorszag.
Az Eurdpai Bizottsag Magyarorszag esetében a kdzbeszerzések atlathatatlansagat és
a verseny erds korlatozottsagat tartja a legnagyobb problémanak. Ugyancsak a koz-
beszerzés terhelt korrupcioval Szlovakiaban és Csehorszagban, ez pedig elsésorban
a kis- és kozepes méretii kiilfoldi vallalatok beruhazasait akadalyozza.

A makrogazdasagi kornyezet szempontjabol nagyon fontos a fiskdlis politika,
ezen belill a gazdasagi szereplok teljes adoterhelésének alakulasa. A visegradi or-
szdgokban hagyomanyosan Magyarorszagon a legnagyobb az adoterhelés. Az al-
lamhaztartas teljes add- és nem addbevétele GDP-aranyosan (centralizacios rata)
2016-ban Magyarorszagon 45,5 szazalékot tett ki €s az 1990-es évek vége ota ez az
arany gyakorlatilag stagnalt. Csehorszdgban 40,5, Szlovakidban 40 szdzalé¢kos volt
ez az arany ¢és az elmult kdzel 20 évben mindkét orszagban enyhén emelkedett. Len-

20 Az 1995-ben kialakitott komplex mutato kiilonb6z6 fiiggetlen és elismert intézetek altal készi-
tett szakértdi felmérések korrupcioval kapcsolatos adataira épit, €s a kdzszféraban a korrupcio érzékelt
mértéke alapjan rangsorolja a vilag orszagait (2016-ban 176 orszagot). Minél alacsonyabb a mutato,
annal nagyobb a korrupcio az adott orszagban (0: nagyon erésen korrupt orszag, 100: egyaltalan nem
korrupt orszag). Lasd: https:/transparency.hu/adatok-a-korrupciorol/korrupcio-erzekelesi-index/
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gyelorszagban volt a legalacsonyabb a centralizacios rata 38,8 szazalékkal, amely az
utébbi években enyhén csokkent.?!

Az adopolitika megitélésében az adoszintek, az egyes adénemek egymashoz
viszonyitott ardnya, nagysaga, az adorendszer bonyolultsdga, az ad6zok egységes
kezelése (diszkriminacidmentesség) és még szamos jellegzetesség mellett ebben az
esetben is dontd a beruhazo szamara a kiszamithatosag, a tervezhet6ség. Amikor egy
région beliil orszagot valaszt, akkor mindezt figyelembe veszi. A V4-orszagok kozott
régota létezik addverseny, elsésorban az adomértékek tekintetében. Szlovakia 2004-
ben az egykulcsos addrendszer bevezetésével jelentds eldnyre tett szert a régidban.
Nem csak az alacsony (19 szazalékos) afa, személyi jovedelemado és tarsasagi ado
szintje volt vonzd, hanem az addrendszer atlathatosaga, egyszertisége is. Tarsadal-
milag kedvezotlen hatasait (az alacsony keresetiick adoterhének emelkedése) sokan
biraltak, de az orszag tédkevonzd-képességét minden bizonnyal ndvelte a kilenc évig
véltozatlan forméaban fennall6 adérendszer. 2013-t6l gyakori valtozasok kezddédtek.
Valasztasi igéreteinek megfelelden ettdl az évtdl (elsGsorban az allamhaztartas stabi-
lizalasa érdekében) az (ijonnan hivatalba 1ép6 kormany a személyi jovedelemadonal
bevezetett egy 25 szazalékos masodik kulcsot (3310 eur6 havi jovedelem felett) és
23 széazalékra emelte a tarsasagi adot. Ez utobbit késobb 22, majd 2017 elejétdl 21
szazalékra csokkentették. A kormany 2017-ben kiterjesztette €s megemelte az un.
szabalyozott agazatokban tevékenykedd vallalatok kiillonadojat. Meghosszabbitottak
a 2012-ben bevezetett bankado fizetési kotelezettségét is 2020-ig.

Magyarorszagon az adorendszert a magas adoterhek mellett a bonyolultsag, at-
lathatatlansag és a gyakori valtozasok, a kiszamithatatlansag jellemzi. Az adérend-
szer az elmult évtizedben folyamatosan, gyakorlatilag minden évben modosult, és
a valtozasok nem az egyszerlisodés iranyaba mutatnak. Mig korabban leginkabb az
adok mértéke véltozott, 2011-ben az egész adoszerkezetet modositotta a kormany.
Jelentdsen — 16 szazalékra — csokkentette €s egykulcsossa tette a személyi jove-
delemadot, 10 szazalékra mérsékelte a tarsasagi adot 500 millio forintos arbevétel
alatt. Masrészt 27 szazalékra emelte az altalanos forgalmi adot,” és szektoralis kii-
lonaddkat vezetett be, amelyek dontden a szolgaltatasok teriiletén (a bank- és bizto-
sitasi szektor, a telekommunikaci6, a kiskereskedelem) a kiilfoldi tulajdonban 1évé
vallalatokat terhelik. Ezek az adok 2016-ban a GDP mintegy 1,5 szazalékat tették

2l Lasd: http:/www.oecd.org/eco/outlook/economic-outlook-annex-tables.htm, Annex Table 30
alapjan.

22 Ezzel javitotta az addszerkezetet, hiszen jelent6sen csokkent a kozvetlen és nétt a kozvetett
adok sulya.
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ki. 2017 elejétdl a tarsasagi adot rekordalacsonyra — 9 szdzalékra, vagyis mar-mar
az adoparadicsomok szintjére — csokkentette a magyar kormany. Ez a valtozas don-
téen a nagyvallalatoknak kedvez6, és ma még er6sen kérdéses, hogy (figyelembe
véve a gazdasagi/tarsadalmi kdrnyezet egyéb elemeit, de magat az addrendszert is)
a valtozas az orszag tokevonzd-képességét noveli, vagy csak a vallalatok ,,ad6opti-
malizalasat” segiti.”® Az adorendszer bonyolultsaga jelent6s adminisztrativ koltsé-
geket 16 a vallalatokra, kiilonosen a kis- és kozépvallalatokra. A jelent6s addterhelés
egyik legfontosabb oka a tarsadalombiztositasi jarulékok magas szintje. 2017 elejétol
a kormany 5 szazalékponttal csokkentette a munkaltatok altal fizetendd tarsadalom-
biztositasi jarulékot, és 2018-t6l Gijabb 2 szazalékpontos csokkentést tervez. Ezzel
némileg csokkent az adoék, kiilondsen az alacsonyabb jovedelmiiek esetében, de
még igy is kiemelkedéen magas (Belgium mellett a legmagasabb) ez a mutato.

Lengyelorszagban amellett, hogy az addterhelés a masik harom visegradi or-
szaggal Osszevetve a legalacsonyabb, maga az adérendszer is viszonylag stabil volt.
2016 oOta azonban az adorendszer (afa, tarsasagi ado) jelentds valtozasokon megy
keresztiil ugy, hogy hirtelen, egyeztetés nélkiil vezetnek be modositasokat. A sza-
balyozasi kornyezet bizonytalansagai novekvd mértékben rontjak az iizleti bizalmat.
2016-ban a gazdasagpolitika kiszamithatatlansdgat a harmadik legfontosabb akada-
lyozé tényezoként jeldlte meg a World Economic Forum 2016-0s jelentése.

Csehorszagban az addterhelés a masodik legmagasabb a V4-csoporton beliil,
¢s az addrendszer maga meglehetdsen bonyolult. Nehéz az uj vallalkozasok piacra
1épése a koltséges, bonyolult és hosszt adminisztracid, a gyorsan valtozé jogi kor-
nyezet miatt. A cseh kormany az adérendszer és az adminisztracié egyszerisitését
iranyozta eld, eddig 60 intézkedést vezettek be a vallalkozasinditas koltségeinek és
engedélyezési idejének csokkentése érdekében. Az Eurdpai Bizottsag szerint a cseh
lizleti kornyezetet még mindig erds szabalyozasi akadalyok és szamos adminisztra-
tiv korlat jellemzi, de elismeri, hogy az utobbi idében szamos egyszeriisitési 1épést
vezettek be.

Oktatas, képzés

A megfeleld mennyiségben és mindségben rendelkezésre allo6 munkaerd egy
orszag gazdasagi novekedésének, versenyképességének kulcsfontossagl tényezdje.

2 Régebben 1étez6 specialis szabalyozasi elemek miatt Magyarorszagon egyébként is jelentds
méreteket Olt a kiilfoldi vallalatok adooptimalizalasa, amely a fizetési mérleg kiilfoldi kozvetlentoke-
befektetéseket regisztrald adataiban mutatkozik meg. Bévebben lasd: Antaloczy—Sass [2014].
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Versenyképes, dinamikusan névekvo gazdasag eleve vonzobb a befektetok szamara,
de konkrét beruhdzasi dontések meghozatalakor is dontd tényezd, hogy van-e elég
megfeleléen képzett szakember.* A GVC-kben valo feljebb 1épéshez még inkabb el-
engedhetetlen a mindségében javuld, egyre bonyolultabb feladatokat elvégezni képes
szakemberek jelenléte. A hatalmas valtozasok (ipar 4.0), a mesterséges intelligencia,
a digitalizacid, a robotizacid egyébként is teljesen atalakitjak a munkakdrnyezetet,
amire az oktatasi rendszereknek mar most reagalniuk kell/ene. Igy az emberi tékébe
vald befektetés, vagyis tobbek kozott az oktatasi rendszer a tagabb értelemben vett
befektetésosztonzési eszkdzok egyik legfontosabbika. A visegradi orszagok oktatési
rendszereinek értékelését az alabbiakban alapvetden az Europai Bizottsag orszagje-
lentései, az OECD PISA-felmérése és az egyes orszagokban miikddé kereskedelmi
kamarak jelentései alapjan végezziik el.

A legfrissebb, 2015-0s PISA-felmérés szerint a V4-orszagok koziil egyediil a len-
gyel tanulok eredményei haladtak meg mindhdarom teriileten az OECD-atlagot. Ten-
denciajat tekintve is pozitivak a lengyel folyamatok, hiszen 2006-hoz képest javultak
az eredmények a matematika és az olvasas, és szinten maradtak a természettudoma-
nyok teriiletén. A masodik legjobb teljesitményt Csehorszag nyujtotta, az OECD-
atlag koriil szerepeltek a cseh didkok a természettudomanyok és a matematika terii-
letén (de 2006-hoz képest romlottak az eredmények), és az alatt az olvasasban (itt
stagnalas volt megfigyelhetd). A szlovak és a magyar tanulok teljesitménye mind-
harom teriileten elmaradt az OECD-atlagtdl, és tendencidjaban is romlott 2006-hoz
képest. Az Eurdpai Bizottsag Magyarorszagrol szolo jelentése megjegyzi, hogy na-
lunk a legerésebb az EU-ban a tanulok tarsadalmi-gazdasagi helyzetének hatdsa az
oktatasi eredményekre. A halmozottan hatranyos helyzetli gyermekek leszakadasa,
kikeriilésiik a normal oktatasi rendszerbdl (szegregacid) az eredmények végletes
szétszakadasat, s igy az atlagos teljesitmény alacsony szinvonalat okozzak.

A szakképzés teriiletén is a lengyel eredmények a legjobbak, nyilvan nem fiig-
getleniil az alapképzés sikereitdl. Csehorszagban — bar a munkaadok egy része kriti-
zalja a szakképzés munkaerdpiaci hasznosithatosagat — a szakképzésben résztvevok
foglalkoztatottsagi adatai a rendszer viszonylagos sikerességét mutatjak. Szlovakia-
ban — az Eur6pai Bizottsdg elemzése szerint — az oktatasi rendszer nagyon gyengén
reagal a munkaerdpiaci igényekre, s ez a szakképzett munkaeré hianyahoz vezet és
visszaveti a foglalkoztatottsagot. Magyarorszagon ugyancsak problémak vannak a

2+ A rendelkezésre all6 munkaeré mennyiségének és minéségének alakulasat szamos tényezd be-
folyasolja, a probléma nagyon dsszetett. Valamennyi elemének — példaul a kivandorlasnak, a kozmun-
ka intézményének — a bemutatasa meghaladja cikkiink terjedelmét.
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szakképzésben részt vevd tanulok kompetenciaival és tuddsaval, és egyre nagyobb
gond a szakképzett munkaerd hianya.”> A 2017 kozepén az Eurdpai Bizottsag al-
tal kozzétett gazdasagi hangulatindex egyik komponense szerint*® a feldolgozoipa-
ri vallalatoknak mar tobb mint 80 szazaléka panaszkodott arra, hogy a munkaero-
hiany korlatozza termelésiik bovitését. Ez 10 szazalékponttal magasabb, mint egy
évvel kordbban volt, és messze a legmagasabb — altalaban kétszer akkora — arany
a visegradi orszagok kozott. A korai iskolaelhagyok aranya is Lengyelorszagban a
legalacsonyabb (2016-ban 5,2 szazalék), és Magyarorszagon a legmagasabb, 12,4
szazalék.’” Az Eurdpa 2020 10 szazalékos célkitiizését egyediil Magyarorszag nem
teljesiti a visegradi orszagok koziil.

A felsdoktatasra vonatkozoan az Europa 2020 célkitlizése, hogy a 30-34 éves
korosztaly legalabb 40 szazaléka vegyen részt felséfoku képzésben. A célt Lengyel-
orszag mar most tulteljesitette (44,6 szdzalék), a masik harom orszag azonban jelen-
tdsen alatta €s nagyjabol egy szinten van (Magyarorszag ¢s Csehorszag 33, Szlova-
kia 31,5 szazalék.)?®

Napjainkban mind a négy orszagban atalakitasok torténnek az oktatasi rendszer-
ben. Lengyelorszdgban — ahol minden vizsgalat szerint az 1999-ben bevezetett, kor-
manyokon ativeld, konszenzusos oktatési reform 4ll az eredmények mogott — 2017-

tél a 2015-ben hivatalba 1épett kormany fokozatosan meg akarja sziintetni az un.

,»alsd kozépiskolakat™,? ezzel gyakorlatilag visszatérve az 1999 el6tti rendszerhez.

2 2016-ban a szakképzés atalakitasa soran atnevezték a szakkozépiskolakat szakgimnaziumok-
ka, a képzés tartalmaban azonban az 0j névvel éppen ellenkez6 iranyu valtoztatasokat vezettek be:
azoknak a kozismereti targyaknak az draszamat csokkentették, amelyek a munkaerdpiacon a hosszi
tavu sikereket, az 0j kihivasokhoz valo alkalmazkodoképességet biztosithatnak. A természettudoma-
nyos targyak oraszamanak csokkentése pedig varhatéan tovabb noveli a magyar tanulok lemaradasat a
természettudomanyos ismeretek teriiletén.

26 Tdézi: http:/www.portfolio.hu/gazdasag/munkaugy/iszonyatos_bajban_van_a_magyar
ipar.4.257929.html

7 Lasd: http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=t202
0 40&plugin=1

28 Lasd: http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=t202
0 41&plugin=1

¥ Lengyelorszagban az oktatasi reform keretében bevezették a mindenki szamara kotelezd kilenc
évfolyamos alapképzést, amely 3-szor 3 évre oszlik. Ez azt jelenti, hogy 16 éves korig minden gyerek
egységes képzésben részesiil, s csak ezutan kell arrél donteni, hogy melyik felsd kozépiskola-tipusban,
liceumban (3 év, a magyar gimnaziumnak megfelel6), specializalt liceumban (3 év, a magyar szak-
kozépiskolahoz, majd szakgimnaziumhoz hasonlo), technikumban (4 év) vagy szakiskolaban tanul
tovabb a gyerek. Az elsd hat év lehetévé teszi, hogy a tanulok megalapozott, magabiztos alaptudast
szerezzenek, majd az utolsé harom év (amely az un. als6 kozépiskola) széles korii tantargyi kinalatéaval
segitséget nyujt a gyerekeknek abban, hogy felmérjék sajat képességeiket, érdeklodésiiket, és ennek
alapjan (tehat csak 16 évesen) dontsenek arrol, melyik felsé kozépiskola-tipusban folytassak tanul-
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Az altalanos rendszerbdl valé korabbi kikertilés tobbek kozott azzal a veszéllyel jar,
hogy a leghatranyosabb helyzetli gyerekek szamolasi és olvasasi tudasa jelentésen
romolhat. Az iskolarendszer szerkezeti megvaltoztatasanak pedig hosszu tavi rom-
bolo hatasa lehet. Magyarorszagon a kormany hatarozott szdndéka, hogy csokkentse
a gimnaziumban tanuldk aranyat (t6bbek kozott kozponti felvételi rendszer beve-
zetését tervezik) €s novelje a szakképzésben résztvevok részesedését, ahol azonban
a képzés szinvonala és szerkezete egyértelmiien kedvezdtlen iranyban valtozik. A
gimnazistak aranyanak csokkenése €s a szakgimnaziumokban tanulok ismereteinek
szegényesebbé valasa a felsdoktatasban résztvevok szamanak csokkenéséhez vezet —
ami az Europa 2020 célkitizésének is ellentmond. Ehhez még hozz4jarul, hogy a fel-
sdoktatas bizonyos teriiletein szinte kizardlag koltségtéritéses formaban lehet tanul-
ni, és a kormany szandékai szerint hamarosan mar csak nyelvvizsgaval rendelkezok
juthatnak be a felsdoktatasi intézményekbe. Mindezek egyértelmiien a tarsadalmi
mobilitds csokkenéséhez vezetnek, a szegényebb, hatranyos helyzetii csaladokbol
szarmaz6 gyerekek kiszorulnak a felsdoktatasbol, és a szakképzésben pedig nem
kapnak olyan tudast, amely a hossz{i tavu sikeres munkaerdpiaci részvételt biztositja
a rendkiviil gyorsan valtozoé vildgban. A dudlis képzés bevezetése a felsdoktatdsban
kozelebb hozza egymashoz a vallalatokat és az egyetemeket, és pozitiv hatassal lehet
a gyakorlatban hasznosithaté tudas megszerzésére.

Szlovakiaban ugyancsak bevezették a dualis képzést a szakoktatasban, de a po-
tencialis résztvevok érdeklddése egyeldre korlatozott maradt.*® Nincs valasz tovabba
arra, hogy a halmozottan hatranyos helyzeti, jellemzéen roma tanulok szegregalt
oktatasat hogyan kellene csokkenteni, s bevonni éket a normalis (nem specialis) is-
kolai oktatasba. Csehorszagban a reform f6 célja éppen az, hogy a specialis igényli
gyermekek mind nagyobb szamban a normal oktatasi rendszerben vegyenek részt.

Az oktatasi, képzési problémak mar komoly munkaeréhidnyhoz vezettek és to-
vabbi gondokat okoznak majd. A legrosszabb a helyzet Szlovakidban és Magyaror-
szagon. Mindkét orszagban sulyos teriileti egyenldtlenségek is jellemzik a munka-
erépiacot. Bizonyos régiokban abszolit hiany van, mig mashol — éppen azokon a
teriileteken, ahova a kormanyok a befektetéseket vonzani akarjak — van munkaerd,

manyaikat. (https://www.oktatas.hu/kozneveles/projektek/tamop3110 oktatasiranyitas/projekthirek/
lengyel oktatasi reformok)

30 A Szlovak Autodipari Beszallitoi Kérdéivre valaszolok 3/5-e allitotta, hogy részvételiiket a dua-
lis képzésben hatraltatja a belsé forrasok — példaul a megfelelé szakanyagok és szaktanarok — hianya.
A vallalatok nem biznak abban, hogy a dualis képzésben végzettek a vallalatnal fognak maradni. Még
az optimistak is Gigy vélik, hogy a javulas 3 éven beliil nem lesz tapasztalhat6. (Automotive Suppliers
Survey, Slovakia 2015. Letoltheto: https:/www.pwc.com/sk/en/odvetvia/automobilovy-priemysel/as-
sets/automotive-suppliers-survey-2015.pdf)
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de tudésa nem teszi alkalmassa a mindségi munka végzésére, legfeljebb a kdzmun-
kara. Ahhoz tehat, hogy a beruhazok a hatranyos helyzett régiokba (a szabad vallal-
kozasi dvezetekbe) telepiiljenek, nem elég a magasabb tamogatasintenzitas, az inf-
rastruktura kialakitasahoz és a munkahelyteremtéshez nyujtott szubvencio, hanem a
megfeleld képzettségli munkaerdrdl is gondoskodni kell. Szlovakidban az autdipari
beszallité cégek kétharmada arra szamit, hogy tobb mint 10 szazalékkal bovitenie
kell foglalkoztatasat, viszont négyotddiik szerint a munkaerd mindsége sulyosan
korlatozo probléma. A munkaerdhiany felnyomja a béreket, féleg az autdipari szek-
torban (a Jaguar gyar érkezésének hirére a KIA és a PSA automatikusan megemelte
béreit).”! Ez nem baj, ha ezzel parhuzamosan a munkaerd termelékenysége is no,
illetve képes magasabb szinvonalt, magasabb hozzaadott értékii munka elvégzésére.
A német—szlovak kamara felmérése szerint az elmtlt harom évben a német befekte-
tok elégedettsége leginkabb a szakképzett munkaerdvel kapcsolatban romlott.”> Ez a
romlas még nagyobb Magyarorszag esetében.® Mivel a felmérés minden orszagban
évente elkésziil, igy folyamatosan képet kaphatunk a helyzet alakulasarol.>

Osszegzés, kovetkeztetések

A rendszervaltas utan gazdasagi stratégiajukat a kiilfoldi kozvetlentoke-befek-
tetésekre alapozd, az eurdpai gazdasagba mélyen beépiil6 visegradi orszagok a val-
sag utan még nyitottabbak lettek, az export gazdasagi novekedésben jatszott szere-
pe tovabb nétt. A V4-ek kiilgazdasagi kapcsolatai a globalis értéklancokba épiilve
hatarozodnak meg: a betelepiilt multinacionalis vallalatok agazati hovatartozasa, a
termelési szakasz jellemzdje, a vallalatok kapcsolatai mas orszagokban miikodd
leanyvallalatokkal és beszallitokkal jelennek meg az export és az import statisztikai
mutatoészdmaiban: a foldrajzi és aruszerkezetben, a vallalati és termékkoncentracio-
ban, a helyi hozzaadott érték alakuldsaban. A globalis értéklancokba vald beépiilés

31 Lasd: http:/www.kisalfold.hu/kulfold_hirek/jol jarnak a_ szlovak autogyarakban
dolgozok_a_jaguar land_rover erkezesevel/2512399/

32 Lasd: http://www.dsihk.sk/fileadmin/ahk slowakei/Dokumente/Presse/Ergebnisse Konjunk-
turumfrage 2017.pdf

3 A Mercedes gyar igazgatdja elismerte, hogy a magyar autdipar legégetdbb problémaja a mun-
kaeréhiany, és a Mercedes gyar bévitése 2500 munkahelyet kivan. Az oktatas kulcsfontossagu, ezért
a multinacionalis cég egy 0j oktatasi centrum megnyitasat tervezi 2018 szeptemberéig. Lasd: http:/
www.portfolio.hu/vallalatok/cegauto/itt_az_ujabb_rekord mindent kipreseltek_a_kecskemeti_mer-
cedes-gyarbol.248887.html

34 A legutobbi felmérés eredményeirél részletesen lasd: Elteté—Antaléczy [2017].
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a rendszervaltas utan segitette a V4-orszagokat a felzarkdzasban, a 2000-es évek
masodik harmadéra azonban mar kilitkoztek e gazdasagi fejlodési ut problémai is. A
gondokat a valsag felszinre hozta és kiilonb6z6é mélységgel, szakmai megalapozott-
saggal és hangsulyokkal mind a négy orszagban megfogalmaztdk a kiilgazdasagi
¢és egyéb stratégiakban. Az elérendd célok kozott mindenhol szerepelt a kis- és ko-
zépvallalatok kivitelben jatszott szerepének ndvelése, és kiilonbdzé hangstulyokkal
az export foldrajzi diverzifikacidja. Az elmult néhany évben azonban éppen hogy
tovabb nétt az EU részaranya, a négy orszag a multinacionalis vallalatok altal kiépi-
tett munkamegosztasi rendszer kovetkeztében az unié kereskedelmébe leginkabb
beépiilt tagorszagok kozott maradt.’® Becslésiink szerint a kis- és kozépvallalatok
szerepe sem nétt, s a termékkoncentracio sem oldodott. Ezek azonban felszini prob-
Iémak. Az atalakuld (vilag)gazdasagi helyzet, az ipari forradalom 4.0 és a valtozo
belsé tarsadalmi-gazdasagi tendencidk uj kihivasok elé allitjak a visegradi orszagok
gazdasagpolitikdjat, ezen beliil kiilgazdasagi stratégidjukat, befektetésdsztonzési
rendszeriiket. Az értéklanc legalacsonyabb hozzaadott értékii, termelési szakasza-
ban vald megrekedés, e modell kifulladasa, a tovabblépésre vald esetleges képtelen-
ség jelenti a f6 gondot. A helyzet €s a kilatasok mar ma sem ugyanazok a visegradi
orszagokban.

Cikkiinkben megvizsgaltuk a visegradi kormanyok szilikebb és tagabb kiil-
gazdasagi 0sztonzérendszerét. Az altalanos, tagabb értelemben vett 6sztonzoket,
jogi, gazdasagi kornyezetet tekintve Lengyelorszag az elmult évig kiemelked6en
jo teljesitményt nyujtott (alacsony korrupcid, folyamatosan javuld, OECD-atlag
feletti oktatasi teljesitmény, alacsony adoterhelés, kiszamithatd kdrnyezet, elegendd
munkaerd). Ebben indult el egy visszarendezddés, valt bizonytalanna a helyzet.
Csehorszagban az iizleti feltételek szintén viszonylag kedvezének bizonyultak.
Szlovakidban és Magyarorszagon erdsddott a korrupcid, Magyarorszagon nott a
jogbizonytalansag is (ami meghatarozo egy orszag befektetési vonzereje szempont-
jabol), és az adoterhek — bizonyos teriileteken kiilondsen — magasak. A sziikebb érte-
lemben vett befektetésosztonzok azt mutatjak, hogy a munkahelyteremtés a legfon-
tosabb cél, a jarmiigyartas pedig prioritas, ugyanakkor az oktatasi-képzési rendszer
problémai ¢és a kivandorlas miatt komoly szakképzett munkaerd-hidny alakult ki. A
munkaerdhiany kovetkeztében megemelkedd bérek miatt csokkenni kezd a V4-or-
szagok bérelonye. Ez nem lenne gond, ha a munkaintenziv fazisok fel6l a tudasinten-
ziv termelési szakaszok felé tolddna a hangstly. Ezt viszont az oktatasi rendszer — a

3 Annak ellenére igy van ez, hogy a statisztikai elszamolasban unios exportként szereplé koztes
termékek sok esetben — ezt vallalati interjukbol tudjuk — nem is az EU-orszagok piacaira keriilnek.
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szlovak €s a magyar esetben sulyos — gondjai nem teszik lehetévé. Minderre csak
komplex helyzetértékeléssel és tarsadalmi-gazdasagi programmal lehetne sikeresen
reagalni. Az 0j export- és befektetésosztonzési programoknak mindezeket figyelem-
be kell venniiik, ha sikereket akarnak elérni.
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A kapitalizmus valtozatai és technologiai
innovacios kapacitas Kozép-Eurdopaban:
Magyarorszag esete

ERIC RUGRAFF — SASS MAGDOLNA

It’s too high to get over,
And too low to get under,
You’re stuck in the middle,
And the pain is thunder.
(Michael Jackson)

Kozép-Eurdpa volt atalakulo orszagait ,,fiiggd piacgazdasagokként” irjak le, ahol
a kiilfoldi tulajdonban miikodo vallalatok tevékenysége meghatdarozo. A cikk azt
vizsgalja, hogy a helyi vallalatok technologiai innovativ kapacitasainak alakuldsa-
ra milyen hatdisa van annak, hogy ezek a gazdasdagok a félig sztenderdizalt terme-
kek Osszeszerelésére szakosodtak, amely tevékenységet a multinaciondlis vallalatok
koordinaljak és kormdanyozzak. Az irdas a , kapitalizmus valtozatai” megkézelité-
sen alapul, és magyar auto-, gépipari és elektronikai cégek vallalati szintii K+F és
szabadalomadatainak egyszerii statisztikai elemzésére tamaszkodik. A szerzok ered-
ményei szerint ezek a kiilfoldi tulajdonban levd leanyvdllalatok dltaldban nem kap-
nak arra felhatalmazast, hogy technologiailag innovativ tevékenységekbe invesz-
taljanak, és a magyar vallalatok technologiai innovacios kapacitdasa tul alacsony
ahhoz, hogy a multinacionadlis cégek kézpontjait ennek a mandatumnak az atgondo-
lasara osztonozze. Ennek eredményeképpen a kiilfoldi kozvetlentoke-befektetésekhez
(foreign direct investment — FDI) kapcsolodo technologiatranszfer a helyi vallalatok
felé gyenge maradt. Kovetkeztetésiik szerint az 6rokélt technologiai gyengeségek
és a megfeleld, a fejlett technologiai kompetenciakat vonzo FDI-politika hianya az
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iparszerkezet konzervalodasahoz és a kiilfoldi tulajdonban miikodo leanyvallalatok-
tol a hazai cégek felé iranyulo technologiatranszfer alacsony szintjéhez, illetve a két
emlitett vallalatcsoport kézotti egyiittmiikddés alacsony szintjéhez vezetett. ™
Journal of Economic Literature (JEL) kod: F23, L62, L.63, L64, Ol4.

A tervgazdasagban a szocialista rendszer alapvetd sajatossagai miatt (Kornai,
1993) a vallalatok sokkal kevésbé voltak technologiailag invencidzusak és innovati-
vak, mint a piacgazdasagokban miikddé tarsaik. A tervgazdasagban miikodé orsza-
gok kozos jellemzdje volt a latszolag erds, ugyanakkor a nemzetkdzi piacokon ver-
senyképtelen ipari bazis €s a jelentds mennyiségben rendelkezésre allo, kdzepesen
vagy magasan (de a piacgazdasag kovetelményeinek nem megfeleléen) szakképzett
munkaerd (Gorzelak, 1996). A szocialista rendszer 6sszeomlasa és a piacgazdasagi
atalakulas kezdete utan a legtobb szakértd optimistan itélte meg a nyugat-europai
orszagokhoz torténd felzarkozas szempontjabol ezen orszagok kapacitasait és adott-
sagait (Meyer, 1995). Amikor a kilencvenes évek kozepén a kiilfoldi kdzvetlentéke-
befektetések egyre nagyobb mennyiségben aramlottak az atalakulo orszagokba rész-
ben annak kovetkeztében, hogy ezek nagymértékben megnyitottdk gazdasagukat
az FDI elott (Rugraff, 2008), sokan gondoltak, hogy a technoldgiai utolérés hamar
megtorténik (Kolodko, 2000). Sok nagyvallalatot vasaroltak fel kiilfoldi befektetok,
integraltak azokat a multinacionalis cég halozataiba, sok esetben szerelték fel ket a
legfrissebb technologiat képviseld gépekkel. A szakértdk és politikusok azt vartak,
hogy a magas technologia jelenléte megkonnyiti majd annak a gazdasag tobbi része
felé torténd ataramlasat, terjedését. Ugyanakkor ez csak néhany esetben tortént meg,
s nem fliggott a technologia Gjdonsagatol (Gorodnichenko et al., 2014). A berlini fal
leomlasa utdn tobb mint 25 évvel még a legfejlettebb volt atalakuld orszagokban is
kevés az innovativ vallalat (Edler, 2011).

A cikk f6 hipotézise, hogy a k6zép-eurdpai orszagokban az invenciézus és inno-
vativ vallalatok hianya jorészt visszavezethet6 ezeknek a gazdasagoknak az FDI-ala-
pu, félig sztenderdizalt termékek Osszeszerelésére dsszpontositd specializacidjara.
Ez a specializacio utfiiggd fejlodési modellt hatdrozott meg. Jelentds sulyu ipardgak
—mint példaul az autdipar vagy az elektronika — néhany kivételtdl eltekintve fokoza-
tosan ezekre az Osszeszereld tevékenységekre szakosodtak. Ugyanakkor a jelenlegi
helyzet még mindig jelentds elérelépést jelent a szocialista tervgazdasag technologi-
ai és innovacios szintjéhez képest.

* Sass Magdolna kutatasban valo részvételét az NKFIH (109294) tamogatta.
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Tobb elméleti megkozelités alapjan vizsgalhato, hogy a multinacionalis valla-
latok hogyan hatarozzak meg ¢€s alakitjak a helyi iparszerkezetet és a helyi tech-
nologiat (s annak fejlodését). Példaul a globalis értéklancok elméleti kerete agazati
perspektivaban elemzi, hogy a globdlis értéklancokat hogyan iranyitjak az azokat
megszervezO multinacionalis vallalatok (Gereffi et al., 2005). A globalis értéklancok
kutatasa azért fontos, mert elismeri a haldzatokat ,,izemeltetd” multinacionalis val-
lalatok ndvekvo fontossagat a globalis kereskedelemben. Ebben a cikkben egy masik
elemzési keretet hasznalunk: a kapitalizmus valtozatait (KV), amelyet Hall-Soskice
[2001] dolgozott ki. A kapitalizmus valtozatai megkdzelités, hasonldan a globalis
értéklancokéhoz, szereplokozpontu, és a vallalatok kiilonféle kapcsolatainak vizs-
galatan alapul. Ugyanakkor a kapitalizmus valtozatai megkozelités az intézményi
megkozelitésekhez tartozik. Az intézményi megkozelitésben a gazdasagi szereplok
viselkedését és igy az orszag sajatos ipari szerkezetét azok a szabalyok, normak és
hitek befolyasoljak, amelyek koriilveszik a gazdasagi tevékenységet. Az intézményi
keret meghatarozza, hogy a vallalat hogyan hasznalja a stratégiai interakciokat a
kiilonféle piaci és nem piaci szereplékkel. Ugyanakkor ezeknek a stratégiai kdlcson-
hatdsoknak a véllalatok altali hasznélata is hat az adott orszdgban az intézményi
keret valtozasaira (Berger et al., 2001). Az ok-okozati 6sszefiiggés kétiranyu. Példaul
Carney et al. [2009, 369-370. 0.] jelzi, hogy a vallalati stratégiak egylittesen €s szan-
dékosan visszahatnak az intézményi strukturakra egyrészt az intézményi hianyos-
sagok kitoltésével,! masrészt az intézményi innovaciok késleltetésével,> harmadrészt
az intézmények eldli menekiiléssel.®

Ko6z¢ép-Eurdpéaban a szocialista gazdasag 0sszeomlasa €s az azt kdvetd atmeneti
idoszak jelentds intézményi ,,zavart” teremtett (Roland, 2002). Az egyes intézmé-
nyek dsszeomlasa nyoman létrejott ir €s az 0 intézmények felépitésének iddigénye
miatt egy gazdasagi szereplécsoport, a multinacionalis vallalatok jelentds szabad-
sagot ¢lveztek mitkodéstikben. Mivel a visegradi orszagok (Csehorszag, Lengyelor-
szag, Magyarorszag és Szlovakia) — eltérd idozitéssel — gazdasaguk atalakitasaban
meghatarozé szerepet adtak a multinacionalis vallalatoknak, igy ezek lettek a meg-
hatdroz6 nemzeti és regionalis gazdasagi szereplok (Hunya, 2000). A multinacionalis
vallalatok altal jatszott vezetd szerepet tovabb erdsitette az ezen vallalatok felé ira-

! Példaul az tizleti csoportok 1étrejottének oka lehet a piaci kudarcok miatti tranzakcios koltségek
csokkentése.

2 Példaul a belsd tékepiacok allokacios mechanizmusként csokkentik annak sziikségességét,
hogy kiilsé tokepiacokrol torténjen a forrasbevonas.

3 Példaul a termelés kiilfoldre helyezése a thlzott szabalyozasra, tul magas adminisztracios
terhekre adott valasz is lehet.
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nyulo fogadokészség és olyan intézmények felépitése, amelyek ezeket a vallalatokat
preferaltak — sokszor mar csak méretiik miatt is. A kozép-eurdpai kormanyzatok je-
lentds kedvezményeket adtak az itt befekteté multinacionalis vallalatoknak, sokszor
minimalis teljesitmény-eldirasokért cserébe (Antaloczy et al., 2011; Rugraff, 2008)
¢és kedvezdek voltak egyes szabalyozasok is, példaul a munkaerével kapcsolatban.
A multinacionalis vallalatok igy szabad kezet kaptak olyan helyi termelési szervezet
kialakitasara, amely legjobban megfelelt az igényeiknek. A kiilfoldi kdzvetlentoke-
befektetések dominancidja a kdzép-eurdpai régioban egy 1) kapitalizmusvaltozat,
a ,,fliggo piacgazdasag” (Dependent Market Economies) kialakuldsdhoz vezetett,
amelynek jellemzdje egy olyan specifikus komparativ elény, amely nem radikalis
vagy inkrementalis innovacion, hanem a félig sztenderdizalt ipari termékek Ossze-
szerelésén alapul (Farkas, 2011; Nélke—Vliegenthart, 2009; Szanyi, 2012).

Az 0Osszeszereld tevékenységek olyan innovacidkon alapulnak, amelyeket a
multinaciondlis vallalatok székhelyein hoznak létre (Nolke—Viiegenthart, 2009).
Az innovaciot a multinacionalis vallalati haldzaton keresztiil juttatjak el a leany-
vallalatokhoz, és erdsen ellendrzik azokat, igy minimalizalva azok kiszivargasanak
kockazatat. Mivel Kozép-Eurdpa leanyvallalatai ipari termékek Osszeszerelésére
szakosodtak, igy nincs sziikség jelentés K+F beruhazasokra, sem egy olyan kiter-
jedt és hatékony oktatasi rendszerre, amely az altalanos képzettséget vagy a szak-
képzést erdsiti. Az FDI hatdsa nem marad a multinacionalis vallalat hatarai kozott,
hanem fontos szerepet jatszik a gazdasag tobbi részében is: a helyi termelés alacsony
technoldgiai és innovativ tartalma miatt a leanyvallalatok ritkan vasarolnak magas
technologiat képviseld termékeket a helyi vallalatoktol és a helyi beszallitokat foleg
koltségalapon valasztjak ki.

A legtobb cikk, amely a kozép-eurdpai kapitalizmus dominans tipusat irja le, a
politologiai-politikai gazdasdgtani irodalomhoz tartozik (Bohle—Greskovits, 2007;
Eyal et al., 1998; Lane—Myant, 2007). Ezek rendszerszeriien irjak le a modellt, de
empirikusan kevéssé tamasztjak ald az elméleti kovetkeztetéseket. Ez a cikk ezt a
hianyossagot igyekszik potolni. A cikknek harom célja van: egyrészt, hogy meg-
hatdrozza ¢és elemezze a multinaciondlis cégek helyét és szerepét a technologiai
innovacioban Kozép-Eurdpaban, masrészt, hogy elemezze a régioban miikodo le-
anyvallalatok technologiai specializaciojat, harmadrészt, hogy megvizsgalja a le-
anyvallalatok szerepét a helyi tulajdonban levé vallalatok technoldgiai invencidiban,
innovéacidiban.

Modszertanilag két adatbazisra tdmaszkodunk: az OECD szdmaira ¢és az Ama-
deus-adatbazisra, és a K+F kiadasok és szabadalmak alapjan vizsgaljuk a cégek tech-
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noldgiai innovativitdsat Magyarorszag esetében. A magyar példa azért lehet érdekes,
mert a régioban Magyarorszag nyitotta meg eldszor gazdasagat a kiilfoldi befektetok
elétt, és jelenleg is az egyik legmagasabb mutatokkal rendelkezik a multinacionalis
cégek helyi lednyvallalatainak gazdasagban betoltott szerepét illetéen (foglalkozta-
tas, export, hozzaadott érték).* Ezen feliil a kiilfoldi véallalatok nagyon fontos szere-
pet jatszanak a magyarorszagi innovacioban is: a feldolgozoiparban az 6sszes K+F
kiadas és személyzet mintegy felét 6k adjak (OECD, 2016). Magyarorszag igy a
., fliggd piacgazdasag” kapitalizmusvaltozat egyik idealis tipusanak tekinthetd.

A cikk felépitése a kdvetkezd: el6szor az elemzés elméleti hatterét irjuk le, majd
az elemzéshez hasznalt médszertant. Ezutan a K+F tevékenység, szabadalmak ¢és
innovacios kapacitasok elemzése kovetkezik. Az utolso rész a kovetkeztetéseket tar-
talmazza.

Elméleti hattér

A cikkben a ,, kapitalizmusvaltozatok” megkozelitését alkalmazzuk, amely az
intézmény-gazdasagtani elméletekhez tartozik (Admable, 2000). Az elméletet a fej-
lett orszagokban miikodo piacgazdasagok eltéréseinek magyarazatara dolgoztak ki.
A fejlett orszagok csoportjan beliil a kapitalizmus két f6 tipusat kiilonitették el: a
liberalis piacgazdasagot, amelyben a vallalatok elsdsorban hierarchidkon és kompe-
titiv piaci megallapodasokon keresztiil koordinaljak tevékenységiiket és a koordinalt
piacgazdasagokat, amelyek erdteljesebben tdmaszkodnak ebben a tekintetben nem
piaci kapcsolatokra. A szakirodalom bemutatja azt is, hogy a leirt két kapitalizmus-
valtozat nem hasznalhato a vilaggazdasag tobbi piacgazdasaganak leirasara, és felte-
szi a kérdést, hogy mas foldrajzi teriileteken 1étezik-e masféle kapitalizmusvaltozat,
példaul Azsidban, Latin-Amerikdban vagy Kelet-Eurépéban. Azsiarol példaul azt
talaltak, hogy ott nincsen egyfajta kapitalizmus, hanem tobbféle azsiai kapitaliz-
mus létezik, amelyek alapvetden kiilonboznek a nyugati tipusu kapitalizmusoktol
(Carney et al., 2009; Witt—Redding, 2013). Schneider [2009] Latin-Amerikdban
azonosit egy kiilon kapitalizmustipust, a hierarchikus piacgazdasagot (Hierarchic
Market Economies — HME). Kelet-Eurdpéaban is jelentésen eltérnek a kapitaliz-
musvaltozatok a volt Szovjetuni6 orszagaiban ¢és az Eurdpai Unid 1ij tagorszagaiban
(Lane—Myant, 2007). Néhany szerzo eltérd kapitalizmusvaltozatokat talalt az egyes
orszagokban. Lane—Myant [2007] vagy Nélke—Vliegenthart [2009] ugy talalta, hogy

4 2013-ban a multinacionalis vallalatok leAnyvallalatai adtak a feldolgozoipari foglalkoztatottak
48,3 szazalékat, a hozzaadott érték 67,3 szazalékat, a forgalom 70,4 szazalékat (OECD, 2016).
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a visegradi orszagok hasonld intézményi sajatossagokat mutatnak és egy kiilon ka-
pitalizmusvaltozatot ,.testesitenek meg”, a fiiggd piacgazdasdaget (Dependent Market
Economies — DME).

A kapitalizmusvaltozatok modelljében a vallalatok kozott 6t kiilonféle teriile-
ten vannak stratégiai interakciok: az ipari kapcsolatokban, a szakképzésben és az
oktatasban, a vallalatkormanyzasban, a vallalatkdzi kapcsolatokban ¢s sajat alkal-
mazottaikkal. Ez az 6t teriilet hatdrozza meg azt az ipari feltételrendszert, amelyben
a vallalatoknak meg kell oldaniuk a koordinacios problémakat. Természetesen az 6t
teriiletet a vallalat viselkedése is befolyasolja.

Ebben a cikkben Nélke—Viiegenthart [2009] munk4jabol indulunk ki, amely
egy specialis kapitalizmusvaltozatot azonositott be a visegradi orszagokban, a fiig-
26 piacgazdasagot (DME). Ez a fajta kapitalizmus alapjaiban tér el a nyugati /i-
beralis és koordinalt piacgazdasagokétol, de vannak kozos elemei a hierarchikus
piacgazdasagokéval. igy mi a fiiggd és hierarchikus tipusokat vetjiik 6ssze (Iasd az
1. tablazatot). A komparativ megkdzelités segit benniinket abban, hogy kiemeljiik
a ,,visegradi kapitalizmus” sajatos jegyeit. A kovetkezékben atnézziik egyenként a
modellek specialis jegyeit.

Egyedi koordindcios mechanizmus

A hierarchikus piacgazdasag és a fiiggd piacgazdasdg hasonlitanak a koordi-
nalt piacgazdasdagra abban, hogy a vallalatkormanyzas nem piaci formai, kiillono-
sen a dél-koreai vagy japan tipusu, csoportalapt koordinacié talalhatok meg benniik.
Latin-Amerikaban és Kozép-Eurdpaban a koordinacios problémak megoldasaban
a vallalatok nem elsésorban a piaci mechanizmusokra tdmaszkodnak. A gazdasa-
gi események koordindcidja sem allami irdnyitasu, sem piaci alapti, hanem inkabb
iizleti vagy tizleti csoport alapu. Ugyanakkor Latin-Amerika eltér K6zép-Eurdpatol
abban, hogy kik a gazdasagok meghatarozo szerepl6i. Latin-Amerikaban két szerep-
16csoport uralja a gazdasagot: egyrészt a diverzifikalt helyi tizleti csoportok, amelyek
csaladokhoz tartoznak, masrészt a kiilfoldi multinacionalis vallalatok helyi lednyval-
lalatai (Schneider, 2013). Kozép-Eurdpaban a kiilfoldi multinacionalis vallalatok he-
lyi lednyvallalatai jelentik az egyetlen dominans szereplécsoportot (Nolke—Viiegent-
hart, 2009). A fejlddo orszagokban altalanosak a konglomeratumok, a csaladok altal
tulajdonolt {izleti csoportok (Khanna—Yafeh, 2007), ezek gyakorlatilag hianyoznak
Kozép-Europaban. A visegradi orszagok specifikuma lathaté a Deloitte [2015] legna-
gyobb vallalatokra vonatkozo6 felmérése alapjan is: a 350 legnagyobb arbevételi val-
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lalat kétharmada 2015-ben a visegradi orszagokban kiilfoldi multinaciondlis cég helyi
leanyvallalata volt. A nagy csaladi konglomeratumok hianyat a tervgazdasag alatt
a kapitalizmus privat formainak lerombolédsa, majd a kilencvenes években kiilfoldi
kozvetlentOke-befektetésekre alapozd privatizacios modellek és az FDI felé jelentds
mértékben nyitd gazdasagpolitikak alkalmazasa okozza (Roland, 2002).

Vallalatkormanyzas

A liberalis piacgazdasagokban a vallalatok elsdsorban a pénzpiacokon jutnak
tékéhez. Igy a cégeknek figyelniiik kell bevételeik alakulasat és részvényeik arfolya-
manak alakulasat a tézsdéken (Hall-Soskice, 2001; Kalinowski, 2013). A koordinalt
piacgazdasagokban sirt halozatok kotik 0ssze a cégeket €s a bankokat (kereszttulaj-
donlas), s ezek jelentik a toke legfontosabb forrasat. A finanszirozast nemcsak mér-
legkritériumok hatarozzak meg, hanem ,,belsd” informaciok is, amelyeket a vallala-
tokat, bankokat, beszallitokat, vasarlokat, ipari szovetségeket 6sszekotd halozatokban
osztanak meg egymassal (Hall-Soskice, 2001). A liberdlis piacgazdasdgokban a
legfontosabb vallalati dontések a menedzserek és részvénytulajdonosok kozotti tar-
gyalasokon sziiletnek, mig a koordindlt piacgazdasdagokban az egyes érdekcsoportok
kozotti targyalasokon délnek el. A fiiggd piacgazdasagokban a helyi leanyvallalato-
kat érint6 dontéseket kiviilrdl, a multinacionalis vallalatok kozpontjaiban hozzak meg
(Schuh, 2012). A vallalati kdzpontok ,,szervezik™ a leanyvallalatok finanszirozasat is
kiilonféle modokon, a vallalathoz képest beliilrdl: vallalaton beliili hiteleken keresztiil
vagy a helyben megtermelt profit befektetésén keresztiil, vagy kiviilrél: kiilfoldi ban-
koktol felvett hitelekkel, vagy mas modon a nemzetkdzi pénzpiacokrol.

Munkakapcsolatok

A vallalatoknak a béreket és a munkakoriilményeket a dolgozdkkal és a dolgo-
zokat képviseld szervezetekkel kell egyeztetniiik. A liberalis piacgazdasdagokban a
munkaerdpiac alacsony mértékben szabalyozott, alacsony a munkaerd-felvétel €s
-elbocsatas koltsége. A koordinalt piacgazdasdagokban a szakszervezetek és a dol-
gozdi szervezetek koordinaljak a gazdasagban az alkufolyamatokat (Hall-Soskice,
2001; Godard, 2012). A fiiggd és a hierarchikus piacgazdasdgok ebbdl a szempont-
bol hasonlok: a munkaerdpiaci szabalyok papiron erésebbek, mint a liberalis piac-
gazdasagokban (OECD, 2004, 117. o.; Schneider, 2013) és a munkakapcsolatok ato-
misztikusak, széttoredezettek. A tervgazdasagban a vallalati kulturaban kevéssé volt
jelen a parbeszéd és a részvétel (Tholen et al., 2007). A szakszervezetek atpolitizalt-
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saga azzal egyiitt, hogy nem igazan tudtdk a munkasokat képviselni, hozzajarult a
szakszervezetek 6sszeomlasahoz, és arra inditotta a multinacionalis vallalatok helyi
leanyvallalatainak vezetdit, hogy kozvetlen targyalasokba bocsatkozzanak a munka-
vallalokkal. A béralku kozvetleniil a leanyvallalati szinten zajlik, a munkavallalo és a
munkaado kozott (Tholen et al., 2007). Ez jelentds szabadsagot ad a multinacionalis
vallalatnak a bérek meghatarozasaban ¢s a munkakoriilmények alakitasaban (Rug-
raff, 2006). Ugyanakkor a bérek és munkakdriilmények a leanyvallalatoknal altala-
ban sokkal jobbak, mint helyi tulajdonban 1év6 tarsaiknal (példaul: Earle et al., 2012).

Szakképzés és oktatads

A vallalatoknak biztositaniuk kell maguknak a megfelelé szakképzettséggel
rendelkezé munkaer6t, mig a munkavallaloknak el kell donteniiik, mennyit ,,invesz-
talnak™ a kiilonféle szakképzettségekbe, tudasokba. A szakképzés és a munkahelyi
tréningek fontos szerepet jatszanak a koordindlt piacgazdasagokban (Crouch et al.,
2009; Nolke—Taylor, 2010). Igy ezekben jelentds a vallalatspecifikus és/vagy ipar-
ag-specifikus human téke. A liberadlis piacgazdasagokban eldsegitik az altalanos
tudasba valo egyéni ,,beruhazasokat” annak érdekében, hogy erdsitsék a dolgozok
mobilitasat. A hierarchikus piacgazdasagban az oktatas szintje alacsony és a valla-
latok nem fektetnek be a szakképzésbe (Schneider—Karcher, 2010). A fiiggd piacgaz-
dasagban ezektdl eltér az oktatas fontossaga: az oktatas szintje viszonylag magas, de
a multinacionalis vallalatok kevéssé invesztalnak a szakképzésbe. K6zép-Eurdpaban
a vallalati szakképzés alacsony szintje magyarazhato azzal, hogy a multinacionalis
vallalatok helyi leanyvallalatai tobbségiikben félig sztenderdizalt termékek dsszesze-
relésére szakosodtak, ami nem kivan jelentdsebb szakképzettséget. A multinacionalis
vallalatok igy itt nem érdekeltek egy nagyvonalu és magas szintii helyi oktatasi rend-
szer mitkodtetésében, mert ekkor adok formajaban tobbet kellene fizetniiik a magasan
képzett munkasok ,,eléallitasaért”, akikre tulajdonképpen nincs is sziikségiik.

Vallalatkozi kapcsolatok

A liberdlis piacgazdasdagokban a vallalatkozi kapcsolatok altalaban a szten-
derd piaci kapcsolatokon és érvényesithetd formalis szerzodéseken alapulnak, mig
a koordinalt piacgazdasdagokban a sztenderd piaci relaciok mellett a hosszu tava
egyittmiikodések is fontosak. Az egyiittmikddések egyfajta kapcsolati kvazi jove-
delemhez (relational quasi-rent) (4oki, 1988) vezetnek, ennek oka a viszonyspecifikus
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gazdasagi nyereség, amit a partnerek elveszitenének, ha megsziinne az egyiittmuko-
dés. Kozép-Eurdpaban a multinacionalis vallalatok a helyi cégekkel sztenderd piaci
relacioban vannak. Ennek harom oka van. Egyrészt az egységbérkoltségek megha-
tarozok a kozvetlentoke-befektetésekben (Bevan—Estrin, 2004), legalabbis a jelentOs
mennyiségii hatékonysagkeresd FDI esetében. A piaci alaptl kapcsolatok erdsitik a
koltségesokkentést és emelik a versenyalapt valtasbol (competitive switching) ered6
nyereséget. Masrészt a helyi vallalatok technologiai kapacitasai tiillzottan alacsonyak
ahhoz, hogy a multinacionalis vallalatok helyi leanyvallalatai egytittmiikodéseket
épitsenek ki veliik.” Harmadrészt a leanyvallalatok altalaban nem kaptak felhatal-
mazast a kdzponttol arra, hogy szorosabb kooperativ kapcsolatot 1étesitsenek a helyi
gazdasagi szereplokkel.

1. tablazat

Stratégiai interakciok a fiiggd piacgazdasagokban [DME] és a hierarchikus
piacgazdasagokban [HME]

Hierarchikus piacgazdasagok Latin-  Fiiggd piacgazdasagok Ko6zép-

Amerikaban Europaban
Orszagok A legtobb latin-amerikai orszag Csehorszag, Lengyelorszag,
Magyarorszag, Szlovakia
Koordinaciés mechaniz- Uzleti alapti
mus

Csaladi tulajdonban lev6 konglome- ~ Multinacionalis vallalatok
ratumok és multinacionalis véllalatok

Vallalatkormanyzas Csaladi menedzsment és a multina- A multinacionalis vallalatok
cionalis vallalatok kozpontjai kozpontjai
Munkakapcsolatok Uzemi szint{i és vallalati szint{i koordinacio a bérek és munkakériilmé-

nyek teriiletén

Szakképzés és oktatas Nincs szak- €s tovabbképzés a mun-  Kevés szak- és tovabbképzés a
kahelyen munkahelyen
Alacsony oktatasi szinvonal Viszonylag magas oktatasi
szinvonal

Vallalatkozi kapcsolatok — Sztenderd piaci alapt kapcsolatok a multinacionalis vallalatok leanyval-
lalatai és a helyi cégek kozott

Munkavallalok Kevés altalanos tudas Vallalatspecifikus tudas és
Kevés specifikus tudas szakképzettség
Jelentds ,,lemorzsolodas” (gyakori Hosszabb tavu foglalkoztatott-
munkahely-valtoztatas) sag

Forras: Nolke—Vliegenthart [2009]; Rugraff [2006]; Schneider [2009].

> Lasd példaul Pavlinek [2015] irasat a kdzép-eurodpai autdipar esetérol.
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Foglalkoztatottak

A vallalatok esetében kozponti probléma, hogy a dolgozok rendelkezzenek a
megfelelé kompetencidval és megfelelden tudjanak egyiittmiikddni. A koordinalt
piacgazdasagokban a hosszu tava foglalkoztatas biztositja a vallalatspecifikus
szaktudassal rendelkez6 dolgozokat €s a vallalat iranti magas szintli elkdtelezett-
séget, a liberalis piacgazdasagokban a vallalatok és iparagak kozotti mobilitas a
fontos. A liberdlis piacgazdasdagokban a j6 altalanos (szak)tudas eldsegiti a mo-
bilitast és az 1) lizleti kdrnyezethez valo alkalmazkodast (Hall-Soskice, 2001). A
hierarchikus piacgazdasagban a dolgozok kevés altalanos szaktudassal rendelkez-
nek, és nincs arra idejiik, hogy vallalatspecifikus szaktudésra tegyenek szert (Sch-
neider, 2013). A fiiggd piacgazdasdgban a multinacionalis cégek leanyvallalatai
arra 0sztonzik a munkavallalokat, hogy leanyvallalat-specifikus szakképzettségiik
legyen. Teszik mindezt hosszabb tavra sz6lo foglalkoztatasi szerzodésekkel és a
helyi vallalatokénal magasabb bérekkel. Bar a fiiggd piacgazdasdgoknak a koordi-
nalt piacgazdasagokkal k6z0s jegye a foglalkoztatottak koordinalasdnak mikéntje,
ezek alapvetden kiilonboznek a foglalkoztatottak alkuerejét illetden. A koordindlt
piacgazdasagokban a foglalkoztatottak viszonylag védettek a vallalatiranyitasi
rendszerrel szemben és a munkakapcsolatokat (industrial-relations system) ille-
téen, ugyanakkor a kozép-eurodpai fiiggd piacgazdasagokban a multinacionalis
vallalatok a kozvetlen bértargyaldsokon €s a munkakoriilményekre vonatkozo
egyeztetéseken dominans helyzetben vannak a foglalkoztatottakkal szemben (Go-
dard, 2012).

Nyilvanvalé, hogy a fiiggd piacgazdasag jelentés mértékben eltér a tobbi modell-
tol. Az elézbekben leirt jellemzok meghatarozzak azt az elemzési keretet, amelyben
Ko6zép-Eurdpa volt atalakuld orszagainak a félig sztenderdizalt termékek multina-
cionalis vallalatok altal koordinalt és vezérelt 6sszeszerelésére valo szakosodasanak
kovetkezményeit vizsgaljuk Magyarorszag példajan keresztill, kiilonds tekintettel a
helyi véllalatok innovacios kapacitdsara.

Moédszertan és hipotézisek
A bevezet6 részben mar indokoltuk, miért valasztottuk Magyarorszagot a ko-
zép-eurdpai technologiateremtés vizsgalatakor: az elektronika és az autdipar a két

vezetd feldolgozoipari agazat a kiilfoldi kozvetlen téke vonzasaban, és a kiilfoldi
tulajdonban mikodo leanyvallalatok a dominans piaci szereplok ezekben az agaza-
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tokban. Elemzésiinkben a kapitalizmusvaltozatok-elmélet kutatas-fejlesztési aspek-
tusaira koncentralunk.

A technologia ,termelése” a 20. szazadban megvaltozott a professzionalis kuta-
tas-fejlesztési rendszer kialakulasaval (Freeman—Soete, 2007). Ugyan vannak még
egy-egy emberhez kothetd talalmanyok, amelyek kozvetlen megfigyelésen és kis
sorozatl kisérleteken alapulnak, a technologiai innovaciok tilnyomo részét azon-
ban olyan kutatas-fejlesztési tevékenységeknek koszonhetjiik, amelyek specializalt
laboratériumokban vagy kisérleti tizemekben folynak, és teljes munkaidében fog-
lalkoztatott kutatok végzik. A nagy cégek sajat teljes munkaidds specializalt K+F
egységekkel rendelkeznek, és a vilagon a technoldgiai invenciok dominans részét
adjak (UNCTAD, 2005). Ugyanakkor a fejlett orszagokban az utobbi idében a ki-
sebb cégek és a vallalatok és szervezetek kozotti egyiittmiikodések keriiltek elotérbe
(Block—Keller, 2009).

Cikkiinkben el6szoér az OECD statisztikai adatbazisaban kozolt K+F-re vonat-
koz6 adatokat elemezziik. Az adatbazisbol a multinacionalis vallalatok tevékenysé-
gére vonatkozo adatokat hasznaljuk, hogy bemutassuk a multinacionalis vallalatok
magyarorszagi lednyvallalatainak K+F tevékenységét, és 0sszevessiik azt a multina-
cionalis vallalatok németorszagi és mas nyugat-eurdpai orszagokban folytatott K+F
tevékenységével. Feltételezziik, hogy a K+F kiadasok és személyzetre vonatko-
76 statikus és dinamikus adatok meghatarozzak a vallalat innovativ kapacitasat.®
A K+F-re vonatkozd elemzésiink arra a négy iparagra koncentral, amelyekben a
multinacionalis vallalatok helyi leanyvallalatai K+F személyzetének és kiadasai-
nak talnyomo része talalhaté Magyarorszagon (OECD, 2016). Vagyis a szamitogép,
elektronikai és optikai termékek gyartasa (ISIC Rev. 4, 26. divizio), elektromos ter-
mékek gyartasa (27. divizio), gépek és késziilékek gyartasa (28. divizio) és kozleke-
dési eszkozok gyartasa (29. diviziod).

Ezutan a szabadalmi adatokat hasznaljuk. Mivel a szabadalmak a vallalat alap-
¢és alkalmazott kutatasi beruhazasaibol szarmaznak, igy jo ,,kozelitének” tekinthe-
tok a vallalat sajat innovativ tevékenységének megitéléséhez.” A Bureau van Dijk
Amadeus-adatbazisara tamaszkodunk, amely a nyugat-, kdzép- és kelet-eurdpai val-

¢ Ezek a mutatok a vallalat innovativ kapacitdsanak nem tokéletes mérészamai. Nagyon nehéz
mérni az lizleti K+F tevékenységet és a K+F tevékenység elhatarolasa is bonyolult. Ugyanakkor a mul-
tinacionalis vallalatok leanyvallalatai altal kozolt adatokat befolyasoljak a fogadd orszag altal nyujtott
kedvezmények és a koltségvetési (ado-) politika (Sass, 2013).

7 A szabadalmi adatok természetesen nem fedik le teljesen a vallalat innovativ tevékenységét.
Példaul K+F tevékenységek eredményei nem jelennek meg a szabadalmi adatokban, ha a vallalat Gigy
dont, nem jelenti azt be (Cohen et al., 2000).
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lalatokrol tartalmaz pénziigyi informdaciokat. Sajnos az adatbazisban nincsen adat
a multinaciondlis vallalatok Eurdpan kiviili tevékenységére vonatkozoan. Az adat-
bazis tartalmaz adatokat a tulajdonosi szerkezetrdl, a szabadalmakrol (szabadalmat
benyujto, feltalalo stb.). A szabadalmak elemzése lehetové teszi, hogy értékeljiik a
multinacionalis vallalatok sajat technoldgiai innovativ kapacitasat Magyarorszagon,
¢és a magyar cégek ugyanezen jellemzdit.

Sokszor bonyolult meghatarozni egy talalmany ,,szarmazasi orszagat”. E10szor
is azért, mert a multinacionalis vallalatok abban érdekeltek, hogy szabadalmaikat
olyan orszagokba ,,allokaljak”, ahol alacsonyak a vallalati adok (Griffith et al., 2014).
fgy a multinacionalis vallalat meg tudja valositani a foldrajzi szeparaciot a feltalalas
helye (példaul: kiilfoldi leanyvallalat) és a szabadalom bejelentési helye (példaul: a
multinacionalis vallalat kozpontjanak orszaga) kozott. Példaul a Benelux-orszagok
un. szabadalmi ,,boxokat” vezettek be, amelyek esetében jelentdsen alacsonyabb a
szabadalmakbol szarmazé jovedelemre kivetett vallalati adé — és ez mestersége-
sen megnovelte a Benelux-orszagokban a szabadalmak szamat. Karkinsky—Riedel
[2012] az eurdpai multinacionalis vallalatokat vizsgald tanulmanyaban azt talalta,
hogy a feltalalas €s a bejelentés helye az esetek kb. 10 szdzalékaban kiillonbozott.

Igy azt néztiik meg, hol tortént az innovacié, az Gj otlet megtalalasa akkor, amikor a
bejelentés ehhez képest mashol tortént). Ez volt a helyzet néhany, féleg Eurdpan kiviili
multinacionalis cég és néhany szabadalmi ,,box” esetében (lasd késébb a 7. tabldazator).

Masodszor azért is bonyolult meghatarozni a taldlmany eredetorszagat, mert az
tobb kiilonbozd orszagban dolgozoé munkatars egyiittmikodésének lehet az ered-
ménye. A magyar innovativ kapacitast alulértékeljiik, ha sok olyan nemzetkozi val-
lalati kutatocsoport van, amelyben dolgozott legalabb egy magyar szakértd, de a
taldlmany bejelentése nem Magyarorszagon torténik. Hogy elkeriiljiik ezt a hibat,
megnéztiik, vettek-e részt magyar kutatok tobb leanyvallalat munkatarsait felolelo
olyan kutatocsoportban, amely szabadalmat jelentett be.

Az Amadeus adatbazisabdl két olyan vallalati listat alkottunk, amelyek a vizs-
galt 4gazatokban miikddo és tobb mint 100 munkast foglalkoztatd magyarorszagi
cégek adatait tartalmazza.

— Az elsé listaban 237 olyan cég van, amely multinacionalis vallalat magyar-

orszagi leanyvallalata, ezek 177 421 embert foglalkoztatnak.®

8 A vallalatok nemzetiségét a honlapjuk alapjan hataroztuk meg. Sok vallalat az Amadeus adatba-
zisaban magyarként szerepel, mikozben valojaban kiilfoldi tulajdonban van. Listankon igy joval tobb
kiilfoldi tulajdonban levé vallalat szerepel, mint amennyi az els$ adatlehivas eredménye volt.
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— A masodik lista a magyar tulajdonban levd tobb mint 100 {6t foglalkoztato, a
vizsgalt iparagakban miikodd 75 vallalat adatait tartalmazza, ezek dsszesen
27 141 embert foglalkoztatnak.

A vizsgélt ipardgakban a kisvallalatok részesedése minimalis a szabadalmakbol
(OECD, 2008), igy a 312 iparagi vallalat szabadalmi politikaja jol lefedi a magyaror-
szagi innovativ kapacitast.

A kutatasunkat az elektronikai-elektromos, gépipari (26—28) és autdipari (29)
ipardgakra koncentraljuk, mivel Magyarorszagon ezek az agazatok meghatarozo
szerepet jatszanak a gazdasagban. A 2010-es évek elején a multinacionalis vallalatok
helyi lednyvallalataiban foglalkoztatottak egyharmada, az ott K+F-ben foglalkozta-
tottak haromoétdde az elektronikai-elektromos agazatban dolgozott.” A multinaciona-
lis cégek jelentds mértékben fektettek be Magyarorszagon az autdiparba is. A 2010-
es évek kezdetén az autdipar alkalmazta a multinacionalis vallalati foglalkoztatottak
és a K+F foglalkoztatottak egyotodét (OECD, 2016).1° Egyiittesen az elektronika és
autdipar az 0sszes, K+F-ben foglalkoztatott leanyvallalati dolgozé kétharmadanak
adott munkat (Sass, 2013). A minta jellemzdit a 2. tabldzat mutatja.

Elemzésiinkben nem vizsgaltuk a gyogyszergyartast annak ellenére, hogy Ma-
gyarorszag rendelkezik a legjelentdsebb gydgyszeriparral Kozép-Eurdpaban (Rug-
raff=Sass, 2015). Ezt az iparag sajatos vallalati szerkezete (a szort kiilfoldi tobbségi,
de magyar ellen6rzd tulajdonban levé Richter Gedeon dominancigja) és a gyogy-
szeripar azon sajatossaga miatt tettiik, amely szerint ebben az dgazatban a szabada-
lom gyakorlatilag megegyezik a termékkel (Lehman, 2003)."" Ennek megfeleléen a
gyogyszeripar beemelése az elemzésbe téves kdvetkeztetésekre vezetett volna.

° Ebben az agazatban dolgozik a magyarorszagi feldolgozdiparban foglalkoztatottak kb. negyede
(OECD, 2016) ¢és ez az agazat adja az export negyedét (HIPA, 2016).

1 Ebben az agazatban dolgozik a magyarorszagi feldolgozdipari foglalkoztatottak kb. tizede
(OECD, 2016) ¢és ez az agazat adja a magyar feldolgozoipari export 6todét (HIPA, 2016).

I Mas agazatokban lehetséges a talalmany titokban tartdsa addig a pillanatig, amig a termék
piacra nem keriil. A gyogyszeriparban a vallalatoknak védeniiik kell a kutatasba és klinikai tesztelésbe
fektetett hatalmas Osszegeket, mieldtt a termék piacra keriil. A gyogyszeripari kutatas kultirajaban
hangstlyozzak, hogy fontos a talalmany bejelentése joval azel6tt, hogy a terméket bevezetik a piacra.
A szabadalmi védelem ennek megfelelden fontosabb, mint mas iparagakban, mivel a termelési folya-
matot sokszor konnyi reprodukalni és lemasolni anélkiil, hogy a kutatasra, tesztelésre koltott 6sszege-
ket ki kellene fizetnie a masolonak.
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2. tablazat

A minta jellemz6i

Kiilfoldi multinacionalis Helyi tulajdonban 1évé Osszesen
vallalatok leanyvallalatai vallalatok
Vallalatok szama 237 75 312
Foglalkoztatottak szama 177 421 27 141 204 562
0sszesen
A foglalkoztatottak atlagos 749 361 656
szama 1-1 vallalatnal
Szoras 1420,9 493,5 12677

Forras: A szerzék szamitasai az Amadeus-adatbéazis (2016) alapjan és a vallalatok honlapjai alapjan
(2016).

A kovetkezd négy hipotézist teszteljiik.

1. hipotézis: A multinaciondlis vallalatok magyarorszagi leanyvallalatai nem fek-
tetnek be technologiailag innovativ tevékenységekbe, mert nincsen felhatalma-
zasuk alap- és alkalmazott kutatdsok végzésére.

A kapcsolodo 2. hipotézis: Az innovativ K+F stratégiai ,,vagyon” (asset), amely a
multinaciondlis vallalat anyaorszagaban marad.

Ezeknek a hipotéziseknek a tesztelésére az OECD adatai alapjan kiszamitjuk:

a) A multinacionalis vallalatok magyarorszagi lednyvallalatainak K+F kiada-
sat hasonlitjuk ugyanezeknek a multinacionalis vallalatoknak az anyaorsza-
gaiban elkoltott K+F kiadasaihoz (2009);

b) A multinacionalis vallalatok magyarorszagi leanyvallalatainak K+F kiada-
sat hasonlitjuk ugyanezeknek a multinacionalis vallalatoknak Németorszag-
ban befektetett K+F kiadasaihoz (2009).

A 237 kiilfoldi tulajdonban levd leanyvallalat mint4jan meghatarozzuk:

¢) A vizsgalt iparagakban a multinacionalis vallalatok magyarorszagi leany-
vallalatai altal bejegyeztetett szabadalmak szamat 2010 és 2015 kozott;

d) A vizsgalt ipardgakban a 20 (a foglalkoztatottak szdma alapjan) legnagyobb
kiilfoldi tulajdonban levo leanyvallalat altal bejegyzett szabadalmak szamat
Osszevetve az altaluk Nyugat-Eurdpaban bejegyzett szabadalmak szamaval;

e) A 20 cég nyugat-europai leanyvallalata és a vallalati kozpont altal bejegy-
zett szabadalmak szama a magyarorszagi lednyvallalatok altal bejegyzett
szabadalmak szaméaval 2010 és 2015 kozott.
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Ezutan a 3. hipotézist vizsgaljuk meg: a magyar cégek technologiai innovativ
kapacitisa — amelyet a helyi feldolgozoipari cégek szabadalmainak szamaval mé-
riink — tulzottan gyenge ahhoz, hogy a multinacionalis vallalatok kézpontjait arra
inditsak, hogy atalakitsak a helyi leanyvallalatoknak adott technologiai felhatalma-
zdst.

Megvizsgaljuk a kapcsolddd 4. hipotézist: a helyi tulajdonban levo vallalatok
felé minimalis a kiilfoldi kozvetlentke-befektetésekkel megvalosulo technologia-
transzfer.

A multinaciondlis cégeket vizsgald szakirodalom szerint két tényezd jatszik
meghatarozo szerepet a leanyvallalatok ,,tudasteremtésében”.

— A leanyvallalat ,,miiveleti mandatuma” a multinacionalis vallalat hal6zatan
beliil és kiilonosen a K+F-re vonatkoz6 felhatalmazasa. Amikor a leanyval-
lalat tevékenységei kozé tartozik a K+F is, akkor aktivan részt vesz annak
a tudasnak és technologianak a megteremtésben, amit a vallalati halézaton
beliil hasznalnak majd fel. A leanyvallalat K+F-re vonatkoz6é mandatuma
egyiitt mozog a helyi vallalatokkal valo K+F egylittmikodéssel (Gausel-
mann, 2013).

— A helyi kérnyezet tudas- és technologiai allomanya. A lednyvallalatok ak-
kor kezdenek kooperativ K+F egylittmiikddésekbe, amikor a fogadd orszag/
régid innovacios rendszere jol teljesit. A leanyvallalat megbizatasa valtozhat
idében, ahogyan a fogado helyszin technologiailag fejlddik. A helyi vallala-
tok innovacios kapacitdsa kiilondsen fontos szerepet jatszik a leanyvallala-
tok mandatumanak bévitésében (Driffield—Love, 2005).

A 3. és 4. hipotézis tesztelésére megnézziik:

f) Azon szabadalmak szamat, amelyet a 75 nagy helyi tulajdonban levd cég
jegyzett be 2010 és 2015 kozott,

g) azon szabadalmak szadmat, amelyeket a vizsgalt négy agazat legfontosabb
beszallitoi és vevoi agazataiban mitkodé magyar tulajdonban levé vallalatok
jegyeztek be. Ezt a mutatot hasznaljuk a helyi ipar innovativ kapacitdsanak
becslésére.

A helyi tulajdonban levo cégekre vonatkozé informéciokat az Amadeus adatba-
zisabol vettiik. 312 vallalat adatait elemeztiik a (NACE, rev. 2) 20, 22-30 és 69—74
iparagakbol, amelyek potencialis beszallitoi vagy vevoi a vizsgalt négy iparagban
miikddo kiilfoldi tulajdonban levd lednyvéllalatoknak. (A szolgéltat6 4gazatot ebben
az elemzésben nem tudtuk figyelembe venni.)
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Az empirikus elemzés eredményei

A multinaciondlis vallalatok leanyvallalatainak K+F tevékenysége
Magyarorszagon

A leanyvallalatok beruhazasai a technoldgiailag innovativ tevékenységekbe K+F
teljesitménytik alapjan itélhetd meg.

A 3. tablazatban 6sszevetettiik a multinacionalis vallalatok K+F tevékenységét
Magyarorszagon a nyugat-eurdpai vallalatok sajat anyaorszagukban végzett K+F
tevékenységével.? Az adatok egyértelmilen mutatjak, hogy a nyugat-eurdpai val-
lalatok sokkal K+F orientaltabbak az anyaorszdgaikban, mint Magyarorszagon. A
nyugat-europai elektronikai izemekben a helyi vallalatok atlagosan forgalmuk 9,2
szazalékat forditottak K+F-re, mig Magyarorszagon csak 0,2 szazalékat. A multi-
nacionalis vallalatok szigoruan elvalasztjak a technologiai tevékenységeket a val-
lalathalozaton beliil: az elektronikai iparban a nyugat-eurdpai tevékenységek K+F
intenzivek, mig a magyar leanyvallalatokban foly6 tevékenységek kozott a K+F alig
szerepel, kevés kivétellel inkabb 0sszeszereld jellegiiek (Sass, 2015). Magyarorszag
erésen integralt az europai termelésmegosztasba, amit a multinacionalis cégek szer-
veznek (Kaminski—Ng, 2005). igy, megegyezden az 1. tabldzatban kozolt jegyek-
kel, a multinaciondlis vallalatok lednyvallalatai a meghatarozo6 szereplok a vizsgalt
iparagakban. Ugyanakkor Magyarorszag leginkabb olyan tevékenységekre speciali-
zalodott, amelyek alacsonyabb koltségeket és rutinszerti K+F tevékenységeket igé-
nyelnek. A K+F szakadék az autdiparban is mély. A nyugati autoipari termelés tobb
mint tizszer K+F intenzivebb, mint a magyarorszagi gyartas (lasd a 3. tdbldzatot).
Magyarorszagon a lednyvéllalatok kétféle tevékenységre specializalodtak: az autok
Osszeszerelésére' és alkatrészek, részegységek és motorok gyartasara és Gsszeszere-
lésére."* Habar némi K+F tevékenységet ,,delegaltak” néhany magyarorszagi leany-
vallalathoz (példaul az Audi esetében: Crouch et al., 2009 vagy mas esetekben
lasd: Sass, 2013), a Magyarorszagra athelyezett termelési folyamat alapvetden to-
megtermelés kevés helyi kapcsolattal és beszallitoval. A 3. tablazat azt is bemutatja,
hogy a félig sztenderdizalt ipari termékek Osszeszereld kapacitasainak létrehozasa

12 Ausztridban az osztrak cégeket, Németorszagban a német cégeket és igy tovabb vizsgaltuk.

13 Az autdexport koriilbeliil a magyar export tizedét teszi ki a kétezres években. Lasd példaul:
Intracen [2016].

14 Alkatrészek, részegységek, motorok kivitele kb. Az dsszkivitel 10 szazaléka (Intracen, 2016).

5 Crouch et al. [2009] szerint a gy6ri Audi batoritja a kooperativ jellegii munkakapcsolatokat, de
nem fogadja el az erds, egyesitett szakszervezetet.
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Magyarorszagon nem jart egyiitt jelentés K+F kapacitdsok l1étrehozasaval. A K+F
szakadék igen mély a két legfontosabb kiilfoldi kozvetlentoke-fogadd agazatban.

3. tablazat

A multinacionalis vallalatok leanyvallalatainak K+F tevékenysége
Magyarorszagon és a nyugat-eurdpai anyaorszagokban

(2009, szazalékban)

Vallalaton beliili K+F kiadasok a forgalom szazalékaban

Magyarorszagon Nyugat-Eurdépaban*
Feldolgozoipar 0,4 2,0
Ebbdl:
Elektronika 0,2 9,2
Elektromos késziilékek 0,7 2,0
Gépek és berendezések 0,2 2,0
Autoipar 0,4 4,6

Megjegyzés: * Hét olyan nyugat-europai orszag atlaga, amelyekrol rendelkezésiinkre alltak az adatok,
ezek: Ausztria, Franciaorszag, Finnorszag, Németorszag, Olaszorszag, Hollandia, Spanyolorszag.

Forras: A szerzOk szamitasai az OECD [2016] statisztikai adatai alapjan.

A 4. tablazatban Osszevetjiik a Magyarorszagon €s Németorszagban miikodo
kiilfoldi tulajdonban levd leanyvallalatok K+F tevékenységét. Ez az §sszehasonlitas
azért érdekes, mert Osszeveti a kiilfoldi befekteték magyarorszagi és németorszagi
viselkedését. Az érem két oldalat latjuk. Egyrészt a multinacionalis vallalatok tech-
nologiai stratégiajat: innovativ tevékenységekbe fektetnek-e be a fogado orszagban?
Van-e a leanyvallalatoknak felhatalmazasuk K+F tevékenység végzésére? Masrészt
a fogado orszag lokacios eldnyeirdl is képet kapunk: elégséges-e a helyi innovativ
kapacitas arra, hogy a K+F-be, technologiaba vonzzon beruhazasokat?

Az eredmények egyértelmiien mutatjak, hogy a két orszagban a befektetdk elté-
réen viselkednek. Németorszagban a multinacionalis vallalatok helyi lednyvallalatai
a magyarorszagiaknal 6,5-szor K+F intenzivebbek a kiadasokat és 5,4-szer a K+F
személyzetet tekintve. Hatalmas a szakadék a vizsgalt iparagakban a két orszag ko-
z0tt: Magyarorszagon a multinaciondlis vallalatok leanyvallalatai kevéssé aktivak
a K+F tevékenységekben. Az autdipari befektetések jo példak: a Németorszagban
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befektetd cégek a dinamikus K+F klaszterekbe invesztalnak. A K+F személyzet és
kiilondsen a kutatok a beruhazasi dontések fontos meghatarozoi. A legjobb kutatok
megtalalasa és kompetenciaik fejlesztése a vallalaton beliil igy meghatarozo az inno-
vativitas fenntartasa szempontjabol. A multinacionalis vallalatok lednyvallalatainak
kutatas-fejlesztésre orientalt a tevékenysége, ami csak kicsit kevésbé intenziv, mint
a hazai német cégeké:'s a kiilfoldi befektetok a stratégiai elonyoket keresik a német
autoiparban. Ezzel ellentétben Magyarorszagon a kiilfoldi befektetdk nem tekinte-
nek a K+F kompetencidkra fontos tényezdként: a vallalaton belili K+F kiadasok a
leanyvallalatok forgalmanak minddssze 0,4 szazalékat tették ki. A lednyvallalatok
a munkaerdt Ugy biztositjdk maguknak, hogy az atlagosnal magasabb béreket fi-
zetnek, de nem érdekeltek abban, hogy munkavallaloik technoldgiai kreativitasat
noveljék — ami megfelel a fiiggd piacgazdasdgi modell jellemzdinek (lasd korabban
az 1. tablazatot).

4. tabldzat

A (kiilfoldi tulajdonban levd) leanyvallalatok K+F tevékenysége
Magyarorszagon és Németorszagban

(2009, szazalékban)

Vallalaton beliili K+F kiadas a K+F személyzet az sszes foglal-
forgalom szazalé¢kaban koztatott szazalékaban

Magyarorszag Németorszag Magyarorszag Németorszag

Feldolgozoipar 0,4 2,6 1,3 7,0
Ebbdl:
Elektronika 0,2 10,8 1,8 21,7
Elektromos késziilékek 0,7 2.4 1,2 5,1
Gépek és berendezések 0,2 2,9 1,4 5,5
Autoipar 0,4 6,0 1,6 9,1

Forras: A szerz6k szamitasai az OECD [2016] statisztikai adatai alapjan.

A 4. tablazat azt mutatja, hogy Magyarorszagon a helyi innovativ kapacitasok
nem elégségesek arra, hogy kiilfoldi kozvetlentoke-befektetéseket vonzzanak a

1o A német autoipari vallalatok K+F személyzete a teljes foglalkoztatotti 1étszam 10,7 szdzaléka
volt 2010-ben, mig a kiilfoldi tulajdonban levé leanyvallalatoknal 9,1 szazalék.
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K+F-be, technologiaba. A gyenge K+F beruhdzasok jelzik, hogy nem volt jelentds
valtozas a magyarorszagi leanyvallalatok altal lefedett tevékenységekben. A ma-
gyar lokacios eléonyok még mindig ugyanazokban a tényezékben rejlenek: mérsékelt
munkaerdkoltségek, viszonylag képzett munkaerd, és nem olyan elénydkben, mint
példaul a kreativ mérnokokkel és kutatokkal vald jo ellatottsag, ami 0j tudas létre-
hozasat eredményezné.

Szabadalmak Magyarorszagon

A fejlesztés, a tesztelés €s a termék helyi izléshez, viszonyokhoz torténd ,,hoz-
zaigazitasa”, adaptacidja is K+F tevékenységnek szamit. Ugyanakkor ezek csak kis-
mértékben jarulnak hozza a gazdasagi névekedéshez. Ezzel ellentétben a vallalatnak
az alapkutatasba és alkalmazott fejlesztésbe torténd beruhazasa a termelékenység
¢és novekedés kozponti mozgatdja a modern gazdasagban. A tudasalapi gazdasag
megjelenése a vallalatok innovativ tevékenységétdl fiigg, és a kutatok a legfontosabb
lathat6 ,,inputjai” az innovativ tevékenységeknek.

A leanyvallalatok szabadalmai

Az 5. tablazat a multinacionalis cégek magyarorszagi leanyvallalatainak sza-
badalmait mutatja a vizsgalt ipardgakban 2010 és 2015 kozott. A mintankban sze-
replé 237 leanyvallalat, amely 177 421 munkast foglalkoztat, csak 58 szabadalmat
regisztralt 2010 és 2015 kozott, vagyis évente atlagosan 10 szabadalmat. Egyetlen
leanyvallalatnak sem volt tobb mint 20 szabadalma a vizsgalt 6 évben, jelezve, hogy
a magyarorszagi leanyvallalatok nem vagy igen sziilk mandatummal rendelkeznek
az alapkutatas és alkalmazott fejlesztés teriiletén. Az itt dolgozé kutatok szdma és
az 0sszes foglalkoztatottbodl vald részesedése megerdsiti, hogy ezek kicsiny szerepet
jatszanak Magyarorszagon. Bar ezek szama és részesedése jelentdsen nott, ezek még
mindig joval alacsonyabbak, mint Nyugat-Europaban: Magyarorszagon a kutatok
a foglalkoztatottak szdmanak 0,64 szazalékat képviselték, mig Németorszagban 2
szazalékat. Az autdiparban, ahol a kutatok 85 szazaléka a multinacionalis vallalatok
leanyvallalatainal dolgozik Magyarorszagon (és csak 15 szazalék a helyi tulajdon-
ban levo vallalatoknal), szintén jelentOs a kiilonbség: a dolgozok 1 szazaléka kutato
Magyarorszagon, mig 6,2 szdzaléka Németorszagban. A multinacionalis véllalatok
leanyvallalatai joval kevesebb kutatdt alkalmaznak K6zép-Eurdpaban, mint Nyugat-
Eur6paban.
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"o

Eredményeink megerdsitik az 1. hipotézist: a multinacionalis vallalatok leany-

vallalatai Magyarorszagon nem invesztalnak technologiailag innovativ tevékenysé-

gekbe, mivel nincs mandatumuk alapkutatas és alkalmazott fejlesztés végzésére.

5. tablazat

Szabadalommal rendelkezé vallalatok a vizsgalt magyarorszagi iparagakban
20102015 kozott

Kiilf6ldi tulajdonban  Hazai tulajdonban Hazai tulajdonban
levd leanyvallalatok  levo cégek a vizsgalt  levd cégek a beszallito
iparagakban iparagakban

Iparagak Elektronika Elektronika Beszallitoi és vevo
Elektromos készii- Elektromos készii- iparagak
lékek lékek
Gépipar Gépipar
Autdipar Autdipar

NACE Rev. 2 26-29 és 70-74 26-29 és 70-74 20, 22-30 és 69-74

Vallalatok szama

Szabadalmak szama
2010-2015

Szabadalommal rendelkezé
vallalatok részesedése az
0sszesbol

Tobb mint 10 szabadalom-
mal rendelkez6 vallalat
szama

Tobb mint 20 szabadalom-
mal rendelkezé vallalat
szama

237
58

4,2 szazalék

75
2

1,3 szazalék

347
8

4.5 szazalék

Forras: A szerzok szamitasai az Amadeus adatbazisa alapjan (2016).

Mivel a legnagyobb multinacionalis vallalatok a vilaggazdasagban a vezetd ,,sza-

badalombirtokosok™ is, a 20 legnagyobb magyarorszagi befektetd europai szabadal-

mi tevékenységét vizsgaljuk meg a négy kivalasztott iparagban (1asd a 6. tablazatot).
Ez a 20 vallalat a négy vizsgalt 4gazatban a kiilfoldi befektetdk altal foglalkoztatott
munkavallalok kétharmadanak ad munkat, és a kulfoldi befektetOk Osszes szaba-
dalmanak kétharmada ezé a 20 vallalaté. 2010 és 2015 kozott csak 31 szabadalmat
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jelentett be négy cég a 26 magyarorszagi leanyvallalat koziil, mikdzben Gsszesen
64 643 szabadalmat regisztralt a vizsgalt 20 multinacionalis cég Nyugat-Europaban.

— Nyugat-europai multinacionalis cégek szabadalmai Magyarorszagon

A nyolc eurdpai multinacionalis cégbdl csak egyetlen, az Audi volt az, amely
tiz szabadalmat is bejelentett Magyarorszagon.”” Magyarorszag olyan iparagakat
vonzott, amelyek innovativ tevékenységei az anyaorszagban maradtak. Bar a szak-
irodalom szerint n6é a K+F tevékenységek nemzetkdziesedése (Le Bas—Sierra, 2002;
Song et al., 2011), ez kevésbé jellemzi a vizsgalt iparagakat. A mintankban szerepld
szabadalmak majdnem kilenctizedét a Nyugat-Europaban 1évé vallalati kozpontok
vagy az anyaorszagban miikodo leanyvallalatok jelentik be. A nyolc europai mul-
tinacionalis vallalat és kiilondsen az 6t német véllalat K+F tevékenységét néhany
K+F leanyvallalatban koncentraljak az anyaorszagban, kisebb részt mas nyugat-
europai orszagokban. A magyar mérnokok és kutatok kevés kivétellel nem vesznek
részt Magyarorszagon a multinacionalis vallalatok leanyvallalatainak ,,tudasterem-
tésében”, sem a transzeurdpai technologiai egyiittmiikodésekben, amelyek jorészt a
nyugat-europai lednyvallalatokban miikodé szakembereket kotik dssze.

Az adatok meger0sitik a 2. hipotézist: a magas szintli K+F tevékenység valtozat-
lanul a multinacionalis cég anyaorszagaban marad. A vallalati kozpontok ellenérzik
az j tudas létrehozasat és transzferét a termeléshez kotédod innovaciok formajaban
a magyar lednyvallalatoknal. A magyar leanyvallalatok passzivan kapjak a techno-
logiat és nem vesznek részt szamottevé mértékben az 01j tudas létrehozasaban. Még
mindig éles a hatarvonal a multinacionalis halézaton beliil az egyes technologiai
folyamatok kozott és alacsony szintli az egyiittmiikddés a magyarorszagi és a nyu-
gati lednyvallalatok kozott. Mivel gyakorlatilag nincsen sziikségiik nagy szamban
innovativ szakemberekre Magyarorszagon, igy a multinacionalis cégek nem is érde-
keltek abban, hogy olyan 6koszisztémat és oktatasi rendszert tamogassanak, amely
magasan szakképzett szakembereket bocsat ki, igy megerdsitik a fiiggd piacgazda-
sag 1. tablazatban felsorolt jellemzgjét. A kutatok és mérnokok jorészt rutinszerii és
a termelést timogatd K+F-et végeznek.

17 A feltalalok: harom magyar szakember és 6t olyan kutatocsoport, amelyben magyar és német
szakemberek miikodtek egyiitt. Az egyik feltalalo az Audi osztrak leanyvallalatanal dolgozik, és egy
esetben nem lehetett meghatarozni a feltalalo foldrajzi helyét.
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— Az azsiai és észak-amerikai multinacionalis vallalatok szabadalmai
Magyarorszagon

Magyarorszagon 12 jelentds 4zsiai és észak-amerikai multinaciondlis cég fekte-
tett be a vizsgalt iparagakba, amelyek 1ényegében kétféle stratégiat kdvettek (lasd a
6. tablazatot):

— Az els6 csoportba tartozé 6t multinacionalis cégnek nincsen szabadalma Euro-
paban. Ezeknek a multinaciondlis cégeknek az eurodpai leanyvallalatai nem végez-
nek ,,tudasteremtd” tevékenységet az dreg kontinensen, azt teljes mértékben az anya-
orszagban tartjak.

— A masodik csoportba tartozo hét vallalat leanyvallalatainak 1034 szabadalma
van Eurdpédban, amelyekbdl 21 (2 szdzalék) tartozik a magyarorszagi leanyvallala-
tokhoz.

Ugyanakkor ezeknek a szabadalmaknak a helyszin szerinti megoszlasa alulérté-
kelheti Magyarorszagot, mivel:

a) néhany Magyarorszagon kidolgozott szabadalmat nem a magyar lednyvalla-
lathoz rendelik. Az amerikai multinacionalis vallalat, a Delphi példaul foldrajzilag
szétvalasztja a szabadalom kidolgozasanak helyszinét a bejelentés helyétdl (ez utdb-
bi Luxemburg),

b) magyar kutatok vehetnek részt tobb lednyvallalatot fel6leld kutatasi csoport-
ban, de a szabadalmat nem a magyar leanyvallalat jelenti be.

Ennek megfelelden megvizsgaljuk annak a 882 szabadalomnak a jellemzdit,
amelyet a hat nagy azsiai és észak-amerikai multinacionalis cég eurdpai leanyval-
lalatai jelentettek be a vizsgalt iparagakban.!® A 7. tablazat megmutatja, hogy a sza-
mok nem értékelik alul a magyar részesedést: a magyar kutatok nem vettek részt
olyan tobb leanyvallalatot feldleld kutatocsoportban, amely szabadalomhoz vezetd
talalmanyokkal rendelkezik. Nem jelenik meg magyar kutato neve olyan szabadal-
maknal sem, amelyeket foldrajzilag egyetlen eurdpai helyszinrdl jelentenek be. Az
Osszes szabadalom 7 szdzaléka koéthetd tobb lednyvallalatban dolgozo kutaté egyiitt-
mikddéséhez. Ugyanakkor ebben egyiknél sem taldlunk magyarorszagi leanyval-
lalatnal dolgozé kutatot. Tulajdonképpen a magyar leanyvallalatok altal benyujtott
szabadalmak szama magasabb, mint az orszagban szabadalommal végzddo ,,felta-
lalasok” szadma. A szingapuri—amerikai Flextronics magyarorszagi leanyvallalata a
multinacionalis vallalat legfontosabb szabadalmi kdzpontja Eurépaban. Ugyanakkor

18 152 szabadalom esetében nem lehetett meghatarozni a feltalald helyét. A két szabadalommal
rendelkez6 kanadai Linamar nem szerepelt a vizsgalatban.
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a magyar leanyvallalat altal benyujtott szabadalmak nem Magyarorszagon dolgo-
70 kutatok szellemi termékei. A 882 szabadalombol minddssze egyetlen olyan van,
amely Magyarorszagon dolgozé kutatd munkajahoz kapcsolodik.

7. tablazat

A Magyarorszagon befektetéssel rendelkez6 hat legnagyobb azsiai és észak-
amerikai multinacionalis vallalat eurépai leAnyvallalatainak szabadalmi
bejelentési és feltalalasi helyszinei 2010-2015 kozott

Szabadalmi bejelentések A feltalalok helye Olyan sza-
helye badalmak,
amelyeknél
Eurépa Ebbdl Magyar- Tobb leany- Tobb leany- — Feltalalo a bejelentd
orszag véllalatndl ~ véllalatndl ~ Magyaror-  &¢ o foltal4-
dolgozo dolgozo szagon 16 foldrajzi
szakértdk-  szakértok- helye kiilon-
bolallo  bol allo cso- bozik
csoport port magyar (szézalék-
résztvevo- ban)
vel
Delphi 276 0 41 0 0 92,3
Harman Becker 417 1 15 0 0 2,6
GE 55 1 3 0 1 11,1
Flextronics 30 17 2 0 0 56,6
Denso 72 0 7 0 0 0
Lear 32 0 1 0 0 0
Osszesen 882 19 69 0 1 -

Forras: A szerz6k szamitasai az Amadeus adatbazisa (2016) alapjan.

A magyarorszagi leanyvallalatokban dolgoz6 kutatok és mérnokok termelést ta-
mogato fejlesztési tevékenységekre szakosodtak, és nem alapkutatasban vagy alkal-

mazott fejlesztésben dolgoznak. A multinacionalis vallalatok magyarorszagi leany-

vallalatainal foglalkoztatott kutatok és mérnokok viszonylag alacsony szama és a
termelés fejlesztésével kapcsolatos feladataik miatt a magyarorszagi leanyvallalatok

gyakorlatilag nem termelnek 1) tudast.
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A helyi cégek innovativ kapacitasa

A kilencvenes években a feldolgozoiparban aktiv kutatok szama jelentésen csok-
kent Magyarorszagon — a tobbi kelet-kdzép-eurodpai atalakuld orszdghoz hasonléan
(Radosevic—Auriol, 1999). A kétezres évek kezdetétdl a jelentds kiilfoldi kozvetlen-
toke-bearamlashoz kapcsolodoan a trend megfordult, jelentdsen nétt a feldolgozo-
iparban foglalkoztatott kutatok szama. 2012-ben a magyar feldolgozoéiparban 10 893
K+F foglalkoztatott volt, akikbdl 6814 (62,5 szazalék)] volt kutatdo (OECD, 2016). A
novekedés ellenére a 2010-es években a magyar vallalatok technoldgiai innovativi-
tasa eléggé gyenge. Mintankban 75, a vizsgalt iparagakban miikodo jelentds helyi
tulajdonban levé vallalat szerepel. Ezek koziil csak kettonek volt szabadalmi beje-
lentése 2010 és 2015 kozott. A kapcsolodo iparagakban (beszallité és vevo agazatok)
347 helyi tulajdonban levo jelent6s vallalat talalhato az adatbazisban. Ezek koziil 8
cégnek volt szabadalma (lasd az 5. tabldzatot). A 422 legnagyobb magyarorszagi
cég koziil nincsen olyan, amely évente ketténél tobb szabadalmat regisztralt volna a
vizsgalt hat évben. A vizsgalt ipardgakban a legnagyobb magyar véllalatok a Video-
ton, a Jasz-Plasztik és a Raba (lasd a 8. tablazatot).

8. tablazat

A vezet6, magyar tulajdonban levo beszallitok legfontosabb mutato6i

Féteve- Arbevétel Foglalkoz-  Export/  K+F/arbe-  Kiilfoldi A kiilfoldi
kenység (millio tatottak arbevétel  vétel (%) kozvetlen- leanyval-
eurd) szdma (%) téke-be- lalatok

fektetés  fogado
(milli6  orszaga

euro)

Jasz— Miianyagy- 211 2732 31 0 36 Romania,
Plasztik  gyartas Szlovakia
Réba Jarmual- 137 1598 62 0,5 - -
Holding  katrész-

gyartas
Videoton Elektro- 511 8933 64 0,2 250 Bulgaria,
Holding  nikai al- Ukrajna

katrészek

gyartasa

Forras: Sajat 6sszeallitas a vallalati mérlegek, honlapok és Sass—Kovdacs [2015] alapjan.
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A harom vallalat alkatrészeket és részegységeket gyart multinacionalis vallala-
tok leanyvallalatai szamara. A Jasz-Plasztik mlianyag-alkatrészeket gyart az auto-,
a gép- és az elektronikai ipar szdmara. Tébbek kozott a Samsung és az Electrolux
helyi leanyvallalatanak jelentds beszallitoja. A Raba futomiiveket, jarmiialkatrésze-
ket és specialis jarmutveket gyart. Az értékesités haromnegyedét add autoipari al-
katrészeket féleg multinacionalis cégek magyarorszagi leanyvallalatainak adjak el.
A Videoton egy szerzddéses gyarto vallalat. A harom vallalat a vizsgalt hat évben
nem regisztralt szabadalmat. A Jasz-Plasztik és a Videoton a vezetd magyar kiil-
foldi befektetd vallalatok (magyar multinaciondlis cégek) kozott van. Ugyanakkor
befektetéseik célpontjai mas, olcsobb bérli kelet- és kelet-kdzép-eurdpai orszagok,
s f6 motivaciojuk a hatékonysagkeresés, a stratégiai elony keresésére nem talalunk
példat (Sass, 2015).

A 3. hipotézis igaznak bizonyult: a magyar cégek innovativ kapacitasa tulzottan
gyenge ahhoz, hogy a multinaciondlis cégek kozpontjait arra inditsa, hogy a helyi
leanyvallalatok mandatumait atalakitsak és a technologia fejlesztését is ide allokal-
Jjak.

Végiil a leanyvallalatok korlatozott mandatuma — amely nem tartalmaz innova-
tiv tevékenységeket — egyiitt a helyi cégek gyenge innovativ kapacitasaval magya-
razza, hogy Magyarorszagon a kiilfoldi kdzvetlentéke-bearamlashoz kot6do, a helyi
cégekhez iranyulo technologiatranszfer igen korlatozott (4. hipotézis). Magyarorsza-
gon az eldnydket kiaknazé (asset-exploiting) K+F beruhazasok dominélnak az el6-
nyoket kereso (asset-seeking) K+F beruhazasokkal szemben. A kutatok és mérnokok
elsésorban a rutinszerdi termeléshez kapcsolodd K+F tevékenységeket végeznek.

Kovetkeztetések

Az intézményi folyamatok alakitjak a vallalatok viselkedését: a tervgazdasag
Oroksége és az atalakuldsi folyamatban az intézmények kiépitésének adott prioritas
olyan intézményi keretet hozott létre, amely nem kedvez a technoldgiailag innovativ
helyi vallalatok Iétrejottének €s sikeres miikodésének Magyarorszagon. A tervgaz-
dasagban a vallalatokat az intézményi koriilmények a kockazatkeriilésre 6sztonoz-
ték, és nem dijaztak az innovativitast (Kornai, 1993). Az atalakulasi folyamatban a
vallalatok stratégiai prioritasa a tulélés volt, igy az innovacio legtobbjiiknél hattérbe
szorult (Ickes—Ryterman, 1993). A tervgazdasag megsziintette a magantulajdont és
a magancégeket, az atalakulasi folyamatot a legnagyobb és legversenyképesebb (€s
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igy potencidlisan a jovOben a leginvenciozusabb) cégek kiilfoldieknek torténd priva-
tizalasa jellemezte.

A kozépméretii cégek alacsony szama és a nagy multinacionalis vallalatok ero-
teljes jelenléte igy fejlodési folyamat eredménye, amely 6sszességében kétségteleniil
a tervgazdasagnal nemzetkozileg dsszehasonlithatatlanul versenyképesebb magyar
(és visegradi) gazdasagot hozott 1étre. A multinacionalis cégek befolyasoltak az in-
tézményi struktarak kialakitasat. Az a tény, hogy Kelet-Kozép-Europaban gyakorla-
tilag hianyoznak a nagy csaladi cégek, részben a tervgazdasagi 6rokségnek, részben
az intézményi folyamatoknak koszonhetd, részben annak, hogy a multinacionalis
cégek kiszoritottak helyi rivalisaikat a kilencvenes években. Tovabba részben annak,
hogy a kétezres évek eleje O0ta a multinacionalis vallalatok meghatarozo szerepet
jatszottak a gazdasagszerkezet formalasaban (Hunya, 2000). A vizsgalt agazatok-
ban a helyi vallalatok — még a legnagyobbak is — arra kényszeriiltek, hogy vagy
olyan tevékenységekre specializalodtak, amelyekkel a multinacionalis cégek nem
foglalkoztak, vagy ez utobbiak beszallitoi lettek. A leanyvallalatok 6sszeszerel6 te-
vékenységekre torténd specializacioja a helyi beszallitokat aralapu beszallitoi tevé-
kenységre szoritja. A magyar leanyvallalatok tudasteremtésben elfoglalt periferialis
helyzete miatt ezek nem tudnak technoldgiai egytittmuikddéseket kialakitani a helyi
beszallitokkal, és nem érdekeltek olyan innovativ beszallitokban, akik esetlegesen
novelnék a termelési koltséget. Ezen feliil a multinacionalis vallalatok arérzékeny-
sége arra inditja a helyi vallalkozokat, hogy olyan tevékenységekbe invesztaljanak,
amelyek rogton profitot hoznak, és elriasztja dket attol, hogy kockézatosabb techno-
logiai fejlesztésekbe fogjanak. Az erds technoldgiai kapacitasokkal rendelkezd helyi
vallalatok jelenléte arra indithatna a leanyvallalatokat, hogy helyi egyiittmikodé-
seket hozzanak létre, hogy az un. forditott tovaterjedési hatasbol (reverse spillover)
részesedjenek. Ennek révén magasabb lenne a leanyvallalat technologiai pozicidja a
multinaciondlis vallalati halézatban és hozzjarulna a hierarchikus ellendrzés csok-
kentéséhez és az autondmia ndveléséhez. Ugyanakkor a tervgazdasagi orokség — a
technologiai gyengeség terén — és az FDI-t er0sebb technologiai kompetencidk ki-
épitésére 0sztonzd politika gyengesége, eredménytelensége miatt a leanyvallalatok
csak elvétve miikodnek egyiitt a helyi vallalatokkal az innovativ tevékenységekben.

A kilencvenes években az atalakulasi folyamatban a legjobb stratégia az FDI-ra
alapozott gazdasagi utolérési ut valasztasa volt. Ennek eredménye, hogy a mai ma-
gyar gazdasag Osszehasonlithatatlanul jobban, versenyképesebben és ,,piacibban”
mikodik a 30 évvel ezeldttinél. Amig ujabb befektetések érkeztek, addig ennek a
stratégianak a korlatai nem mutatkoztak. A valsag utan a vilaggazdasagban jelen-
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tdsen kevesebb a kozvetlentdke-befektetés, igy a csak az FDI-ra alapozott stratégia
problémai is nyilvanvalova valtak. A gazdasagpolitika feladata, hogy az adottsago-
kat (jelent6és FDI-allomany, gyenge hazai vallalati szektor) szem el6tt tartva talal-
jon piaci alapu megoldasokat, épitve az altalanos gazdasagi kornyezet milyenségét
meghatdrozd egyéb politikdkra (oktatdsi, munkaerdpiaci, egészségiigyi, jovedelem-
politika) is. Fontos lenne még a kivételek tanulmanyozasa a kiilfoldi és a hazai tulaj-
donban levd vallalatok kozott is — mert szerencsére 1éteznek ilyenek, ha nem is nagy
szdmban.

A cikk alapjan tobb tovabbi lehetséges kutatasi irany is meghatarozhato. Erdekes
lenne a kelet-kdzép-eurdpai régiod tobb orszagara is kiterjeszteni az elemzést. Az
eddig megjelent publikaciok (példaul Paviinek, 2015) alapjan valosziniisithetd, hogy
nem jelentOsek az eltérések, de a mélyebb és alaposabb Osszehasonlitas hianyzik.
Ugyanigy tovabbi agazatok elemzése tovabb pontosithatna a képet.
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Az eurdvalsag kezelése: vitak és dontések

Markus K. Brunnermeier — Harold James —
Jean-Pierre Landau: The Euro and the Battle
of Ideas

Princeton University Press, 2017, 440 o.

A konyvet két amerikai és egy francia professzor irta az eurovalsagrol és annak
kezelésérdl, az utdbbit kisérd foleg, de nem csak német—francia vitakrol és arrol,
hogy miként hatott mindez az Eurdpai Unidra és annak egyes intézményeire.

Mar fejtegetéseik elején ramutatnak arra, hogy a valsag és annak kezelése az
unioén beliili hatalmi viszonyok tobbszori jelentds atalakulasaval jart egyiitt. E16szor
az Europai Bizottsag (EB) szerepe valt a korabbiakhoz (féképp a korabbi valsag-
periddusokhoz) képest passzivva és kevéssé hatdsossa. A korabbi forgatokonyv —
amely szerint egy-egy valsag megoldasa tobb Eurdpat, igy az EB szdmara fontosabb
szerepet kovetel — most nem mikodott. Az EB hangja most nem erésebb, hanem
gyongébb lett. A szerzok szerint azért, mert az intézmény hatalma elsésorban a sza-
balyozasra terjed ki. Ez nagyon fontos szerep egy pénziigyi valsag megelozésében,
de nem kozponti jelentdségli a valsag és kovetkezményei kezelésében. Az utdbbi
foleg fiskalis eszk6zok mozgositasat kovetelte meg; erre csak a nemzeti kormanyok
voltak képesek.

2010 januarjaban egyértelmiivé valt, hogy Gorogorszagot ki kell segiteni. Csak-
hogy pénz ehhez nem volt. A maastrichti szerzdés ,kisegitési tilalma” megaka-
dalyozta azt, hogy az eur6zona tagjai pénziigyi segitséget nyujtsanak egymasnak,
és ilyen segitségnyujtast az EU kozos koltségvetésébol sem engedett meg. Késobb,

https://doi.org/10.47630/KULG.2017.61.11-12.90
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juniusban megtalaltak a szabaly altal meghagyott kiskaput, de tavasszal, a gorog
iggyel kapcsolatos vitak kezdetén még nem tartottak ott. Harom lehetséges ,,0jitas”
koziil kellett valasztani. Fel kellett adni a kisegitési tilalmat, vagy 11j instrumentu-
mokat kellett teremteni, vagy kiilsé segitséget kellett kérni az egyetlen lehetséges
(persze nem adomanyokat, hanem hiteleket nyujt6) donortdl: a Nemzetkdzi Valuta-
alaptol (IMF). Az év folyaman végiil is mindhdrom opciot elfogadtak. A dontések az
eurdzona tagallamainak vitajaban sziilettek.

Az IMF bevonasat eleinte egyontetlien ellenezték; ellenezte az Eurdpai Koz-
ponti Bank (EKB) is. Marciusban azonban Németorszag — amely nem bizott igazan
az EU-intézmények fiskalis fegyelmet kikényszeritd képességében — megvaltoztat-
ta az allaspontjat (Schduble pénziigyminiszter feladta azt a tervét, hogy egy kiilon
europai IMF-et hozzanak létre), és az IMF bekapcsolodasat gyorsan elfogadtak a
tobbiek is. A németek nem akartak azt, hogy a gérdg mentéprogram irdnyito szerve
az EB legyen; Franciaorszag tamogatasaval ezt is elfogadtattak a tarsorszagokkal.
(A francia—német tandem, amely a program {6 kereteirdl sz6l6 hatarozatot el6készi-
tette, Herman Van Rompuy-t, az Europai Tanacs akkori elnokét sem engedte be a
kétoldalu targyaldsra.) Az irdnyitast az EB, az EKB ¢és az IMF ,trojké4jara” biztak.

Ugyancsak a nemzetek feletti intézmények mikddésétdl a kormanykozi alku-
mechanizmusok felé vald elmozdulast tiikrozte a pénziigyi kisegitési célu alapok
létrehozasa. Két ilyen jelentsebb alapot hoztak Iétre: el6szor az ideiglenesnek szant
Eurodpai Pénziigyi Stabilitasi Alapot (EFSF), majd az alland6 Eurdpai Stabilitasi Me-
chanizmust (ESM). Ezek sziikség esetén tobb szdzmilliard eurot tudtak (volna) a
bajba jutott orszdgoknak kolcsondzni. Iranyito testiileteiket az eurdzona tagallamai
nevezték ki és feliigyelték. Veliikk szemben csupan 60 milliard eurdval rendelkezett
az EB-nek alarendelt Eurdpai Pénziigyi Stabilizacios Mechanizmus (EFSM).

A tobbi eurdorszag szerepét korlatozd szoros német—francia egyiittmitkodést
mindig zavarta a sok tekintetben ellentétes gondolkodas (errdl béven lesz még sz0).
Azonban 2010. oktober 18-an Merkel kancellar és Sarkozy elnok deauville-i tenger-
parti sétaja attdrésszeriien hozott egy olyan egyetértést kozottiik, amellyel domi-
nalhattdk a gérog mentdprogram kialakitasat. Merkel feladta azt a német kovete-
lést, hogy az eurdorszagok allami koltségvetését ne csak utdlag, hanem elézetesen
is ellendrizze (engedélyezze) a kdzosség; Sarkozy beleegyezett abba, hogy a gorog
mentécsomagba ,,.bevonjak a maganszektort” (private sector involvement — PSI),
magyardn csokkentsék a bankokkal és mas magéanvallalatokkal szembeni gérog al-
lamadossagot. A tandemnek ez a diadala azonban nagyon gyorsan atvaltott Német-
orszag uralkodd helyzetébe. A piacok megértették, hogy csak a német allampapir
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igazan biztos, ¢s a periférikus orszdgoknak hitelezék veszélyeket vallalnak. Az eur6
bevezetésével gyakorlatilag eltiint hozamkiilonbségek az allampapirok kozott Gjra
megjelentek és novekedtek. A periférikus orszagok piaci nyomas ala keriiltek. A
német hozamokat kell megkdzeliteniiik, és ennek érdekében a német gazdasagpo-
litikat kell kovetniiik. Sarkozy hamarosan, késébb utddja, Hollande pedig 2012-es
hivatalba 1épésétdl kezdve fel szerette volna adni a ,,maganszektor bevonasat” (és a
koltségvetési deficit- és allamadossag-szabalyok 2010 utani szigoritasait); a kulespo-
zicioba keriilt Németorszag azonban ragaszkodott az 0j rendszerhez.

Németorszag mellett még egy nyertese volt az eurdzdnan beliili hatalmi valto-
zéasoknak: az EKB, ,,az europai valuta ére”. Ugyanakkor az utobbi nemcsak kulcs-
fontossagu partner a németek szamara, hanem — noha gyakran a német Bundesbank
orokosének tekintik — a f6 ellenzék szerepét is jatssza Németorszaggal szemben,
mert az EKB Tandcsat a francia nézetrendszerhez kozel allok dominaljak.

A német €s francia nézetrendszereket — amelyek kozotti harcra a kdnyv cime is
utal — részben évszazados hagyomanyok, részben huszadik szazadi megrazkddtata-
sok alakitottak ki. Ami Németorszagot illeti, az elmult évszazadokban nem libera-
lizmusardl volt ismert, de igencsak decentralizalt volt. Azonban a szigortian centra-
lizalt, 12 évig tartd naci diktattra katasztrofaja az dllamkdzponti hagyomanyoktol
a szabalyokon alapul¢ liberalizmus felé forditotta a német gondolkodast és tarsadal-
mi-gazdasagi felépitést, és a jogallamisag évszazadokra visszamend hagyomanya is
kedvezett ennek az iranyzatnak. Ezzel szemben a Rajna masik partjan, ahol évszaza-
dos etatista, centralista hagyomanyok ugyanugy vannak, mint liberalisak, az allam
gyongeségét hibaztattak a masodik vilaghaborus megalaztatas f6 oka gyanant, és
az erds allam, er6s kormany meg a gazdasagi tervezés valt uralkodova a politikai
gondolkozasban.

A szerzOk mas, kevésbé fontos teriiletek mellett monetaris, bank- és pénz-
igyekben mutatjak be a két orszagban a szemlélet kiilonbségeit. A németek korai,
lenségét biztositd torvény meghozatala volt; ez a fliggetlenség (noha Hitler uralma
alatt [ényegében sziinetelt) késébb a Bundesbankra is 4toroklédott. Franciaorszag-
ban viszont az ,,egy és oszthatatlan” koztarsasag eszméjébe az 1990-es évek elejéig
egyaltalan nem fért bele a kormanytdl elvalasztott kozponti bank intézménye. A
francia parlamentnek és kormanynak fiskalis teriileten is igen kiterjedt diszkrecio-
nalis dontési lehetdségei vannak; Németorszagban az ilyen dontéseket behatarolja a
Finanzausgleich nehézkesen valtoztathato €s a decentralizacidval 6sszefiiggd — mert
a tartomanyok kolcsonos féltékenységén alapuld — szabalyrendszere.
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A német gazdasagfilozofia f6 jellemzdi a rogzitett szabalyok kozott miikodo sza-
bad piacok jogi, erkolcsi és politikai alapjainak kozponti szerepe; a piaci szereplék
felelosségének hangsulyozasa, akiknek viselniiik kell rossz dontéseik kévetkezmé-
nyeit; a végso hitelezdi (lender of last resort) tevékenységekkel egyiitt jard potencia-
lis erkolesi kockazattal kapcsolatos aggodalom (ennek példéja volt az 1994—-1995-6s
mexikoi IMF-program éles kritikdja amiatt, hogy az batorithatta allamok feleldtlen
hitelfelvételét); a végsd hitelez6i tevékenység (kotelezettség) monetaris és persze
aremelkedési kdvetkezményeit illeté aggodalom; az a meggy6zddés, hogy az allami
tulkdltekezés, ha azt nem korlatozzak kérlelhetetleniil, végsé soron pénzhigitdshoz
¢és az arszinvonal emelkedéséhez vezet; szigorii hozzaallas az allamadossaghoz és
annak eldre elhatarozott korlatjaihoz; az az elv, hogy gazdasagi novekedést nem
tobbletpénzzel és -er6forrasokkal, hanem strukturalis reformokkal lehet elérni, a
tobbletpénz csak triikkk, amely nem vezet sikerre; tovabba az a hit, hogy a mai eré-
nyért — vagy megszoritasért — a jovo jutalmat ad. Mindez kiegésziil a nemzetko6zi
gazdasagi kapcsolatokat illeté két fontos elvvel. Egyrészt az exporttdbblet verseny-
képességet jelez, és az egészséges, erds gazdasag jellemzije, masrészt a nemzetkozi
tokemozgésnak szabadnak kell lennie, a valutaarfolyamokat pedig nem szabad rog-
ziteni.

A francia gazdasagfilozdfia alapvetd elveit a szerzok az emlitettektdl igencsak
eltéroknek latjak. Ebben a szabalyok a politikai folyamat ala vannak rendelve és ;-
ratdrgyalhatok; a valsdgkezelés rugalmas reagalast kovetel; a kormanyzati cselekvés
— ¢&s hitelfelvétel — korlatozasa nem elfogadhato, mert ellentétes a demokraciaval; a
monetaris politikanak az egyszerii arstabilitasnal altalanosabb célokat kell szolgal-
nia: térddnie kell a gazdasagi novekedéssel; az 1929-1933-as valsag egyik tanulsa-
ga az, hogy a nemzetkozi kereskedelmi kapcsolatok egyensulyi problémait szim-
metrikusan kell kezelni: a tobbletet realizald orszagoknak is hozza kell jarulniuk a
megoldashoz; tekintve, hogy a gazdasagi folyamatokban tobbféle egyensuly is lehet-
séges, a jelenben valasztott alacsonyabb gazdasagi teljesitményi palya allandosulhat,
ahelyett hogy eltavolitana a késobbi novekedés akadalyait; a mai erény, megszoritas
a késobbi jutalom reményében 6nellentmondas, onkarositd magatartas. Es a nem-
zetk6zi gazdasagi kapcsolatokat illetd elvekben sincs egyetértés a németekkel: a tul
nagy export nem a gazdasagi er6, hanem a merkantilista, masok karara folytatott
gazdasagpolitika jele; a tbkemozgasokat aktivan kontrollalni, a valutaarfolyamokat
rogziteni kell.

A két nézetrendszer vitdja végigkisérte az eurdpai integracid egész torténetét.
Németorszag és kiillondsen a Bundesbank vonakodva ment bele a valutaarfolyamok
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rogzitésének kiilonféle 1épéseibe. Francia részrdl pedig csak a nemzeti hagyoma-
nyoktol meglehetdsen elrugaszkodo, 1983 utan kovetett ,.erds frank™ politikaval
valt lehet6vé az, hogy létrejojjon az egységes piacot 1992-re megteremtd Egységes
Eurodpai Okmany (Single European Act), amely a t6kemozgasok liberalizalasat is
eldiranyozta. Es a tovabbiakban Franciaorszag ezt a liberalizalast halogatni probalta.

Az eurd bevezetését kovetd jo években ezekrdl az ellentétekrdl keveset lehetett
hallani. De aztan a valsag felszinre hozta 6ket.

A németek azt hangsulyozzak, hogy a szabalyok iranyitjak a piaci szereplok
varakozasait, és a szabdlyokra alapozott rendszer hosszu tdvon jot hoz, példaul ala-
csony allamaddssag €s inflacio formdjaban; a valsag megismétlddése igy elkertil-
heté. A franciak viszont a jelenlévo valsag kezelésére koncentralnak. Nem félnek
a szabalyok megszegésétol, ha ez segit a valsag megoldasaban; ugyanakkor a jelen
finanszirozasi sziikségletek csokkentése érdekében készek olyan kotelezettségeket
vallalni, amelyek késdbb még sulyosabb valsagba vihetik 6ket. Meg vannak gy6z6d-
ve arrol, hogy barmilyen allami fizetési kotelezettség nem teljesitésére vald utalas
bizalmi valsagot idéz elé. Ha az allami pénziigyekben felhalmozodott fesziiltségek
levezetésének részeként litnek egy kis lyukat az 4llam fizetOképességén, az a lyuk
hatalmassé tagul és mindent tonkretesz. A németek viszont ugyanebben az aktusban
hasznos biztonsagi szelepet latnak. Az eur6zéna mas tagallamai is megosztottak
ebben a kérdésben.

Az egyes orszagok dnmagukért, sajat politikajuk kdvetkezményeiért viselt fele-
16ssége és az orszagok kozotti szolidaritds kérdésében is kiilonb6zd a hozzaallas a
Rajna két partjan. A decentralizalt rend szerinti miikodéshez szokott németek abbol
indulnak ki, hogy az egyes orszagok maguk alakitjak ki politikajukat, és nem jo, ha
ez a kozdsség részérdl tulzott mértékii biztositassal parosul, mert az erkolesi koc-
kazatot von maga utan. A maastrichti szerz6désnek az az eldirasa, amely tiltja az
eurdorszagok kozotti kolesonds kimentést kormanyzati fiskalis gondok esetén, ezt a
megkdzelitést tiikkrozi. Francia részrél azonban nem tulajdonitanak ilyen nagy jelen-
toséget ennek a szabalynak. Vele szemben all a szolidaritas, a gyongék megsegitése;
ezek a francia kdzpontositd hagyomanyok természetes velejaroi.

Noha a kolecsonos kimentés tilalmat a németeken kiviil mas északi tagallamok
is nagyon komolyan gondoltak, az eur6zona egész szabalyrendszerén nem vezették
at ennek kovetkezményeit. A bankok az 0sszes tagallam allampapirjait kockazat-
mentesként kezelhették: a legtobb mas kihelyezéstdl eltéréen nem kellett alaptokével
fedezni ezek semekkora hanyadat. Annak ellenére sem, hogy a kolcsonds kimentés
tilalma miatt az allamcsddok veszélye nem volt kizarva. Ennek az ellentmondasnak
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az enyhitése érdekében fontos (tobb szabalyban is kodifikalt) német torekvés lett a
koltségvetési deficitek és az allamadossagok korlatozasa. Es a németek ezen tilme-
néen is felléptek minden olyan torekvéssel szemben, amely mas orszagok deficites
allamhaztartasra vald hajlandosaganak kovetkezményeit valamifajta fiskalis unids
kezdemények révén rajuk harithatta volna. igy példaul elvetették a kozos munka-
nélkiiliségi biztositas javaslatat (amelyet az EB tamogatott). Elvetették az eur6zona
tagallamai altal kozosen kibocsatando koétvények (,,eurdkotvények™) kiilonféle ja-
vaslatait is.

Német—francia vitak vették koriil a szerencsétlen magyar , fizetésképtelenség”
sz0 kétféle kozgazdasagi jelentését is: az inszolvenciat és az illikviditast. Az utdb-
bi azt a helyzetet jeloli, amikor egy gazdasagi szerepldo nem tud elegendd pénzhez
jutni ahhoz, hogy folyo fizetési kotelezettségeinek eleget tegyen. Az inszolvencia
nemcsak fogalmilag bonyolultabb, hanem sulyosabb helyzetet is jeldl: azt, amelyben
a jovobeni bevételek nem fedezik a kiaddsokat. Ha itt egy allamrol van szd, akkor
csokkenteni kell az adossagat és/vagy a kiadasait, névelni az adobevételeit, néveke-
désgyorsitd gazdasagi reformokat kell bevezetni.

Német megfigyelok mar 2010 kozepétdl kezdve inszolvencidt lattak a gorog
allam pénziigyeiben; ennek megfeleléen addssagesokkentést és strukturalis refor-
mokat siirgettek. Nem fogadtak el azt a nézetet, amely szerint az egyébként stilyos
likviditasi helyzet allami eszkozokkel valod kezelése megoldotta volna azokat az
alapvetden kindlati oldali problémakat, amelyek szerintiik a gazdasagi visszaesés
mogott alltak.

Azonban az eurdzona koriilményei kozott az illikviditast is nagyon komolyan
kell venni. Ha egy orszagnak van sajat kozponti bankja, az annyi pénzt teremthet,
amennyit akar, és akkor egyébként normalis helyzetben és legalabbis az allamkincs-
tarra nézve nincs likviditasi probléma. Csakhogy monetaris uniéban egyetlen tag-
orszagnak sincs sajat kozponti bankja; ha a gérog, portugal stb. gazdasagi szereplok
Németorszagba viszik a pénziiket, akkor az elébbi orszagokban pénzsziike tamad,
kamatemelkedéssel, silyos gazdasagi kdvetkezményekkel, és igy hibas kor alakul
ki.

Tehat az adott koriilmények kozott a likviditas teremtése, sot annak puszta, de
hitelesen hangzo igérete is jelentds javulast hozhat, és ez valdban megmutatkozott
Draghi EKB-elnok 2012. jalius 26-i beszéde nyoman, amelyben kilatasba helyezte
azt, hogy a bank hataskorének keretei kdzott mindent (,,whatever it takes”) meg fog
tenni az eurd megmentése érdekében. A kilatasba helyezett, a kés6bbi elnevezés
szerint kozvetlen pénziigyi tranzakciokra — OMT — aztdn mar nem is volt sziikség,
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azok nem valdsultak meg. A szandékolt hatast — a kamatok csokkentését a periféri-
kus orszagok allami hitelfelvételeinél — magaval a bejelentéssel elérték. Ez a torténet
egyuttal megvilagitja a francia, inszolvencia helyett inkabb illikviditast latni vélé
valsagkezelési megkozelités racionalis magjat is: van olyan helyzet, amikor a likvi-
ditasteremtés sokat javit, és az is igaz (lehet), hogy az ilyen akcié nem (végsé soron
sem) sérti a kdlesonds kimentés tilalmat.

Azt persze egymassal vitatkozo németek és franciak nélkiil sem mindig kony-
nyl megallapitani, hogy egy probléma illikviditds vagy inszolvencia természe-
tl-e, és a ketté kozott nines is kinai fal: az illikviditds megolddsanak halogatasa
inszolvenciahoz vezethet. Elvben egy-egy probléma illikviditas vagy inszolvencia
természete alapjan kellett (volna) eldonteni azokat a kemény vitakat is, hogy kinek
kell beavatkoznia: az EKB-nak vagy a kormanyoknak. Ha egyszeri illikviditasrol
volt szd, akkor a megoldas az EKB feladata volt. Ha viszont a hitelnyujtas kockazat-
tal jart, akkor az fiskalis ligy lett, amely a kormanyokra tartozott. Német szemszog-
bdl az EKB altal vallalt barmilyen hitelkockazat veszélyezteti annak fiiggetlenségét
és végsd soron azt is, hogy az hatékonyan 6rkodjon az arak stabilitasa felett. A fran-
cidk nem tulajdonitanak ilyen nagy jelentdséget a fiskdlis és a monetéris tamogatés
effajta megkiilonboztetésének.

Mar a maastrichti szerzédést elokészitd targyalasokon felmeriiltek kétségek az-
zal kapcsolatban, hogy a kolcsonos kimentés tilalma elegendé piaci fegyelmezo erét
jelent-e a jo konjunktira idészakaiban. Ezért hoztak létre a Stabilitasi és Novekedési
Egyezményt (SGP), amelynek &tlete nem véletleniil a német Pénziigyminisztérium-
ban sziiletett; nem volt konnyt elfogadtatni. Franciaorszag eleve fél szivvel csatlako-
zott hozza, és azzal a feltétellel, hogy a cimébe bekeriil a stabilitds mellé a néveke-
dés is. A megszoritd vagy 6sztonzd gazdasagpolitika koriili konfliktusokban fontos
szerepe volt a fiskalis multiplikatorrdl szol6 vitanak. A francidk természetesen azt
a nézetet tdmogattadk, hogy a multiplikator nagy: az allami kiadasok és bevételek
egyenlegének javitasa a tovagylr(izé hatasokat is figyelembe véve 6nmaganal joval
nagyobb mértékben csokkenti a GDP-t, tehat ez 6nsorsrontd valsagkezelés. Német
részrdl ezt vitattak, de még inkabb a keresletivel szemben a kindlati oldalt: a struk-
turalis reformok kinalatélénkitd hatdsat hangsulyoztdk. A német felfogas szerint
az ilyen reformokat azért is valsagok idején kell bevezetni, mert politikai okokbol
majdnem lehetetlen ezt megtenni akkor, amikor jo a konjunktira. A reformok sok
érdeket sértenek; nehéz helyzetben lehet 6ket elfogadtatni.

Szélsséges helyzetben azért a németek is belementek a ,.francia tipust”
keynesianus koltségvetési politika alkalmazasaba: 2008 6szén a Lehman-cs6d utan
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6k is élénkitettek, csaklgy, mint masok Kinatol az USA-ig. Azonban a depresszi-
0s veszély enyhiilésével visszatértek a megszokott vitak; ezek jellemezték a Sta-
bilitasi és Novekedési Egyezmény tokéletesitésére iranyuld 0j rendelkezéseket is.
Német értelmezés szerint a gazdasagi egyensulyi viszonyok kozdsségi monitorozasa
a koltségvetési szigor erdsitését szolgalja; a franciak és a déli orszagok viszont az
eurdzona stabilitdsat szerintiik silyosan veszélyezteté német kereskedelmi és fo-
lyo fizetési mérlegtobbletek felé akartak iranyitani ezt a fegyvert. Uralkodd azon-
ban a német megkdzelités volt. 2012-ben Hollande keriilt (a németekkel szembeni
engedékenység miatt otthon birdlt) Sarkozy helyére, és probalkozott a francia né-
zetrendszer pozicidinak erdsitésével, de éppoly kevéssé volt sikeres, mint a harom
évvel késébb Gorogorszagban megalakult Sziriza-kormany, amely lazit6-6sztonzé
gazdasagpolitikahoz szerette volna megnyerni az EU tamogatasat.

A bank- és pénziigyi szektorban a szerz6k a maastrichti szerz6dés mostohagyer-
mekét 1atjak, enyhitd koriilményként ramutatva arra, hogy a szerzddés eldkészitése
idején ez a mainal sokkal kisebb méretii, kevésbé koncentralt és kockazatos volt.
Brit és francia torekvés volt arra, hogy a bankokat az EKB feliigyelete ala helyezzék.
Német szemszdgbdl azonban ez dsszeférhetetlen lett volna az EKB végsé hitelezd
statuszaval: az altala feliigyelt bankokat esetleg a kockazatokkal kevéssé torodve
finanszirozta volna. A bankok maradtak nemzeti hatdsagaik feliigyeletében, ame-
lyek tevékenységének koordinacioja gyonge volt. A valsag elotti évekre az eurdzona
bankjai koziil j6 néhany a vildg legnagyobbjai kozé fejlédott, kiterjedten fektetett be
bonyolult értékpapirpiaci termékekbe, és jelentés mértékben a bankkozi pénzpiacrol
finanszirozta magat; mindezzel igen kockazatosakka valtak nemcsak részvényeseik-
re, hanem kormanyaikra nézve is.

A valsag kitorésével tobb nagy francia bank és német tartomanyi tulajdonu tn.
Landesbank keriilt cs6dhelyzet kozelébe; a kormanyoknak meg kellett mentenitik
6ket. Masutt — elsésorban Spanyolorszagban és frorszagban — a valsag el6tt a gyors
gazdasagi novekedés atcsapott tulflitdttségbe, ami az inflacio gyorsuldsat is jelentet-
te; ehhez az inflacidhoz képest az (eurdzona-szerte 1ényegében egységes) alacsony
kamatok 6sztonozték az ingatlanbefektetéseket, amelyeket az ottani bankok nagy-
részt kiilfoldi forrasok kolesonvételével hiteleztek. Ez azt jelenti, hogy a hitelnyujtas
legalabbis jorészt alacsony termelékenységli beruhazasokat taplalt; Gorogorszagban
¢és Portugaliaban pedig ennél is szerencsétlenebbiil, fiskalis deficiteken keresztiil jo-
részt a fogyasztast. Tehat a periféria fel¢ irdnyuld tékemozgas csak részben szolgalta
a periféria célul kitizott felzarkozasat. A valsag kitorésével azonban még nagyobb
lett a baj. A bankkdzi hitelezés — kiilondsen a periférikus orszagok bankjai felé — hir-
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telen megszint (sudden stop); a lejard hitelek helyett sem lehetett ujakat kapni. Az
ingatlanarak a kdzponti és a periférikus orszagokban is novekedésrdl csokkenésre
valtottak; mindez az eurd6zona egész bankrendszerét katasztrofaval fenyegette. A
tagallamok tékeinjekcidkkal segitették sajat bankjaikat, és koziiliik néhdny ezzel valt
aggasztd mértékben eladosodotta. ,,Orddgi kor” alakult ki: az erdsen eladdsodo, 0
kotvényeiket novekvo kamatlabakkal kibocsatani kényszeriilé allamok régebbi kot-
vényei, amelyeket jelentds részben ,,sajat” bankjaik tartottak, a kamatok emelkedése
miatt leértékelddtek, ami a bankoknak veszteséget okozott, ujabb megsegitésiiket
kovetelte az allamadodssag tovabbi novelésével.

Valamilyen k6z6s megoldas keresése a tovagytirtizések miatt is elkertilhetetlen
volt. A nehéz helyzetbe keriilt bankok csokkentették kihelyezéseiket; az utdbbiak
2013-2015-ben évrdl évre csokkentek. Ez természetesen dezinflacios spiralt ered-
ményezett, amely itt-ott rovidebb id6szakokra deflacidig is elment. Mindez erdsen
sujtotta a realgazdasagot is, ami aztan ismét visszahatott a pénziigyi szektorra.

Ennek a bankvalsagnak és kdvetkezményeinek kezelésében (is) felszinre ke-
rilltek a francia és a német filozofia kiilonbségei. Francia részrél — a katasztrofalis
kovetkezmények elkertilése érdekében — azt siirgették, hogy az USA-hoz hasonlo-
an adopénzek agressziv felhasznaldsaval tdmogassak a bankokat. Ezzel szemben
Németorszag itt is inszolvenciat velt latni, és a multbeli felelétlen koltekezés meg-
ismétlésének O0sztonzésétol félt. A német oldal fontos érve volt, hogy maga az ,,6r-
dogi kor”, az allamok és ,,sajat” bankjaik kiterjedt ados—hitelezd kapcsolata eleve
a bankok kozpénzbdl vald kimentésén — mint kialakult és a jovoben is kovetendd
norman — alapult, és ennek kdvetése, ezzel ujabb hasonlo ,,6rdogi korok™ kialakula-
sanak 0sztonzése helyett ezt a folyamatot a cs6dok csddokként valo elismerésével, a
tartozasok egy részének torlésével meg kell torni.

Az itt felmeriild problémakat a szerzok a ciprusi bankvalsadg kezelésének be-
mutatasaval szemléltetik. Az intenziv gordg—ciprusi pénziigyi kapcsolatok miatt a
ciprusi bankok megszenvedték a gorog allamaddssag csokkentését, €s 2012 kdzepére
ezek, az 6ket tAmogatod ciprusi allamkasszaval egyiitt, sulyos helyzetbe keriiltek. A
kormany segitséget kért az EU-t6l és az IMF-t6l. Az EB, az 0sszeomlas felé halado
bankokat egyre rosszabb lelkiismerettel finansziroz6 EKB ¢€s az itt is inkabb csak
illikviditast 1at6 Franciaorszag tdmogatta a kérést, mert a fenyegetd nyilt valsagot
rendszerszintlinek vélték. Az IMF ¢és az azzal érveld Németorszag, hogy ,.ha Cip-
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rus rendszerszintii, akkor minden rendszerszinti’, ellenezte ezt, nem fiiggetleniil
attol a kozismert ténytdl, hogy a ciprusi bankokban jelentés nagybetétesek voltak

kiilonboz6 szoviet utodallamok gazdagjai. Végiil Gorogorszag, frorszag, Portugalia
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¢és Spanyolorszag utan 6todik eurdorszagként Ciprus kapott egy 10 millidrd eurds
EU-IMF hitelcsomagot, de ez dnmagaban nem volt elegendd. A kormany nem akart
fizetésképtelenséget deklaralni, inkabb ,,megadoztattak™ a bankbetéteket. E10szor az
ado a kisebb betétekre is kiterjedt volna azért, hogy a 100 000 eurd feletti betéteket
se kelljen 10 szdzaléknal nagyobb sarccal stjtani. Ebbdl az orszagban zavargasok
lettek; végiil a nagybetétesek elveszitették pénziik nagyobb részét, €s az egyik nagy-
bankot (Laiki) még igy is be kellett zarni. Dijsselbloem holland pénziigyminiszter —
akkor az eurdcsoport elndke — tett egy nyilatkozatot, amelyet a sajtd Ggy interpretalt
(nem félre), hogy a megoldas a hasonl6 helyzetek jovobeni kezelésének modellje. A
tézsdéken a periférikus orszagok bankrészvényei perceken beliil zuhanni kezdtek,
és a modell szot hamarosan vissza is vontak, de az eurdzona hivatalos képvisel6i
megerésitették azt, hogy a magantartozasok addssagrendezésbe valo részleges be-
vonasa (PSI) tovabbra is a politika része marad.

Avalsagkezelésesetiés altalanos nehézségein tulmenden isnagyon problematikus
volt a bank- és pénziigyek maastrichti kezelése. A bankok nemzeti hatarokat atlé-
p6 mitkodése parosulva a nemzetallami szabalyozassal nyilvanvaléd ellentmondas.
A hitelezdk csupan részleges kielégitésérdl hozott dontésekben a nemzeti szabalyo-
70t befolyasolhatta a hitelez6k nemzeti hovatartozasa. Emellett a nemzetallami sza-
balyoz6 konnyi szivvel nyilvanithatta egy bank barmely szorult helyzetét csupan
illikviditasnak. Ezzel a baj kezelését az EKB-ra testalta, amely — nem 1évén felligye-
leti pozicidban — nem is tudta vitatni ezt az értékelést. A bankiigyek kezelésének
nem kevésbé sulyos fogyatékossagait tiikrozték a bankok eurdzona-szintti 2010. és
2011. évi stressztesztjei, amelyeket az Eurdpai Bankiigyi Hatosag (EBA) végzett, és
amelyek — szigorti amerikai megfeleldikkel ellentétben — megalapozatlanul kedvezé
képet festettek, sulyosan rontva az EBA hitelességét. Megoldas a problémakra csak
a bankuni6 irdnydban mutatkozik; ezt a felismerést lassan tettek is kovették.

Az els6 Iépés a nagyobb bankok EKB-feliigyelet ald helyezése volt 2014
novemberében. Ezutan 2016 januarjara alakult meg az Egységes Szanalasi Mecha-
nizmus (Single Resolution Mechanism — SRM) intézményrendszere; a szanalast
részben az érintett tagorszag, részben az Eurdpai Stabilitdsi Mechanizmus finanszi-
rozza, de a bankok befizetéseibdl fokozatosan létrejon egy kiilon bankszanalasi célu
alap is (az egységes betétbiztositasi alap 1étrehozasarol folytatott vitak mar nagyobb
részben a konyv lezarasa utan folytatodtak).

A bankvalsagok tigyéhez kapcsolodva targyalja a konyv az eurdzonabol valo
kilépés, kiesés kérdését. Az dsszekapcsolas logikus, ugyanis az utobbi fajta ese-
mény leginkabb elképzelhetd forgatokdnyve az, hogy egy eurdorszag vezetése és
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az eurdzona vezetd intézményei kozott olyan természetli és sulyt gazdasagpolitikai
ellentétek meriilnek fel, amelyek folytdn az EKB megtagadja a hitelnyujtast az or-
szag bankjainak. Ebben a helyzetben nem lenne mas lehetdség, mint egy j nemzeti
valuta kibocsatasa, azaz a kilépés az eur6zonabol.

Az eur6zonat 1étrehoz6 dokumentumok nem ismernek kilépési lehetoséget. Ez
gyakorlati lehetdségként mégis felmeriilt 2012 nyaran Grexit formajaban, amikor
a gorog kormany, az EB, az EKB és az IMF ko6zotti megallapodas szinte lehetet-
lennek tiint. Ennek a torténete is német—francia vitaban kezdddott. Franciaorszag
¢s az EKB ¢élesen ellenezték a kilépésnek még a gondolatat is. Hatalmas felfordu-
lastol tartottak, bankrohamoktoél Olaszorszagban és Spanyolorszdgban, amelyeket
a tomeghisztéria a kovetkez6 kilépoknek vélhetett volna. A német kormany eleinte
nyitottnak latszott a gorog kilépéssel szemben, hiszen ez az eur6zonat az oly fontos
fiskdlis fegyelem kozosségévé tette volna. A Bundesbank pedig ki is nyilvanitotta
azt, hogy a Grexit jobb lenne, mint egy gorog allamcs6éd. Az EB és az IMF pedig
titokban dolgoztak egy a kilépési helyzet kezelésére szolgald ,,Z terven”. Késobb
azonban Merkel kancellart erésen aggasztani kezdték a varhaté tovagylr(izé ha-
tasok, €és a német kormany is elutasitotta a Grexitet. Ezzel nem ért véget a torté-
net: 2015-ben a széls6baloldali Sziriza part gorogorszagi kormanyra keriilésével és
a megszorito politikaval vald szembenallasaval a kilépés ismét a latotérbe keriilt, és
ismét éles szigori német—francia vitak kdzéppontjaba keriilt. Végiil azonban a go-
rog kormany elfogadta a szigoru koltségvetési fegyelemre €s strukturalis reformokra
iranyul6 koveteléseket, és megsziiletett a harmadik gordg mentdcsomag, amivel a
Grexit lekeriilt a napirendrél.

A kulcsszerepet jatszo Németorszagon és Franciaorszagon kiviil tovabbi fontos
szereplok szandékainak és viselkedésének bemutatasa is jelentésen hozzajarulhat
az eur6 ¢és az eurdvalsag torténetének alaposabb megismeréséhez. A szerzok Olasz-
orszag, Nagy-Britannia, az USA, Kina és Oroszorszag, az IMF ¢s az EKB szerepét
targyaljak.

A két nagy angolszasz orszagban joval hatarozottabb, agresszivabb modon ke-
zelték a 2007-ben kirobbant valsagot. Egyrészt azért, mert (az ismertetd szavaival)
az 0 belsod vitdikban, ha nem is hidnyzott, gyonge volt a ,,német oldal”. Inkabb a fran-
cia tipusuhoz hasonld, tobbé-kevésbé keynesianus gondolkodas uralkodott, amely
az europai politikaban néha kifejezetten Milton Friedmant vélte latni, és nem tudta
elfogadni. Mésrészt abban a két orszagban gyors dontéshozatalra képes kozponti
kormanyok hoztak valsagkezelési dontéseket; az eurézoénaban bonyolultabb volt a
dontési mechanizmus. Emellett amerikai kozgazdaszok az egész eurdprojektet el-
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hibazottnak tartottak fiskalis és persze (abbol is kovetkezden) politikai unid nélkiil.
Sokszor emlékeztettek a kdzponti hatalom nélkiili (skandinav és latin) monetaris
uniok kudarcara és az els amerikai pénziigyminiszter, Alexander Hamilton nagysa-
gara, aki a tagallamok addssaganak foderalizalasaval sokat tett az USA allamisaga-
nak megteremtéséért. Ugyancsak fontos megemliteni azt, hogy az USA-ban uralko-
do szemlélet és gyakorlat szerint a csdd sokkal kevésbé szamit halalos biinnek, mint
az, amit Eurépaban megszoktunk. Igy aztan a tengeren tal nem talalt tulzott megér-
tésre a fenntarthatatlan allamadossagok leirasatol valo 6dzkodas. (Ebben persze az
amerikai megkozelités nem a francidhoz, hanem a némethez all kozelebb.) Néhany
fontos dontésben az amerikai kormanyzat befolyasolni tudta az eldbbiekben targyalt
dontéseket. Ilyen volt példaul a Grexitnek mint sulyos, nehezen kezelhet6 valsagnak
a pragmatikus elutasitasa.

Az IMF bevonasa a valsag kezelésébe annak beismerését jelentette, hogy Euro-
paban hidnyzott a felkésziiltség vagy a hatalom és tekintély sajat gondjaik kezelésé-
hez. Azonban az IMF szakértelme nem egészen abban allt, amire Europanak sziiksé-
ge volt. Egyrészt a korabbi évtizedekben az IMF féleg addssagkezelésre, adossagok
fenntarthatésdgara iranyuld programokat menedzselt Latin-Amerikaban, Azsiaban;
itt most alapvetdéen masrol volt sz6. Masrészt, az IMF kialakitotta azt a gyakorlatot,
hogy strukturalis reformokbol olyanok megvaldsitasat koveteli meg tamogatasanak
feltételeként, amelyek megvalositasanak fontossagardl a tamogatott kormanyokkal
¢s azokon beliil is konszenzus volt (ezt a programok megsegitett orszag altali ,,tulaj-
donlasanak” nevezik). Itt viszont az IMF-tdl legalabb részben a hidnyzo6 konszenzust
helyettesito szakértoi tanacsokat vartak.

Az IMF belépéséhez tovabbi kisebb stilyu nehézségek is kapcesolddtak — példaul
(az elsd, 2010-ben indult mentécsomagnal) dilemma volt, hogy a csomag kedvez-
ményezettje Gorogorszag-e vagy az eurdzona —, de a dél-azsiai és az orosz valsagot
kovetd kozel egy évtized teenddhidnya utdn maga az intézmény nagyon is szorgal-
mazta a részvételt.

Az IMF részvétele aztan mind szakértelmével, mind hiteleivel fontos volt, de
sulyos konfliktusokkal jart. A (politikai, mert Iényegében a gazdag orszagok pénz-
igyminisztereit képviseld igazgatosagban megtestesiil) vezetéssel és a szakértoi
allomannyal is nagyon nehéz volt elfogadtatni azt, hogy az egymast kovetd gorog
mentdcsomagok kialakitasanal megsértették az IMF egy fontos alapelvét. Neveze-
tesen olyan programokat fogadtak el, amelyek nem vezettek el fenntarthatd ados-
sagallomanyhoz, tehat ahhoz, hogy a kormany a tovabbiakban a piacokrdl tudja fi-
nanszirozni magat. (Ezt a kompromisszumot az IMF-en kiviil is sokan rendkiviil
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szerencsétlennek, az intézmény hitelességére, jovdjére nézve sulyosan karosnak
tartottak.)'

Az IMF azzal kényszeriilt bele ebbe a kompromisszumba, hogy az EB-t és az
EKB-t (no meg az eurdorszagok mogottiik 1€vd vezetdit) nem tudta meggydzni a
gorog allamadodssag jelentés mértékli csokkentésének sziikségességérol. A mar em-
litett errdl szolo deauville-i, a maganszektor bevonasara vonatkozé megallapodast a
gyakorlatban csak nagyon 6vatosan voltak hajlandok alkalmazni. Franciaorszagnak,
az EB-nek és az EKB-nak eleve nem tetszett az adossagesokkentés. A csokkentést
elvben tdmogatd német kormany sem forszirozta azt tilzottan, mert az a német ban-
kokkal szembeni jelentds tartozasok csokkentését is jelentette volna. (A kormanyt
részben maguk a potencialis banki veszteségek aggasztottak; a bankokat ideiglene-
sen ki is kellett volna segitenie. Részben azonban a német kdzvélemény reagalasatol
féltek, mert az nem szereti, ha adopénzei a déli eurdorszagok ,,feleltlen gazdalko-
dasat” tamogatjak.) Az addossag alig csokkentésével Osszefiiggott egy masik vita is.
Nevezetesen az IMF ellenezte a gorog koltségvetési deficit csokkentésének tulzott
sebességét és mértékét. A mentdecsomagért felelds ,,trojka” masik két tagja az unios
deficitszabalyok szemszogébdl, az IMF azonban makrogazdasigi megfontolasok
szempontjabol szemlélte ezt a kérdést. Az intézmény fokdzgazdasza és munkatarsai
akkortajt épp a fiskalis mutiplikatorrdl szold tanulméanyon dolgoztak, megallapit-
va, hogy az megszoritasok esetén a feltételezettnél altalaban nagyobb, azaz a de-
ficitcsokkentés a vartnal nagyobb mértékben veti vissza a GDP novekedését (1asd:
Blanchard—Leigh, 2013). (Noha a donorok egymas kozotti vitdit nem verték nagy
dobra, a magyar olvasé bizonyara tudja, hogy a 2008-ban indult magyar IMF—EU
mentdcsomagnal is hasonld volt a ,,szereposztas™ az europai intézmények kemény
koltségvetési szigort kdveteltek, az IMF pedig — amely a valsag idején, fonnalla-
sa Ota el6szor, a gazdag orszagokat koltségvetési deficitjitk novelésére, a gazdasagi
visszaesés ezzel valo fékezésére 6sztokélte — nalunk is dvatossagra intett ebben.) Ra-
adasul az IMF arra is buzditott, hogy az EKB emelje fel négy szézalékra az inflacié
eléiranyzatat, mert az ehhez igazitott monetaris politika hasznos szolgalatot tehetett
(volna) a gazdasagi visszaesés fékezésében. Mindezekkel az IMF diihot valtott ki a
németekbdl (akik egyébként, mint lattuk, az IMF valsagkezelésbe valo bevonasanak
legfobb tamogatdi voltak, mert attol a szigor erdsitését vartak). Egy késébbi IMF-
értékelés a gorog vonakodasnak — annak, hogy a kormany nem valt a mentdcsomag

' Lasd példaul: Blustein [2016].
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»tulajdonosava” — tudta be a gyonge eredményeket, magat a vonakodast pedig an-
nak, hogy az ad6ssagot nem csokkentették le észszeri, kezelhetd mértékre.

Kiilon fejezetet szentelnek a szerzok az Eurdpai Kézponti Bank valsagkezelés-
ben jatszott szerepének is. Megemlitik, hogy az USA-ban a Fed koran jatszott na-
gyon fontos szerepet a 2007-ben kirobbant valsag kezelésében. A Fed intézkedései-
nek nagy jelentdsége részben ugyan azon mult, hogy a kormanyt és a Kongresszust
megbénitottak a kozelgd elndkvalasztas elokésziiletei; részben azonban egyszeriien
az az altalanos szabaly miikodott ott, hogy a kozponti bank mindig gyorsabban tud
egy Uj helyzetre reagalni, mint a kormény és kiilonosen a parlament. Igy aztan nem
meglepd az EKB szerepének erdsodése a valsaggal, sét az sem, hogy — mint a szer-
70k irjak — a bank a valsag idején ujrateremtette Gnmagat.

Az EKB a Fed-t6l nagyon eltéré intézménynek sziiletett. A Fed mandatuma
kettds: az ar- és az altalanos gazdasagi stabilitds biztositasara is torekednie kell.
Az EKB tulajdonképpen az ,,inflaciohéja” német Bundesbank utodjaként sziiletett;
mandatuma és tényleges tevékenysége a valsag el6tti jo években nem terjedt tul az
arstabilitas biztositasan. Ez a valsaggal alaposan megvaltozott.

Amikor a hitelmindsiték elkezdték lemindsiteni a periférikus eurdorszagok al-
lampapirjait, a bank elfogadta az alacsonyabb mindsitésti allampapirokat hitelbizto-
sitékként. Amikor ezekbdl az orszagokbdl menekiilni kezdett a pénz, a bankjaikat az
EKB gyorsan novekvo 0sszegekkel hitelezte. Igaz, ez technikailag nem volt intézke-
dés, csupan hétkdznapi miikddés. Azonban az EKB nem tett vagy javasolt semmit az
ilyen hitelek gyors novekedésébdl fakadd, a TARGET?2 fizetési rendszerben mutat-
kozo6 tekintélyes mértéki negativ orszagegyenlegek mérséklésére, noha a folyamat,
foleg Németorszagban, figyelmet és aggodalmat keltett.

Az EKB nemcsak egyik tagja volt a mentdcsomagokat kezeld trojkanak, hanem
egy-egy orszag bankjainak valo hitelnytjtasat esetenként fiiggévé tette attol, hogy
annak kormanya végrehajtja-e az eldiranyzott reformokat; ezzel kvazi fiskalis, tu-
lajdonképpen politikai szerepet vallalt. Ugyancsak politikai szerepbe keriilt az EKB
akkor, amikor vitatta az ir kormany azon dontését, hogy két évre garantalja az ir
nagybankok 0sszes tartozasat. 2013 marciusaban pedig egyhetes ultimatumot adott
a ciprusi kormanynak: ha az addig nem allapodik meg a trojkaval egy mentOcso-
magrol, akkor a ciprusi bankoknak valé hitelnyujtast megtagadja (technikailag: a
ciprusi kdzponti bank ilyen tevékenységét megtiltja), amivel Ciprust kiejtette volna
az eur6zonabol. Az EKB ilyen [épéseit a Bundesbank vezetdi élesen biraltak. (Nyil-
vanvaléan nem azért, mintha ellenezték volna magukat a kérdéses intézkedéseket,
illetve megallapodast. Az nem tetszett nekik, hogy ugy itélték: az EKB a feladat-
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korétdl idegen teriiletre tévedt.)* Amikor 2011 novemberében az EKB élén Draghi
valtotta Trichet-t, a bank politikdja a korabbinal aktivabban, batrabban élénkito6 jel-
legii lett: az év vége elott két kamatcsokkentést hajtottak végre, és nagy likviditas-
teremtd akciot jelentettek be; az utdbbival a kdvetkezé honapokban 1000 millidrd
eurdt pumpaltak be a pénzpiacra. Az akcid egyik célja az volt, hogy élénkitse az
allampapirok gyongélkedd piacat. Késobb azonban ebben a (megvaldsult) célban
inkabb arnyoldalt lattak, mert a bankok elsdsorban sajat allamuk papirjait vasaroltak,
amivel er6s6dott az a bankok—allamkincstar pénziigyi dsszefonddas, amely az em-
litett ,,6rdogi kor” alapja volt. gy 2014-ben, amikor az eurézéna atlagos inflacioja
kezdett messze elmaradni a ,,két szazalék alatti, de ahhoz kozeli” céltol, az EKB
ismét 1épéskényszerbe keriilt, G hitelnytjtasi programot inditottak, de most olyat,
amely a redlgazdasagot finanszirozé bankoknak kedvezett. Emellett magan-érték-
papirokat (Un. eszkdzalapu papirokat) kezdtek vasarolni, és negativ kamatlabakat is
alkalmaztak. 2015-ben, a folytatodd deflacios nyomas koriilményei kozott, az EKB
mennyiségi kdnnyitésbe (QE) is kezdett. Az utobbit erés német ellenzés fogadta:
vitattak azt, hogy a piacokon deflacios varakozasok uralkodtak és azt is, hogy a QE
megfelel6en befolyasolja ezeket.

Az EKB-valsag kezelésében jatszott kiemelkedd fontossagu szerepét az intéz-
mény mindkét adott iddszakbeli elndke: Trichet éppugy, mint Draghi tulzottnak
tartotta; ugy gondoltak, hogy siirgés szlikség van ellensulyra meger6sodott EU-in-
tézmények formdjaban.

A zar¢ fejezetben a szerzok kovetkeztetéseket fogalmaznak meg.

A német—francia szemléleti kiilonbségek kapcsan — amelyek konfliktusait per-
sze tovabb bonyolitja mas orszagok és intézmények szerepe — megjegyzik azt, hogy
effajta kiilonb6z6 nézetrendszerek masutt is 1éteznek: példaul az USA-ban egyfeldl a
keleti és nyugati parti (sosvizi), inkabb keynesidnus, masfeldl az édesvizi (Chicago,
Minnesota), inkabb neoklasszikus kdzgazdasagtani iskolak kozott. De persze egy-
szerre mindkettd ott nincs kormanyon. A szerzok azt tartjak kiilonosen szerencsét-
lennek, hogy a két nézetrendszer k6zott nincs igazi dialogus (amelybe persze a tobbi
orszagot is be kellene vonni). A megallapodédsok gyakran homalyos eredményekkel
sziiletnek meg, és a problémak megoldatlanok maradnak. Konyviik célja a mélyebb
kolcsonds megértés elémozditasa.

2008-t6l Eurépaban — ugyaniugy, mint masutt — a nemzetallami szintt politi-
ka két okbol is fontosabba valt. Egyrészt a valsagra valdé emocionalis reagalasként,

2 Lasd errdl: Sandbu [2015].
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masrészt pénziigyi vagy fiskalis reagalasként, amely a kihivasokra adott valaszokat
alakitja. A globalizacié koriilményei kozott a nemzetallami szintli politika er6so-
dése gyakran bezarkézast jelent a kereskedelem terén és mas vonatkozasokban is.
A nemzetallami szintli politika erdsddésével Osszefiigg a német €s francia nézetek
dominanciaja és az is, hogy Németorszag Franciaorszagnal is joval nagyobb befo-
lyassal rendelkezik. A szerzok ramutatnak arra, hogy ez a helyzet nem szerencsés,
hiszen a nacionalista jobboldal mindeniitt masutt nemzeti 6nzést fog latni Németor-
sz4dg minden 1épésében.

Europa kiilonféle valsagok, problémak egész sordval kényszeriil szembenézni
(ezek kozott Ukrajnat, a menekiiltvalsagot és a brexitet is emlitik a szerzok). Es
nincs elég 0j o6tlet, energia mindegyik kezeléséhez. Csakhogy az Eurdpai Uni6 arra
a gondolatra épiilt, hogy sziikség van valsagokra mint a tovabbi egyiittmikddés és
integracié elomozditoira. Jean Monnet, az eurdpai integracio e vilagi szentje tobb-
szOr visszatért arra a gondolatra, hogy Eurdpa az 0j kihivasokra adott valaszokkal
fog felépiilni. Ez a felfogas azonban megkoveteli azt, hogy mindegyik probléma,
valsag eléggé kicsi legyen ahhoz, hogy kezelhet6 legyen. A mechanizmusban gon-
dot okoz az is, hogy minden egyes orszag gy szdmolhat, hogy nyer az egyik valsag
megoldasan, de veszit a masikén. Példaul Németorszag veszithet a déli orszagok
adossagainak csokkentésén, de nyerhet a menekiiltvalsag egységes eurdpai szintii
kezelésén. Ez a gond azonban, mutatnak ra, elénnyé is tehetd; ha a kiilonféle valsa-
gokat, nehézségeket egy csokorba szedjiik, €s egyiitt oldjuk meg Oket, az mindenki
szamara elényoket hozhat. Igy érvényre juthat a Monnet-elv: a valsagokra valo elke-
riilhetetlen reagalas ismét valhat Eurdpa tovabb épitésévé.

A kovetkeztetések és a fejezetek egy részének végén talalhato gazdasagpolitikai
tanacsok — amelyeket nem ismertettem — nem tartoznak a konyv erdsségei kozé:
részben kevéssé eredetiek, részben nem igazan szerencsések. Az elébbire talalhato
példa a kodltségvetési szigorrdl és 6sztonzokrol szolo fejezet végén. Itt megallapitjak,
hogy valsagban a kormanyzati politika erds hitelessége esetén fiskalis megszoritasra
nincs sziikség; ezzel szemben az erdsen eladosodott orszagok ilyenkor dilemmaval
keriilnek szembe. Gazdasaguk helyzetét tovabb rontja az, ha megszoritanak; ha vi-
szont ezt nem teszik, azzal alddssdk a késdbbre igért szigorubb politika igéretének
hitelességét. Ezt a dilemmat feloldotta a 2011. évi Eurdplusz Egyezmény (Sixpack)
és a 2012. évi Fiskalis Stabilitasi Egyezmény, amelyek kotelezo szaballya és igy hite-
lessé tették a valsagkezeld laza koltségvetési politikat kovetd szigoritast. A nem iga-
zé&n szerencsés javaslatok kozé tartozik az, amely szerint a bankok, altalanosabban a
pénziigyi szektor szempontjabol Eurdpat olyanna kellene tenni, mintha egy orszag
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lenne, a szabalyozason, feliigyeleten til az addztatast is kozpontositva. Abban per-
sze igazuk van, hogy a bankok ,,sajat” kormanyaiktol valo tavolsaganak ilyetén mo-
don vald novelése is jelentdsen csokkenthetne olyan sulyos problémakat, amelyeket
koényviikben elemeznek. Csakhogy a javaslat nem szamol a politikai realitasokkal (a
magyar olvasé bizonyosan meg tud nevezni egy olyan kormanyt, amely ilyesmirdl
hallani sem akarna, de van még azon kiviil is néhany). Es azt is figyelembe kell
venni, hogy a nyereséget a tagallamok mar a kozponti adéztatas el6tt kivehetnék a
bankokbdl kiilonadoval — ilyen add szamos eurdorszagban is van, koztiik Szlovakia-
ban a magyart megkdzelitd nagysagrendben —, de ha ezt is kdzpontositjak, akkor az
elvben nem a bankokat sujté tranzakcios adoval stb.-vel még mindig lehet tigyes-
kedni. Tehat az adoztatas unios szintre emelése nehéz vallalkozas lenne, és csak a
bankokra valdsziniileg nem is lehetne bevezetni.

A konyv tovabbi gyongéje a benne talalhatd sok ismétlés.

Erdssége viszont az eurdvalsagnak és a valsag kezelésének ideologia- és érdek-
alapu vitakbol sziiletett dontések sorozataként valdé bemutatasa, egyes intézmények
— foleg az EKB — fejlodésének, a nehéz helyzetbe hozott IMF bels6 vivodasanak ala-
pos, koriiltekintd leirdsa. A konyv megmutatja, hogy nemcsak a valsdgnak, hanem a
valsagkezelésnek is volt sodradsa. Megmutatja nemcsak azt, hogy a bajokra majdnem
mindig késve és sohasem a legjobb megoldast talaltak meg, hanem azt is, hogy végiil
is mindig megtalaltak a megoldast.

Sods Karoly Attila
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Facts about trade from a new perspective
GABOR ULIHA - JANOS VINCZE

The article applies continuous wavelet analysis for the study of certain export—
import time series. It is a novel methodology, with the promise, inter alia, to detect
features of processes that may remain hidden for traditional methodologies. The
application of wavelets has been rapidly increasing in economics and finance, but
to our best knowledge, it has never been used to analyse trade data. In this study
export-import series of 10 EU economies and the EU28 are studied. Our results bear
on trade forecasting: it seems that the 2008 crisis increased the cohesion of trade in
the short term only temporarily, and one can expect significant co-movements only
at scales of 3 years and above. Also, we suggest a new classification of small EU
economies with respect to integration, inducing interesting new research questions.

Export and investment promotion systems in the Visegrad countries —
experiences and challenges
KATALIN ANTALOCZY — ANDREA ELTETO

In the economic strategy and development of the Visegrad countries foreign
direct investment, inclusion in the global production and export of multinational
affiliates played a crucial role since the nineties. In the first decade of the 2000s,
however, problems of this model appeared. The crisis of 2008-9 — affecting European
economy and automotive industry seriously — caused the collapse of export in these
countries making apparent its very strong sectoral, company and geographical
concentration. During the recovery the role of export became even more important
in growth, but at the same time also the danger of being locked in a low value-
added producer level has increased (middle income trap). The industry 4.0, radical
reorganisation, robotization of production and the tendencies of the labour market
pose serious challenges for the Visegradd countries. Our article analyses how the
aims and institutions of the export and foreign investment strategies (in a wide and
narrow sense) of these governments reacted to these challenges. Promotion in a wide
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sense — general legal and economic environment and corruption — deteriorated in
most cases. Investment promotion in a narrow sense (like grants) proves that job
creation is the most important aim and developing automotive industry remained a
priority. However, because of the inadequate education system and emigration, the
shortage of qualified labour is significant. Complex analysis and socio-economic
program would be necessary for efficient export and investment promotion strategies
in these countries.

Varieties of Capitalism and technological inventive capacity in Central
Europe: The case of Hungary
ERIC RUGRAFF - MAGDOLNA SASS

The former transition economies of Central Europe are categorized in the
Varieties of Capitalism approach as Dependent Market Economies, where subsidiaries
of multinational firms are the dominating actors in the economies. The article
empirically analyses the consequences of the specialization of these economies in
assembling activities of semi-standardised goods, coordinated and governed by
foreign multinational companies, on the technological inventive capacity of local
firms. According to the results, the subsidiaries of multinational firms in Hungary
usually do not have the mandate and thus do not invest in technologically inventive
activities, and the technological inventive capacity of Hungarian firms is too weak
to motivate the headquarters of multinational firms to transform this mandate. As
a result, the transfer of technology through FDI towards these indigenous firms
remains poor. Thus the inherited technological weakness and the absence of policies
fostering more advanced technological competencies resulted in the conservation of
the industry structure and in a lack of technology transfer from local subsidiaries to
indigenous firms as well as lack of cooperation between them.
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Nemzetkozi beruhazasvédelem kontra

az Europai Unio beruhazaspolitikaja:
nemzetkozi gazdasagi jogi kollizio és ami
mogotte van

MENCZELESZ ADRIAN

Az Eurdpai Unio beruhazasvédelmi politikdja, az unios jog és a nemzetkézi beru-
hazasvédelem kozotti kollizio jelentds atalakulast eredményezhet a nemzetkozi be-
ruhdazasvédelmi szabalyok, illetve az ehhez kapcsolodo vitarendezés tekintetében. A
tanulmany ennek bemutatasara torekedve elscként az alapvetd kiilonbségeket irja
le a nemzetkozi beruhdzasvédelmi joganyag és az EU beruhdzdsvédelmi politikdja
kozott. Ezt kovetden harom fejezetben targyal harom kiemelt kérdéskort. Az elso
fejezet az ICSID, az Eurdpai Unio Birosaganak és a tagallami birdsdagok itéletein
alapulva az EU-tagadllamok kézétti kétoldalii beruhazasvédelmi egyezmények EU-
Jjoggal valo oOsszetitkozéseinek bemutatdsara torekszik. A masodik fejezet az EU al-
tal a harmadik dllamokkal kotétt beruhdazasvédelmi rendelkezéseket is tartalmazo
egyezményekkel kapcsolatos egyes kérdéseket targyalja. A harmadik fejezet a nem-
zetkozi beruhdzasvedelmi vitarendezés EU altali reformtervezetét 6sszegzi. ™
Journal of Economic Literature (JEL) kod: K2 Regulation and Business Law, K33
International Law, K41 Litigation Process.

" A tanulmany a szerz§ diplomamunkajan és TDK-dolgozatan alapul. A szerz6 koszonetét fejezi
ki dr. Raffai Katalinnak a tanulmany megalkotasaban vald kozremiikodésért és tamogatasaért.
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Bevezetés

Napjainkban szamos konfliktusforrast jelent az Eurdpai Unidénak (EU) a nem-
zetkdzi beruhazasvédelem teriiletén torténd térnyerése, illetve az unids jog és a
nemzetkozi egyezményeken alapuld nemzetkozi beruhazasvédelem kollizioja. Az
EU nemzetkozi beruhazasok terén torténd egyre aktivabb szerepvallalasanak mé-
lyebb megértéséhez eloszor meg kell értenlink az EU szabalyozasanak eredetét a
nemzetkodzi beruhdzasok teriiletén, aminek elemzéséhez elengedhetetlen a nemzet-
kozi beruhazasvédelem nemzetkozi jogforrasai alakuldsanak rovid attekintése.

A masodik vilaghaborut kovetden a nemzetkozi kereskedelem mellett a kiilfoldi
beruhazasok kulcsszerepet toltottek be a vilaggazdasag alakitasaban, a nemzetkdzi
gazdasagi kapcsolatok jelentds eszkdzéve valva. A vilagszerte kiépiild liberalis piac-
gazdasagok és az elmult évtizedekben lezajlott technikai attdrések tovabb fokoztak a
kilfoldi miikodoétoke-aramlast. A kiilfoldi beruhazasok mitkodésében szamos kihi-
vas jelentkezett, igy tobbek kozott az eldnyok maximalizalasara és a hatranyok mi-
nimalizalasara torekvés, a kisajatitasi tendencidk, kiilfoldi beruhazok felé nyujtando
banasmodok és az egyes allamok beruhazastamogatasi politikaja is. Igy a kiilfoldi
beruhazasok védelme a nemzeti hatarokon beliili megvaldsulasa és az allamok fiig-
getlen gazdasagpolitikdja ,,nemzetk6zi” szabalyozast igényelt.!

A nemzetkozivé valod szabalyozas a jogbiztonsag megteremtését célozta mind a
kiilfoldi beruhazok, mind a jogalkotok szamdra, ami egyiitt jart a beruhdzasvédel-
mi vitak depolitizalodasaval. A kozos elbanasi kovetelmények kialakulasa tovabbi
elényt jelentett, mivel minimalizalta a politikai kockazatok kialakulasat egy-egy
beruhazas megkezdésekor. A partatlan és hatékony vitarendezési eljarasok elérése
pedig melldzhetové tette a kiilfoldi beruhazé honos allamanak diplomaciai fellépé-
sét, mivel kozvetleniil az érintett kiilfoldi beruhazo Iéphet fel igényeinek érvénye-
sitésére. Ez a megoldas mind a kiilfoldi beruhazo, mind a beruhazast fogado allam
szamara elonyokkel jart: mig a beruhazod nemzetkdzi jogorvoslathoz jutott, addig
a fogad¢ allam ezzel a biztositéknyujtassal tudott beruhazasra 6sztondzni, illetve
mas nemzetkozi eljarasokat megeldzni.> A megoldas jogi eszkozeinek tekinthetok
az 1959-es német—pakisztani kétoldalu beruhazasvédelmi egyezmény, az ezt kovetd
tobb mint 2366 kétoldali beruhazasvédelmi egyezmény (tovabbiakban: BIT) és a 374

' Dimopoulos [2011], 11. o.
2 Dolzer—Schreuer [2009], 220-221. o.
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beruhazasvédelmi klauzulat tartalmazé egyezmény,’ illetve az 1965-os Washingto-
ni egyezmény a Beruhazasi Vitak Rendezésének Nemzetkozi Kozpontjanak a fel-
allitasarol. A két és tobboldalti beruhazasvédelmi egyezmények viszonylag k6zos
szabalyainak és a Beruhazasi Vitdk Rendezésének Nemzetkozi Kézpontja (ICSID)
altal nytjtott vitarendezés egyezményekbe vald beépitésével az ICSID a nemzetkdzi
beruhazasvédelem kozponti forumava valt.* A nemzetkozi beruhazasvédelem ennek
ellenére fragmentalt maradt, mivel a multilateralis OECD Modellegyezmény nem
lépett hatalyba.’

A beruhdzédsvédelmi egyezmények fokusza a kisajatitds elleni védelemre ira-
nyul, igy szamos esetben nélkiiloz mas, hasonléan fontos szabalyokat, mint amilyen
a piacra lépési feltételek vagy a kiilonboz6 szabalyozasi megfontolasok figyelembe-
vétele.®

I. Kiilonbségek a nemzetkozi beruhazasvédelem és az EU beruhazasi
szakpolitikaja kozott

Az Eurdpai Uni6é a modern nemzetkodzi beruhazasvédelmi joganyag alakuldsa-
val egyidejlileg alakult meg. Az EU jogfejlodése soran a K6zos Kereskedelempoliti-
ka (KKP) keretében nemzetkozi kereskedelmi hataskorrel rendelkezik, ami mellett
a lisszaboni szerzédés hatalybalépésével (2009. januar 1.) 4j elemként jelent meg a
kiilfoldi beruhazasokkal kapcsolatos hataskor.” Az EU szabalyozasanak elemzésé-
hez meg kell kiillonboztetniink az EU-n beliili ('intra-EU’) tagallamok kozotti beru-
hazéasokat ¢és az EU-n kiviili (extra-EU’) beruhdzasokat harmadik allam részvéte-
lével.

Az EU beruhazasvédelmi politikajat és a nemzetkdzi beruhazasvédelmi jog-
anyaggal szembeni kiilonbségét az intra-EU beruhazasokon keresztiil lehet megis-
merni, mig a kiilfoldi beruhdzok harmadik orszagbeli tulajdonat véd6 nemzetkdzi
szabalyozassal az unios jog fo célja a tagallamok kozott a toke szabad aramlasanak
biztositasa, illetve a diszkriminaciomentesség. Az Egységes Piac elemeiként meg-
jelend toke szabad dramlasa és a letelepedés szabadsaga lehetdvé tette a tagallami

3 A pontos adatok elérheték az UNCTAD weboldalan: http:/investmentpolicyhub.unctad.org/
ITA.

4 Dimopoulos [2011], 14. o.

> Dolzer [2011], 24. o.

¢ Mivel a beruhazasvédelmi egyezmények széles beruhazasfogalmat alkalmaznak, az allamok
szamara szabalyozasi nehézségeket jelenthet a szolgaltatason alapuld beruhazasok és a kiilfoldi beru-
hazé mogott allo kiilfoldi allam szerepe is. Uo. 16. o.

7 Szabo—Lancos—Gyeney [2015], 81-82. o.
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beruhazé szdmara, hogy mas tagallamban diszkriminécié nélkiil valosithassa meg
beruhazasat.® igy, ellentétben a nemzetkozi beruhazasvédelemmel, az unios jognak
nem valt kifejezett targyava a kiilfoldi beruhazo tulajdonanak allami beavatkoza-
sokkal szembeni védelme. Természetesen ez nem egyezik a tulajdonvédelem kér-
déskorével, aminek targyaban az Eurdpai Uni6 Birdsaga (tovabbiakban: a Birdsag)
elismerte, hogy az unids jog alapelvei tartalmazzak a magantulajdon védelméhez
valo jogot,’ és az unios jog elsébbségébdl eredden a nemzeti intézkedések nem le-
hetnek ellentétesek az unids joggal.'® Ennek ellenére az unidés normak kozel sem
alkotnak olyan koherens jogi szabalyrendszert, mint ahogy a nemzetkdzi beruha-
zasvédelem teszi a kiilfoldi beruhazas meginditasanak és muiikodésének védelme
érdekében.!! Ezt az unios joggyakorlatot a lisszaboni szerz6dés egésziti ki, mivel a
kotelezé erére emelkedett Alapjogi Charta 17. cikke garantalja a tulajdonhoz vald
jogot, illetve meghatarozza a tulajdonjog korlatozasanak vagy a tulajdonjogtol valod
megfosztasnak a lehetéségét, amennyiben ezt unids rendelkezések teszik sziikséges-
sé.!? Mindemellett minden tagallam részese az Emberi Jogok Europai Egyezményé-
nek, igy egyuttal az Emberi Jogok Europai Birosaganak hataskore kiterjed tagallami
viszonylatban a tulajdonvédelemre is."

Mindennek ellenére az EU a lisszaboni szerz6dés hatalybalépéséig a nemzetkozi
kozosségben nem 1éphetett fel kulcsszereploként a kiilfoldi beruhazasok szabalyoza-
saban, erre kizarélag az Eurdpai Unid Miikodésérél szolo Szerzddés (tovabbiakban:
EUMSz) 206. és 207. cikke ruhdzta fel hataskorrel. A 206. és 207. cikk az unio
szédmara kifejezett hataskort ruhaz: ,,[...] az Unio6 a kdzos érdeknek megfelelden hoz-
zajarul a vilagkereskedelem harmonikus fejlddéséhez, a nemzetkozi kereskedelemre
és a kiilfoldi kozvetlen befektetésekre vonatkozé korlatozasok fokozatos megsziin-
tetéséhez €s a vam- és egy¢b akadalyok csokkentéséhez. A kozos kereskedelempo-
litika egységes elveken alapul; ez vonatkozik kiilondsen [...] a kiilfoldi kozvetlen
befektetésekre, a liberalizacios intézkedések egységesitésére. A kozos kereskede-
lempolitikat az unio kiils6 tevékenységének elvei és célkitiizései altal meghatarozott
keretek kozott kell folytatni.”

8 Dimopoulos [2011], 17. o.

° 4/73 Nold-tigy [1974] ECR 491, C-84/95 Bosphorus-iigy [1996] ECR 1-3953.

19 6/64 Costa v ENEL [1964] ECR 1251; 182/83 Fearon [1984] ECR 3677.

" Dimopoulos [2011], 17. o.

12 Uo., 18. o.

13 Miutan elérelathatolag az EU nem csatlakozik az Emberi Jogok Eurdpai Egyezményéhez, igy
az unios jogalkotast és jogalkalmazast nem érintik ezek a szabalyok.
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A cikk megfogalmazasabol kideriil, hogy az EUMSz meg kivanja kiilonboztetni
a tOkearamlasok'* két formajat, a kozvetlen kiilfoldi tokeberuhazast és a portfolio-
beruhazast. A kozvetlen kiilfoldi t6keberuhazas esetén a beruhazéd célja, hogy a
megszerzett tulajdonjoga segitségével a vallalat felett ellendrzési, irdnyitasi jogokat
gyakoroljon."” Ellentétben a portfolio-beruhazassal, ahol a beruhazo tisztan pénz-
igyi befektetést jelent, és nem torekszik a vallalat irdnyitasara és feliigyeletére, ki-
zarolag a likviditas megorzésében érdekelt. Ennek a megkiilonboztetésnek figye-
lembevételével megallapithato, hogy a kdzvetlen befektetések a lisszaboni szerzédés
hatélybalépésétdl az EU kozvetlen kompetencidjaba tartoznak, ellenben a portfo-
lio-beruhazasokkal, amelyek tagallami hataskérben maradnak. igy a portfolio-be-
ruhazast érintd megallapodasok megkotése esetén indokolt a vegyes szerzédések
megkotése mind az unio, mind a tagallamok részvételével.'¢

Azonban ez nem jelenti azt, hogy a lisszaboni szerzddés vezette volna be el-
sOként a kiilfoldi beruhazasokat az unids jogba. Korabban a kiilonb6zé kompe-
tenciakhoz csatlakozdan, kiegészit0 moédon az EU mar probalkozott egy sajat,
megkiilonboztethetd beruhdzasi politika megteremtésével. Ekkor az EU az Eurd-
pai Ko6zosségrol szolo Szerzddés altal elérhetd eszkdzoket alkalmazta a harmadik
allamok beruhdzasokkal kapcsolatos egyezményeinek megkotésénél, am kiza-
rélag azokon a teriileteken, amelyeket a tagillami egyezmények nem érintettek.!’
Az Europai Unio Bizottsaga (tovabbiakban: a Bizottsag) a tagallamok altal kotott
egyezmények altal nem rendezett teriileteken végzett kiegészitd tevékenységet, igy a
tokemozgésok és a beruhazasok eldosegitése teriiletén. A KKP kiterjesztésével az EU
beruhazasi politikéja is egyre szélesebb teriiletet kezdett el feldlelni a szabalyozas
terén is, igy uttord szerepet toltott be a beruhazasokkal kapcsolatos multilateralis
egyezményekkel kapcsolatban.® Az EU egyre er6sebb térnyerése a beruhdzasok
szabalyozasa terén a tagallami hataskorok terjedelmének és gyakorlasanak bizony-
talannd valasdhoz és megkérddjelezéséhez vezetett, meginditva egyfajta ,.hatalmi
kiizdelmet” az EU ¢és a tagallamok kozott a kiilfoldi beruhazasok szabalyozasanak

4 Kiilfoldi beruhazasok alatt a kozgazdasag-tudomany azokat a tOkearamlasokat érti, amelyek
célja a tékeallomany fenntartasa és bovitése.

5 Az EUMSz nem hatarozza meg a kiilfoldi kozvetlen befektetések fogalmat, ezt az Eurdpai
Birosag gyakorlata fejtette ki. A C-446/04. Test Claimants in the FII Group Litigation kontra Commis-
sioners of Inland Revenue ligyben alkalmazott egy harom feltételbdl allo fogalmat: (i) a befektetésnek
hosszu tavinak kell lennie, (ii) nagysaganak el kell érnie a kapcsolt vallalkozas sajat tokéjének 10%-at,
(iii) a befektetd szamara vezet6i ellenérzést kell biztositania a kapcsolt vallalkozas miikddése felett.

16 Szabo—Ldancos—Gyeney [2015], 82. o.

7 Dimopoulos [2011], 17. o.

'8 Mint a WTO rendszerében a TRIMs és a GATS esetén.
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teriiletén.”” A lisszaboni szerz6dés sem oldotta meg teljesen egyértelmiien a kiilfoldi
beruhazasokkal kapcsolatos konfliktusokat. Az alabbiakban az egyes konfliktusfor-
rasok keriilnek kifejtésre.

I1. A tagallamok kozotti beruhazasvédelmi egyezmények és a hozza
kapcsolodo jogvitak

A jelenlegi konfliktus az EU-jog és a nemzetkdzi beruhdzasvédelmi jog kozott
kitarta a kapukat az érdekelt felek szadmara. A tagallamok kozott maig jelentds sza-
mu (190 hatalyos) kétoldalu beruhazasvédelmi egyezmény védi a mas tagallambol
szarmazo6 (kiilfoldi) beruhazo érdekeit. Az 1990-es években az unios csatlakozasu-
kat megel6zden a leendd kelet-kdzép-eurdpai tagallamok szamos ilyen nemzetko-
zi egyezményt kotottek a nyugat-eurdpai tagallamokkal. A két nagy bovitési kort
megel6zéen nem keriiltek a figyelem kozéppontjaba ezek az egyezmények, egészen
2004-ig, amikor is a Bizottsag szemléletében a BIT-k a megtiirt kivételek kategoria-
jabdl az egységes piac akadalyaiva valtak. A Bizottsag tovabba szem el6tt tartja azt
is, hogy a kiilonb6z6 BIT-k kiilonboz6 kiilfoldi beruhazoknak kiilonbdzd jogokat
biztositanak, ami ellentétes az egységes piac szemléletével, mivel igy diszkriminativ
modon eldnyt élveznek azok a tagallamok, akik kozott fennall egy beruhdzasvédel-
mi egyezmény, ellentétben azokkal, akik kozott nem. Tovabba sérelmesnek tartja a
Bizottsag, hogy az intra-EU-s BIT-k parhuzamos joghatosagot teremtenek valasz-
tottbirdi titon, ami egyuttal alkalmas lehet a Birdsag unios jogértelmezési monopo-
liumanak megkeriilésére. *°

fgy levonhaté a kovetkeztetés, hogy ezek az egyezmények jelentds politikai és
jogi vitdkat generalnak, amikben kiilondsen a Bizottsag 1ép fel valtozod szerepko-
rokben, egyes esetekben amicus curiae szerepében, maskor feliigyeleti szervként
kivanja akaratat érvényesiteni.

crer

nemzetkozi beruhdzasvédelmi valasztottbirosagi tigyben fellépett, igy tobbek ko-

¥ Dimopoulos [2011], 17. o.
2 Grill-Lukic [2016].
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zott irasbeli beadvanyokkal®! élt, vagy amicus curiae-ként Iépett fel.> Az iigyekben
eljard valasztottbirésagok azonban nem talaltak unios jogba titkzének a BIT-ket.?

A Bizottsag kotelezettségszegési eljarasokat is inditott bizonyos tagallamokkal
szemben a csatlakozas el6tt kotott BIT-k kapcesan, igy 2009-ben harom itélet is szii-
letett az Eurdpai Unid Birdsaga el6tt?* az EU-tagallam és harmadik allamok kozotti
unios joggal Osszefiliggd kérdésekben. Az Europai Unio Birosaga ezen ligyekben ki-
dolgozta a ,, hipotetikus dsszeférhetetlenség” tesztet, amely kimondja, hogy ameny-
nyiben a hipotetikus dsszeférhetetlenség fennall az unios jog és a BIT kozott, vagy
a BIT-t kell az unids joggal 6sszhangba hozni, vagy ha ez a lehetdség nem all fenn,
a BIT alkalmazésat meg kell tagadni. Ennek hatterében elsésorban az unids jog Bi-
rosag altali értelmezésének monopoliuma huzodik meg.?® Ezekben az tigyekben a
Bizottsag azzal érvelt, hogy a BIT-k a tOke szabad atutalhatosagat szabalyozo klau-
zuldja ellentétes az unids joggal, mivel nem adnak lehetdséget a téke mozgasanak
EU altali korlatozasara a tagallamok és a harmadik allamok ko6zott, igy az Eurdpai
Ko6zosségekrol szold Szerzodés 227. cikkébe titkozik. A Birdsag Bizottsag érvelését
talalta megalapozottnak, igy nem vélte megfelelének a nemzetkozi kdzjog altal lehe-
tové tett eszkozoket (igy az ujratargyalast, felfiiggesztést, amire Ausztria és Svéd-
orszag hivatkozott), mert véleménye szerint nem garantaljak megfelelé mértékben
az EU intézkedéseinek azonnali és hatékony alkalmazasat. igy ellentétes az unios
joggal az a BIT, amely nem tartalmaz rendelkezést a szabad atutalhatosag azonnali
korlatozasara.?

2015 juniusaban az Eurdpai Bizottsdg 6t tagallammal szemben inditott kétele-
zettségszegési eljarast’” a tagallamok kozotti BIT megsziintetése érdekében. Ezzel
egy id6ében a Bizottsag parbeszédet kezdeményezett a tagallamokkal. Ennek ered-
ményeként Lengyelorszag és Dania is szandékat fejezte ki a tobbi tagallammal kotott
BIT megsziintetésére. A 2015-ben tartott informalis megbeszéléseket kovetden 2016

2l Az Eastern Sugar v. Czech Republic, SCC Case No. 088/2004 tigyben két levelet kiildott a
valasztottbirésagnak.

22 AES v. Hungary, ICSID Case No. ARB/07/22 és a Electrabel S.A. v. Hungary, ICSID Case No.
ARB/07/19 iigyekben pedig irasbeli beadvanyt nytjtott be. Az Achmea B.V. v. The Slovak Republic,
UNCITRAL PCA Case No. 2008-13 (korabban Eureko B.V. v. The Slovak Republic) tigyben pedig a

3 Achmea B.V. v. The Slovak Republic, UNCITRAL PCA Case No. 2008-1 3, Award on Jurisdic-
tion, Arbitrability and Suspension of 26 October 2010.

24 (C-205/06 Bizottsag kontra Ausztria [2009] 1-01301, C-249/06 Bizottsag kontra Svédorszag
[2009] I-01335, C-118/07 Bizottsag kontra Finnorszag [2009] I-10889.

% Lavranos [2011], 282. o.

2 Lavranos [2009], 4. o.

2" Ausztria, Hollandia, Romania, Szlovéakia és Svédorszag.
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aprilisaban bocsatott ki Ausztria, Finnorszag, Franciaorszag, Hollandia és Németor-
szag egy ajanlas értéki tervezetet az EU-n beliili BIT-k sorsardl, amely egy koztes
megoldast ajanl fel.

Nem minden tagallam ért egyet a Bizottsag allaspontjaval. 2016. marcius 3-an
a Német Szovetségi Birdsag eldzetes dontéshozatali eljarast kezdeményezett az int-
ra-EU-s beruhazasvédelmi egyezményeken alapuld valasztottbirdsagi szerzédések
uniés joggal valé megfeleléségével kapcsolatban, kiilonds tekintettel az EUMSz
18., 267. és 344. cikkére. A német birdsag a Bizottsdg szemléletével ellentétes al-
laspontra jutott: a 344. cikkel kapcsolatos német jogi allaspont szerint a kérdéses
cikk csak a tagallamok kozotti vitara vonatkozik, a tagallam és a beruhazo vitajara
azonban nem.”® Mindemellett a 267. cikk sem jelenti az intra-EU-s BIT-k akadalyat,
mivel az Eurépai Unié Birésaga az Eco Swiss China Time Ltd. v. Benetton Inter-
national N'V-iigyben?® kifejtette, hogy a tagallamok feliilvizsgalhatjak az itéleteket
¢és eldzetes dontéshozatali eljaras keretében a Birdsaghoz fordulhatnak unids jogi
kérdésben, am ez a lehetdség korlatozott, mivel az itéletek kizardlag kdzrendbe iit-
kozés esetén vizsgalhatok feliil.*® A 18. cikk tekintetében pedig a Német Szovetségi
Birosag valasztottbirdsagot preferald véleményt képvisel: szerinte a diszkriminécio
lehetdsége kikiiszobolhetd azaltal, ha minden beruhazo el6tt megnyilik a lehetOség
a valasztottbirdi uton térténd jogvita rendezésére, igy az intra-EU-s BIT-k tovabbra
is alkalmazhatok maradnak. Az Eurdpai Unio Birosaganak kapcsolodd dontése még
nem sziiletett meg; de a dontése mindenképpen meghatarozo lesz a tagallamok ko-
z0tti beruhazasvédelmi egyezmények és vitarendezés tekintetében. !

A lisszaboni szerzddés hatalybalépését kovetden a Bizottsag a BIT-k altali szaba-
lyozast (igy pl. a tisztességes €s méltanyos elbanast, a vitarendezést, a kompenzaciot)
Uj kizarolagos unids kompetencianak tekinti, ami ellen szamos tagallam tiltakozik.
Ezt alatamasztja a TTIP targyalasok Belgium altali akadélyoztatdsa, vagy az EU—
Szingapur Szabadkereskedelmi Egyezmény miatti Birdsag elotti eljards. Ennek
az eljarasnak a keretében Sharpston fétanacsnok jelentette ki, hogy a fent emlitett
egyezményt nem kotheti meg kizarolagosan az uni6, hanem az EU-nak ¢és a tagalla-

2 OLG Frankfurt am Main, Entscheidung vom 18.12.2014 - 26 Sch 3/13 elleni fellebbezés, Bun-
desgerichthof I ZB2/15 Lasd: .http://juris.bundesgerichtshof.de/cgi-bin/rechtsprechung/document.py?
Gericht=bgh&Art=en&client=12&nr=74612&pos=0&anz=1&Blank=1.pdf

» (C-126/97 Eco Swiss China Time Ltd. v. Benetton International NV [1999] I-03055.

30 C-126/97 Eco Swiss ftélet, 40—41. pont.

31 C-527/12. sz. igy Europai Bizottsag kontra Németorszagi Szovetségi Koztarsasag [2014].
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moknak kdzosen kell megkotniiik, mivel a nemzetk6zi szerz6dés olyan hataskorokre
is kiterjed, amely nem kizar6lagos unio6s hataskor (pl. vitarendezés egyes kérdései).

Az uniods jog €és a nemzetkozi beruhazasvédelem joganyaganak eddigi legjelen-
tésebb és valoszinlileg majd precedensértekiivé valo esetét — a tagallamok kozotti
konfliktusok tekintetében a Micula testvérek iigye jelenti. A Micula testvérek és
masok Romaniaban bizonyos adokedvezmények (t6bbek kozott vammentesség) mi-
att fektettek be tobbek kozott az élelmiszergyartas és -forgalmazas piacan. Romania
azonban az unids szabalyoknak valdé megfelel6ség érdekében 2005-ben visszavonta
a kedvezményeket, amivel a beruhdzok szdmara hatranyos helyzetet teremtett. A
beruhazok a jogszabalyban meghatarozott 10 éves hatalyban tartasra hivatkoztak,
mivel a beruhazast a fenti kedvezmények miatt tették.>* A beruhazok 2005 augusz-
tusaban kezdeményezték az ICSID el6tti eljarast, amelynek joghatosaga ellen Roma-
nia tiltakozott, de ezt az eljard valasztottbirdsag elutasitotta. Az alkalmazando jogot
a Romania és a Svéd Kiralysag kozotti 2003-as BIT jelentette,* a jogvita targyat
pedig a tisztességes és méltanyos elbanas kovetelménye és esernydzaradék megsér-
tése képezte. A dontés a Micula testvéreknek kedvezett, kiemelve, hogy Romania
észszeriien viselkedett, amikor az EU felhivasara visszavonta a kedvezményeket,
de nem tett eleget a kiilfoldi beruhazok iranyaban fennallo, a BIT alapjan 6t terheld
kotelezettségeinek (tisztességes eljaras, transzparencia).®

A lassan ,,skandindv sagava” noévekvo Micula-ligyben az ICSID Eljarasi Sza-
balyzatanak 37. cikke alapjan a Bizottsag irasbeli beadvanyt nyujtott be. A Bizottsag
szerepe a nemzetkdzi beruhdzasvédelmi eljarasokban nem csak az ICSID-re korlato-
z6dik — de kiilonosképpen foglalkozik vele, feltételezhetéen abbol a ténybdl eredden,
hogy az EU jelenleg nem csatlakozhat a Washingtoni egyezményhez — mindamel-
lett, hogy az EUMSz-ben foglaltaknak eleget téve az allami tAmogatasoknak mind-
siilé tevékenységeket is feliigyeli. Ez a rendelkezés nyujtott lehetséget a Verseny
Foigazgatosag szamara a Micula-iigyben val6 beavatkozésra.

32 Advocate General’s Opinion in Opinion procedure 2/15, Press Release No 147/16 Luxembourg,
21 December 2016. http:/curia.europa.ecu/jcms/upload/docs/application/pdf/2016-12/cpl60147en.pdf
¢és CASTELEIRO [2016].

3 Joan Micula, Viorel Micula, S.C. European Food S.A, S.C. Starmill S.R.L. and S.C. Multipack
S.R.L. v. Romania ICSID Case No. ARB/05/20, Award. 47. p.

3 Agreement between the Government of the Kingdom of Sweden and the Government of Roma-
nia on the Promotion and Reciprocal Protection of Investments, 2002. Lasd: http:/www.italaw.com/
sites/default/files/laws/italaw6225.pdf.

3 ICSID Case No. ARB/05/20, Award. 146. p.
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A vizsgalat az EU versenyjoganak megsértését allapitotta meg, amibdl a Bizott-
sag az itélet érvénytelenségét vezette le. A Bizottsag ezen allitasa azonban elutasitja
a jogrendszerek holisztikus szemléletét, mivel az EU bels6 jogat kivanja alkalmazni
egy nemzetkozi itéletre. Fontos megjegyezni, hogy mig a Bizottsag a versenyjog
betartasara hivatkozik, mindez egyuttal Romania nemzetkozi felel6sségének meg-
sértését jelenti. Mindemellett a Bizottsag kdvetkezetesen megtagadja és elutasitja
az itélet érvényesithetdségét. A Verseny Foigazgatosag hatarozata kimondja, hogy
az itélet végrehajtasa Romania szempontjabol tiltott allami tdAmogatasnak mindsiil,
emiatt megtiltotta Romania szdmara az itéletben foglalt kartérités megfizetését,
illetve az itélet szerint mar kifizetett 6sszegek visszakovetelésére kotelezte, egyuttal
felszolitotta a felpereseket ezek visszafizetésére is.’ Ennek érvényesitése érdekében
a Micula-iigyben hatalyon kiviil helyezési eljarasra is sor keriilt az ICSID keretében,
de az ligyben eljar6 valasztottbirdsag elutasitotta a Bizottsag és Romania érvelését
az alabbiak szerint.”’

Az alkalmazandé jog tekintetében az itéletben a valasztottbirdsag kifejtette,
hogy Romania még nem volt EU-tag, amikor a gazdasaga dsztonzése érdekében a
BIT-t megkdtotte, igy nem allt fenn valodi konfliktus az egyezmények kozott. Jelen-
tds kérdést a BIT EU-jog szerinti értelmezése vetett fel, mivel a BIT nem tartalmaz
az EU jogara vonatkozo kikotéseket, emiatt vélelmezni sem lehet ez okbdl torténd
megsziinését. Mindemellett a felek szandéka szerint kell vizsgalni az egyes egyez-
mények megkotését.

Az EU-jog jelentds szerepet tolt6tt be Romania magatartdsdnak megitélése so-
ran, mivel ez adott okot a kedvezmények visszavonasara. De az a tény, hogy Ro-
mania az EGO 24 adokedvezményei keretében (amely nem volt EU-kdvetelmény) a
kedvezményeket ugyan visszavonta, de mas a beruhazo felé iranyulo kotelezettséget
tovabbra is fenntartott, 5Snmagaban is megalapozta a tisztességes és méltanyos elba-
nas megsértéset.

Az EU-csatlakozas mint kdzrehato tényezo tekintetében a Bizottsag altal a ma-
sik gyakran alkalmazott érv, hogy az EU-csatlakozassal a korabban kotott BIT-k de
facto hatalytalanna valtak az EU-jog szupremacidja miatt, igy tobbé nem alkalmaz-

% Bizottsag (EU) 2015/1470 Hatarozata (2015. marcius 30.) a Romania éltal nyujtott SA.38517
(2014/C) (korabbi 2014/NN) szamu allami tamogatasrol 2013. december 11-i valasztottbirdsagi itélet a
Micula kontra Romania ligyben. L 232/43.

37 Joan Micula, Viorel Micula, S.C. European Food S.A, S.C. Starmill S.R.L. and S.C. Multipack
S.R.L. v. Romania ICSID Case No. ARB/05/20, Decision on Annulment, February 26, 2016.
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hatok. Ezt a hivatkozast az Eureko v Slovakia®® igyben elutasitotta az eljaré valasz-
tottbirdi tanacs. Maga az érv is megkérddjelezhetd a nemzetkdzi vitarendezésbol
ered6 nemzetkozi kotelezettségek tekintetében.

El6szor is az egyezményeket hatdlyosan kizarolag a szerz6d6 felek mondhatjak
fel, igy a felmondas tényének hidnyat az EU-csatlakozds nem potolhatja. Masod-
szor az EU-jog kifejezetten nem potolta vagy helyezte hatalyon kiviil a 1étezé BIT-t,
annak ellenére, hogy az Europai Uni6 Birdsaga létrehozta a ,, hipotetikus osszefér-
hetetlenség” tesztet.”® Harmadszor, még ha ez a vélelem mérvado lenne is, az un.
sunset klauzulak miatt a BIT-bol eredd kotelezettségek hatarozott ideig tovabbra is
fennmaradnanak. Végiil Romania joval korabban csatlakozott mind a Washingtoni
egyezményhez, mind a New York-i egyezményhez, igy annak hatasait az EU-csatla-
kozas ténye nem érinthette.

Mindebbdl kifolydlag a Washingtoni egyezmény megsértéséhez vezetne, ha az
adott allam nem teljesitené kotelezettségeit a masik allammal szemben.

Tovabbi kérdésként meriil fel, hogy az EUMSz 351. cikke és az EU-jog alapelvei
meggatoljak-e a Bizottsagot az itéletek végrehajtasanak megtagadasaban. Az EU-
MSz 351. cikkének célja a nemzetkozi kotelezettségek betartdsa az EU-hoz torténd
csatlakozast kdvetéen. Az Eurdpai Unio Birdsaga tovabba az esetjogdban meghata-
rozta, hogy az EU-t is kotik a nemzetkdzi és az alapvetd jogelvek, amellyel ellentétes
lenne a BIT-n vagy az Energia Chartan alapul¢ itéletek végrehajtasanak megtaga-
dasa. Mindemellett a hatalyos tiltott dllami tdamogatasokrol szold 659/1999 rendelet
szerint a Bizottsdg nem 4llapithat meg tiltott allami tdmogatast, ha az ellentétes az
EU-jog alapelveivel.

Az ligy tovabb bonyolodik a végrehajtas kérdéskorével. A Micula testvérek a
végrehajthato itélet birtokaban a Washingtoni egyezmény tobb részes allamaban, igy
Romanidban, az Egyesiilt Allamokban, az Egyesiilt Kiralysagban, Franciaorszag-
ban, Belgiumban, Luxemburgban és Svédorszagban kezdeményeztek végrehajtast,
mig a Verseny Féigazgatosag hatarozatat az Eurdpai Unio Birosaga el6tt tamadtak
meg, annak hatalyon kiviil helyezése érdekében. Az Egyesiilt Kiralysagban a High
Court of Justice Queen’s Bench Division elé keriilt az itélet elismerésének megtaga-
dasaval kapcsolatos eljaras, amiben Romania és a Bizottsag kéri az elismerés meg-

3% Achmea B.V. v. The Slovak Republic, UNCITRAL, PCA Case No. 2008-13 (formerly Eureko
B.V. v. The Slovak Republic).
¥ Lavranos [2011], 285-294. o.
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tagadasat.*® A kényes tigyben az angol birésag nem kérdéjelezte meg az itéletet és
egy koztes allasfoglalast hozott.

Az elismerés megsemmisitése tekintetében elutasitotta Romania és a Bizottsag
kérelmét, mivel a Bizottsdg hatarozata kizardlag azt tiltja meg, hogy Romania bar-
mely tiltott dllami tdmogatasnak mindsiild kifizetést teljesitsen, ebbe pedig nem ér-
telmezhetd bele az itélet elismerésének kérdéskore.! Az elismerés és a hatarozatban
foglaltak kozott tehat nem all fenn konfliktus. Egyuttal a Queen’s Bench megerdsiti,
hogy a valasztottbirosag itélete az Egyesiilt Kiralysag sajat birdsaganak jogerds ité-
letével egyezik meg és itélt dolog (res iudicata).** Azonban az Egyesiilt Kiralysag
eurdpai unios tagsagabol eredden az unids jog, igy a Bizottsag hatarozata is kotelezi
az eljard angol birosagot a lojalis egyiittmitkddés elvébdl és az ahhoz kapcsolodo az
Eurdpai Uni6 Birdsaganak gyakorlatabol kifolydlag.** Emiatt a Queen’s Bench nem
jarhat el az itélet végrehajtdsanak foganatositdsa érdekében sem, mivel megsértené
a Bizottsag hatarozatat és ezaltal jogellenesen cselekedne. Azonban ezt nem lehet
ugy értékelni, hogy Nagy-Britannia megsérti a Washingtoni egyezményt, mivel az
Egyesiilt Kiralysag sajat birosaganak jogerés itélete is ugyanilyen korlatozasnak len-
ne kitéve a tiltott allami tamogatasok szabalyai miatt.** A Queen’s Bench emiatt a
tovabbi eljarast, tekintettel az Eurdpai Unid Birdsaga eldtt folyo eljarasra felfiiggesz-
tette, mivel annak kimenetele fogja meghatarozni a valasztottbirosag itéletének vég-
rehajtasat. A felfliggesztés tovabbi észszerii indoka az inkonzisztens dontéshozatal
elkeriilése is.*

Az Eurdpai Unio6 Birosaga dontésére, igy a Micula-ligy lezarasara tehat egyeldre
még varni kell, mindazonaltal még valdsziniileg szamos fejezettel — igy tobbek
kozott New York allam birdsaganak az itélet végrehajtasardl szolo dontésével — fog
béviilni ez a ,,saga”. Az eljaras egy kdvetkezménye mara biztossa valt: Romania par-
lamentje elhatarozta a tagallamokkal kotott sszes BIT megsziintetését.*®

A Bizottsag nem kizardlag egyes eljarasokban 1ép fel, hanem szabalyozoként
az EU teljes beruhazasvédelmét at kivanja alakitani és megsziintetni a tagallamok
kozotti beruhazasvédelmi egyezményeket. Az Eurdpai Tanacs Kereskedelempoli-

40 Micula & Ors v Romania & Anor, EWHC Comm. 31 [2017], CL-2014-000251.

4 Uo., 126. p.

4 Washingtoni egyezmény 54. cikk (1) bek. (a kihirdetd jogszabaly Nagy-Britannidban: Arbitra-
tion (International Investment Disputes) Act 1966 Chapter 41).

4 Az Burdpai Uniordl sz016 szerz8dés és az Eurdpai Unid miikodésérdl szolo szerz8dés egységes
szerkezetbe foglalt valtozata, 2012/C 326/01. 4. cikk (3) bek.

4“4 EWHC Comm. 31 [2017], CL-2014-000251 132. p.

4 Uo. 135. p.

4 Baltag [2017].
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tikai Bizottsaga altal kibocsatott tervezet rdgziti az osztrak, finn, francia, holland
¢és német bizottsagok véleményét a tagallamok kozotti BIT-k megsziintetésérol.” A
terv szerint a BIT-k kivezetése koordinaltan torténne, egyszerre, a sunset klauzulak
alkalmazasa nélkiil, de nem érintve a folyamatban 1évé eljarasokat.

Anyagi jogi szempontbol rogziti, hogy az EUMSz és az EUSz, illetve az Alapjo-
gi Charta, tovabba az Emberi Jogok Eurdpai Egyezménye alapjan az EU és a tagal-
lamok jogrendje eleget tesz a kiilfoldi tulajdon védelmével kapcsolatos igényeknek.
Mindemellett igéretet tesz egy 01j, tagallamok ko6zott alkalmazhatd beruhazasvédel-
mi rezsim létrehozésara.

A vitarendezéssel kapcsolatban meghatarozza, hogy eldszor az allami birdsagi
és egy békélteto eljaras nyilna meg lehetdségként a vitas felek szamara, amit ultima
ratio jelleggel kovetne a nemzetkozi szintéren az Eurépai Uni6 Birésaga vagy az Al-
lando Vélasztottbirosag vagy a tervezett alland6 beruhdzasvédelmi birdsag eljarasa.

Hatarozott valaszok ezen felvetésekkel kapcsolatosan jelenleg még nem allnak
rendelkezésre, a gyakorlati megvaldsitasuk pedig még kérdéses. A javaslat szamos
dologban vet fel megvalaszolatlan kérdéseket, igy a nemzetkozi kozjogi felelsség
vagy a gyakorlati alkalmazhatosag terén.

Elméleti megkdzelitésbdl a kiilfoldi beruhazo eldtt egyfajta forum shopping le-
hetéség is megnyilhat abban az esetben, ha a kiilf6ldi beruhdzo a beruhazast fogado
tagallammal szemben egy harmadik allammal kotott beruhazasvédelmi egyezmény-
bdl eredd jogait érvényesiti. Erre sor keriilhet akar a vitarendezés érdekében torté-
n6 székhelyathelyezést kovetden (pl. Svijc, esetleg az EU-bol vald tavozasa esetén
Nagy-Britannia, vagy USA altal kotott beruhazasvédelmi egyezményen keresztiil)
is, mivel ez esetben a kiilfoldi beruhazé a tagallam és a harmadik allam ko6zott ha-
talyos beruhazasvédelmi egyezmény altal nytjtott anyagi jogokkal és vitarendezési
formakkal élhet.

47 Eurdpai Tanacs Kereskedelempolitikai Bizottsaga: Intra-EU Investment Treaties, 07-04-2016.
Elérhet6: https:/www.bmwfw.gv.at/Aussenwirtschaft/investitionspolitik/Documents/Intra-EU%?20In-
vestment%?20Treaties.pdf (2017.07.12).
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II1. Harmadik allamokkal kotott beruhazasvédelmi egyezmények kapcsan
felmeriilé kérdések

2016 nem hozta el az Eurdpai Unio6 kiilfoldi beruhézasi politikajanak aranykorat,
egyes szerzok pedig egyenesen ,,annus horribilis” konyvelik el,* mivel a Bizottsag
szamara kedvez6tlen fordulatok jelentkeztek nemzetkozi szintéren.

— A TTIP nem keriilt megkotésre az Obama-adminisztracioval, mig az egyez-
ményt kevésbé favorizalé Trump-adminisztraci6 alatt a targyaldsok kime-
netele bizonytalanna valt.

— A CETA megkotéséhez sziikséges az Osszes tagallam ratifikacidja, mivel
vegyes szerz6désként” az unio és a tagallamok megosztott hataskdrei érin-
tettek.*

— Az EU-Szingapur Szabadkereskedelmi Egyezmény megkotésével kapeso-
latosan a Sharpston Fétanacsnok altal benyujtott vélemény szerint a megko-
tendd egyezmény is ,,vegyes szerzddés”, igy a CETA-hoz hasonloan a tag-
allamok ratifikacidja is sziikséges, kiilonosképpen a Bizottsag altal hevesen
tamadott vitarendezési klauzulak miatt.>

2017-ben pedig két jelentds iigyben hozott dontést az Europai Unid Birdsaga,
amely a harmadik allamokkal kdtendd beruhazasvédelmi rendelkezéseket tartalmazo
egyezményekkel kapcsolatos témakdroket érint. Ezek azért is kiillondsen l1ényegesek,
mert a Bizottsag jelenleg szdmos harmadik allammal targyal megkdtendd szabadke-
reskedelmi egyezményekr6l (pl. Kina, Japan).>!

Az els6 tigy>? az EU-Szingaptr Szabadkereskedelmi Egyezménnyel kapcsolatos
hataskdrmegosztast érinti. Az Eurdpai Unid és Szingaptr 2013. szeptember 20-an
parafalta a szabadkereskedelmi megallapodas szovegét. Ez az egyik els6 ,,4j genera-
ci6s” kétoldalu szabadkereskedelmi megallapodas, nevezetesen olyan kereskedelmi
megallapodas, amely — a vamok, valamint az aru- és szolgaltataskereskedelmet érin-
t6, nem vamjellegti akadalyok csokkentésére iranyuld, hagyomanyos rendelkezése-
ken kiviil — a kereskedelemmel kapcsolatos kiilonbozd teriiletekre vonatkoz6 rendel-

=

8 Lavranos [2016].
° A CETA-t az Eurdpai Parlament 2017. februar 15-én fogadta el.

0 Lavranos: i. m. [2016]

' Az Eurdpai Bizottsag kereskedelempolitikaval foglalkozé honlapja: http://ec.curopa.cu/trade/
policy/in-focus/eu-japan-economic-partnership-agreement/

2 A Birdsag 2/15. sz. véleménye, ECLI:EU:C:2017:376 16/05/2017. Lasd: http://curia.europa.eu/
juris/document/document.jsf?docid=190727&mode=req&pagelndex=1&dir=&occ=first&part=1&tex
t=&doclang=HU&cid=588678

I
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kezéseket is tartalmaz, mint példaul a szellemi tulajdonjog védelme, beruhdzasok,
kozbeszerzés, verseny €s fenntarthatd fejlodés.

A Bizottsag vélemény iranti kérelemmel fordult a Birosaghoz annak meghata-
rozésa céljabol, hogy az uniod kizarolagos hataskorrel rendelkezik-e a tervezett meg-
allapodas egyediil torténd aldirdsara és megkotésére. A Bizottsag és a Parlament
szerint rendelkezik ezzel, mig a Tanacs €s a Birosag elé észrevételeket terjesztd va-
lamennyi tagallam kormanya viszont azt allitja, hogy az unié nem kétheti meg egye-
diil a megallapodast, mivel annak bizonyos részei az Uni6 ¢€s a tagallamok ko6zott
megosztott hataskorbe, sot a tagallamok kizarolagos hataskorébe tartoznak.>

A Birdsag véleményében kifejtette, hogy a Bizottsag jelenlegi formajaban nem
kotheti meg az egyezményt egyediil, mivel annak bizonyos tervezett rendelkezései
az unio6 és a tagallamok kozott megosztott hataskorbe tartoznak. Ebbol kovetkezéen
a szabadkereskedelmi megallapodast a jelen helyzetben az uni6 és a tagallamok csak
egyiittesen eljarva kothetik meg Szingapurral. A jovobe mutatoan a Birdsag megha-
tarozta, hogy az unid egy ilyen szerz6dés megkotésénél milyen kizarolagos hatas-
korokkel bir, igy:

— az unids €s a szingapuri piacra jutds az aruk és a szolgaltatdsok tekinteté-
ben (ideértve az 0sszes szallitasi szolgaltatast), valamint a kozbeszerzés és a
nem fosszilis és fenntarthatd energiaforrasokbdl szarmazo energiatermelés
agazataban;

— a szingapuri allampolgéarok unidban eszkozolt (és forditva) kiilfoldi kdzvet-
len befektetéseinek védelmére vonatkozd rendelkezések;

— aszellemi tulajdonjogokra vonatkozo rendelkezések;

— aversenyellenes magatartasok elleni kiizdelemre, valamint az 6sszefonoda-
sok, a monopdliumok és a tdmogatasok korlatozasara iranyuld rendelkezé-
sek;

— afenntarthat6 fejlédésre vonatkozo rendelkezések;

— az informacidcserére, valamint az értesitési, ellendrzési, egyiittmiikodési,
kozvetitési, atlathatosagi €s felek kozotti vitarendezési kotelezettségre vo-
natkoz¢ szabalyok, kivéve ha e szabalyok a kdzvetlen befektetéseken kiviili
kiilfoldi befektetésekkel kapcsolatosak. ™

53 2/15. szamii vélemény, 293. p. Belgium, Horvatorszag, Esztorszag és Svédorszag kivételével va-
lamennyi tagallam terjesztett el6 irasbeli észrevételeket. Belgium ugyanakkor részt vett a targyalason
¢és ismertette szobeli észrevételeit.

3 A francia bekezdés szerinti sorrendben 2/15. sz. vélemény meghatarozott pontjai: 15. p., 81. p.,
130. p., 138. p., 167. p., 276. p.
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A Birdsag szerint végeredményben a megallapodasnak csak két teriiletén nem
rendelkezik az uni6 kizardlagos hataskorrel, nevezetesen a kozvetlen beruhaza-
sokon kiviili kiilfoldi beruhazasok teriilete (a mar emlitett portfolio-befektetések,
amelyekre a vallalkozas iranyitdsa és ellendrzése befolydsolasanak szdndéka nélkiil
keriil sor), valamint a beruhazok €s az allamok kozotti jogvitak rendezésére vonat-
kozd szabalyozas.*

Ahhoz, hogy az uni6 kizarolagos hataskorrel rendelkezzen a kozvetlen beruha-
zasokon kiviili kiilf6ldi beruhazasok teriiletén, a megallapodas megkotésének érin-
tenie kell az unids jogi aktusokat, vagy meg kell valtoztatnia azok alkalmazasi korét.
Mivel nem ez az eset all fenn, a Birosag azt a kdvetkeztetést vonta le, hogy az unio6
nem rendelkezik kizardlagos hataskorrel. Ezzel szemben a tagallamokkal megosz-
tott hataskorrel rendelkezik. Ugyanezen kovetkeztetés érvényes a kozvetlen beruha-
zésokon kiviili kiilfoldi beruhazasokkal kapcsolatos informacidcserére, valamint az
értesitési, ellendrzési, egyiittmiikodési, kozvetitési, atlathatosagi és a felek kozotti
vitarendezési kotelezettségre vonatkozo szabalyokra is. A befektetok és az allamok
kozotti vitarendezési szabalyok szintén az unid és a tagallamok kozott megosztott
hataskorbe tartoznak. Az ilyen szabalyozast ugyanis, amely kivonja a jogvitakat a
tagallamok birdsagainak joghatdsaga aldl, nem lehet a tagallamok jovahagyasa nél-
kiil bevezetni.*

A masodik Michael Efler és tarsai kontra Bizottsag tigyében hozott itélet.’ 2014
juliusaban egy polgari bizottsag, a ,,Stop TTIP” elnevezésii, eurdpai polgari kezde-
ményezésre® vonatkozo javaslat nyilvantartasba vételét kérte a Bizottsagtol. E javas-
lat Iényegében arra szoélitotta fel a Bizottsagot, hogy tegyen ajanlast a Tanécs részére
arra vonatkozoan, hogy az vonja vissza a TTIP targyalasara adott felhatalmazast, és
ne kosse meg a CETA-t.

A javaslat kozvetlen céljai kozott szerepelt:

3 2/15. sz. vélemény 305. p.

% 2/15. sz. vélemény 285-304. p.

57 T-754/14. sz. igyben hozott itélet Michael Efler és tarsai kontra Bizottsag [2017] C 251.

8 Az eurdpai polgari kezdeményezésre vonatkozo szabalyozas ugy rendelkezik, hogy a tagél-
lamok legalabb egynegyedébdl szarmazo, legalabb egymillié unids polgar kezdeményezheti, hogy a
Bizottsag — hataskorén beliil — terjesszen eld megfeleld javaslatot azokban az tigyekben, amelyekben
a polgarok megitélése szerint a szerzddések végrehajtasahoz unios jogi aktus elfogadasara van sziik-
ség. Az eldirt szamu alairds Osszegyiijtésénck megkezdése eldtt az eurdpai polgari kezdeményezés
szervezOinek azt nyilvantartasba kell vetetnilik a Bizottsagnal, amely megvizsgalja kiilondsen annak
targyat ¢s céljait. A Bizottsag megtagadhatja a nyilvantartasba vételt, tobbek kozott olyan esetben, ha
a kezdeményezés targya nyilvanvaloan nem tartozik az 6 azon hataskorébe, amelynek keretében jogi
aktusok elfogadasara tehet javaslatokat a Szerzédések végrehajtasa céljabol.
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— megakadalyozni a TTIP és a CETA megkdtését, mivel a megallapodasterve-
zetek tobb kritikus pontot tartalmaznak (példaul a beruhdzok ¢€s a szerzodo
allamok kozotti vitarendezési eljarasokat, a demokraciat és a jogallamisagot
veszélyeztetd rendelkezéseket a szabalyozas terén),

— megakadalyozni tovabba, hogy i. atlathatatlan targyalasok a munka védel-
mére, a tarsadalom védelmére, a kornyezetvédelemre, a maganélet védelmé-
re és a fogyasztévédelemre vonatkozo szabalyok gyengitését eredményez-
z€k, és hogy ii. a kdzszolgaltatasok (példaul a vizellatas) és a kulttra terén
deregulacio kovetkezzen be, valamint

— ,az FEuropai Unioban eltéré kereskedelem- és befektetési politika
fenntartasat” tamogatni.

2014. szeptember 10-1 hatarozataval a Bizottsag megtagadta e javaslat nyilvan-
tartdsba vételét. A Bizottsag szerint a javaslat kiviil esik a Bizottsdg azon hatds-
korén, amelynek értelmében unids jogi aktusokra vonatkozoé javaslatot terjeszthet
el6 a szerzddések végrehajtasa céljabol. A polgari bizottsag ezt kdvetden keresetet
inditott az Europai Unid Torvényszéke el6tt a bizottsagi hatarozat megsemmisitése
irant.

Vizsgaloédasunk szempontjabol fontos kiemelni, hogy a Torvényszék elveti a
Bizottsag altal védett azon elgondolast, miszerint a TTIP megkotése céljabol tar-
gyalasok megkezdésére adott felhatalmazast visszavond hatarozat nem képezheti
eurdpai polgari kezdeményezés targyat. A Bizottsag szerint az ilyen hatdrozat nem
tartozik a ,,jogi aktus” fogalmanak korébe, amiatt, hogy maga az emlitett felha-
talmazas, annak elokészitd jellege és harmadik személyek tekintetében kivaltott
joghatasok hianya miatt nem tartozik e fogalom hatalya ala. E tekintetben a Tor-
vényszék tobbek kozott megjegyzi, hogy a demokracia elve, amely azon alapvetd
értékek kozott szerepel, amelyeken az unid alapul, akarcsak az eurdpai polgari
kezdeményezések alapjat képezo cél,*®” a jogi aktus fogalmanak olyan értelmezését
koveteli meg, amely magaban foglalja az olyan jogi aktusokat is, mint a vitatha-
tatlanul az uniés jogrend médosulasaval jardo nemzetkozi megallapodasok (mint
a TTIP és a CETA) megkotése céljabol targyaldsok megkezdésére felhatalmazo
hatarozatok."'

¥ T-754/14. sz. itélet 2. p.

% Amely az uni6 demokratikus mitkkodésének javitasanak céljat szolgalja azzal, hogy minden
polgarnak altalanos jogot biztosit a demokratikus életben valo részvételre.

o1 T-754/14. sz. itélet 36—40. p.
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A polgari kezdeményezés elismerése nem sérti az unid intézményi strukturaja-
nak jellegzetességét képezd intézményi egyensuly elvét sem, hiszen azt eredménye-
zi, hogy a Bizottsag dontheti el, hogy kedvezo folytatast ad-e a nyilvantartasba vett
¢s kelld szamu aléirédssal ellatott eurdpai polgari kezdeményezésnek, kdzleményben
ismertetve a kezdeményezésre vonatkozo jogi és politikai kovetkeztetéseit, az adott
esetben megtenni kivant Iépéseit, valamint a megtenni kivant, illetve megtenni nem
kivant ezen 1épéseinek indokait.®

A Torvényszék szerint semmi sem képezi akadalyat annak, hogy a Bizottsag
altal adott esetben megtenni kivant lépések abbol alljanak, hogy javaslatot tesz a
Tanacs szdmara arra, hogy az fogadjon el a javaslat altal eldiranyzott aktusokat.
Ellentétben a Bizottsag allitasaival, ssmmi akadalya nincs annak, hogy adott eset-
ben az uniods intézmények 0 tervezeteket targyaljanak és kossenek meg a TTIP-ra
vonatkozoan, azt kdvetden, hogy a Tandcs elfogadta az e javaslat targyat képezd jogi
aktusokat.®

Ezen dontések figyelembevételével a Bizottsagnak két fontos jelenséget kell el-
fogadnia. Elsoként azt, hogy az integralt beruhazasi politika keretében jelenleg a
»vegyesség” a mérvado, igy azon szabadkereskedelmi egyezmények, amelyek bizo-
nyos beruhazasvédelmet érint6 rendelkezést tartalmaznak elkeriilhetetleniil vegyes
szerz6désként realizalodhatnak, a tagallamok beleegyezésével. Ennek a koriilmény-
nek az elfogadasaval a Bizottsag megsziintetheti a hataskorokon alapuld vitakat a
tagallamokkal. Masodsorban pedig azt, hogy a ,,vegyesség” egyfajta demokratikus
legitimaciot eldsegitd eszkdz, amit a tagallamok ¢és a tagallami szavazok tartanak a
keziikben.

IV. Az Alland6 Beruhazasvédelmi Birosag tervezete

A Bizottsag a CETA ¢és kivaltképp a TTIP targyaldsa soran javaslatot tett egy
Uj allando és fellebbezési mechanizmussal rendelkez6 vitarendezési forum létreho-
zéasara, amely az érvelés szerint koherensebb joggyakorlathoz vezetne. A Bizottsag
jelezte, hogy a megkdtendd beruhdzasvédelmi egyezményei férumaként szolgalna
az allandosult beruhazasvédelmi birésag, amely egy reformfolyamat nagy alloma-
sava valhatna.

2 T-754/14. sz. itélet 46. p
6 T-754/14. sz. itélet 48. p
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A kétszintl alland6 birdsag az els6fokll beruhazasvédelmi birdsagbol (,,Invest-
ment Tribunal”) és a fellebbviteli birdsagbol (,,Appeal Tribunal”) allna, szdmos ha-
sonlosagot mutatva fel a WTO vitarendezési mechanizmusaval.

A Beruhazasvédelmi Birdsag 15 allando birobol allna, akik koziil 6t az EU,
6t az USA, tovabbi 6t pedig harmadik allam allampolgarai koziil keriilne ki, mig
a szervezetet egy két évre valasztott elndk és alelndk vezetné. Az allando birok
listajat egy testiilet hozna létre. A birdsag tagjait 6 évre lehetne kinevezni, egyszer
megujithatoan; meg kellene felelniiik a sajat orszagukban a birova valas feltételei-
nek, vagy elismert szaktekintélynek (kiilondsen a nemzetkdzi beruhazasvédelmi
jog, nemzetkozi kereskedelmi jog és az ezekhez kapcsolddo vitarendezés terén).
Az egyes ligyeket harom birobdl allo tanacsok biralnak el, akiket az elndk valasz-
tana, igy megsziintetve a felek altali birovalasztas lehetségét. A birak készenléti
dijat, késobb pedig fix fizetést kaphatnak. Az eljards maga az UNCITRAL, ICSID
vagy a felek altal valasztott egyéb eljaras szerint, a TTIP-ben foglalt moédositasok-
kal jarna el.®

A Fellebbviteli Birosag is allandd intézmény lenne, hat taggal (nemzetiségi meg-
oszlas hasonloan két EU-, két USA- és két harmadik allambeli allampolgar), kine-
vezésiikre az EU és az USA tenne javaslatot. Ugyancsak hat évre valasztanak o6ket,
azonban a személyi feltételeik szigorubbak, igy a honos orszag legmagasabb biréi

Mindemellett ndvelni kivanjak az eljaras atlathatosagat. Ennek kdvetkezménye-
ként az eljaras a teljes nyilvanossag elvébdl indulna ki, meghatarozva a nyilvanos-
sagra hozand6 dokumentumok korét. Tovabba eldsegitenék az érdekvédelmi vagy
egyéb civil szervezetek részvételét amicus curiae beavatkozoként az eljarasok soran.
A reform el6relépést jelentene az etikai szabalyok kapcsan is, hiszen a birésag tagjai
nem vehetnének részt mas modon a TTIP-vel kapcsolatos beruhazasvédelmi vitaren-
dezési eljarasokban, ami mellett részletes etikai és dsszeférhetetlenségi szabalyokat
alkalmazna az egyezmény.*

Azonban a TTIP megvalosulasanak megkérddjelezhetdsége, a Bizottsag térvesz-
mondhat6. A WTO vitarendezésének mintdjara kialakitott beruhazasvédelmi
allando birosag legnagyobb ujitasai kozé tartozna az allandésagbol, a koherens
joggyakorlatbol eredd ,,stabilitas”. Azonban kétségteleniil meghosszabbitana és

% Katona—Kende [2016], 7. o.
% Uo., 8. 0.
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koltségesebbé tenné a vitarendezést a kétszintli rendszer alkalmazasa, igy a kisebb
tokeereji beruhazok szamara a vitarendezés tovabbra is elérhetetlen maradna.

A Bizottsag reformszandékat jelzi, hogy nyilvanos konzultaciot hirdetett a be-
ruhazasvédelmi vitarendezés multilateralis reformjat illetden, amely 2017. marcius
15-ig volt megvalaszolhat6 a Bizottsag honlapjan. A konzultacié célja, hogy infor-
maciot szerezzen a reform tamogatasarol, mind maganszemélyektdl, mind pedig
szakmai forrasokbol. A nyilvanos konzultacié egyik jellemvonasa, hogy a nemzet-
kozi beruhazasvédelem és vitarendezés jelentds atalakitasaval kapcsolatosan gyiijt
véleményeket, igy a fent vazolt Allandé Beruhizasvédelmi Birosaghoz kapcsolo-
doan is. Mindemellett kitér az olyan megoldasokra is, mint kizarélag egy multi-
lateralis nemzetkozi beruhdzasvédelmi fellebbviteli birosag (,,Multilateral Appeal
Tribunal”) felallitasa, amely a jelenlegi rendszerhez illeszkedve, kizardlag az ad hoc
vélasztottbirosagok hatdrozata ellen nyujtana bizonyos feltételek mellett fellebbezési
lehetdséget.

A konzultacio kdzponti kérdései az Allandé Beruhazasvédelmi Birosaghoz kap-
csoléddan az alabbiak voltak:

— az olyan tényezok fontossaga, mint a fellebbezési forum létesitése; a birdk
jogallasa és meghatarozott javadalmazasa; transzparencia és etikai kovetel-
mények;

— milyen esetekben kellene a fejlodd orszagok szamara kiilonleges segitséget
nyujtani;

— kizar6lag a beruhazasvédelmi egyezményekre terjedjen-e ki a joghatdsaga;

— a hatarozatok hazai jogorvoslati lehetdségek nélkiili végrehajtasanak fon-
tossaga;

— amikodési koltségek megosztasa.

A konzulticiora adott valaszok a Bizottsdg céljainak érvényesitése szempont-
jabol mérvadok lehetnek, nem kizarélag a vélemények és a tdmogatottsag felméré-
sének tekintetében, hanem a harmadik partner allamok — amelyeket a Bizottsag a
Nemzetkozi Allandé Beruhazasvédelmi Birésag felallitasa tekintetében partnernek
tekint — visszajelzései miatt is. Azonban a valaszok egyértelmli magyardzata majd
a Bizottsagra var, mivel a kérdéssor felcserélve hasznalta a két eltérd vitarendezési
lehetdséget (az allandd birdsagi rendszert és a fellebbezési birdsagot), illetve a kér-
déssor nem tartalmazott a jelenlegi ad hoc valasztottbirosagi eljarasokra vonatkozo
multilateralis nemzetko6zi beruhazasvédelmi fellebbviteli birésaghoz kapcsolodo re-
formokat.
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Osszegzés

Az 1j, integralt beruhazasvédelmi politika keretében az Eurdpai Unid az 0j ha-
taskdreivel élve mind a harmadik allamokkal kdtendd, mind az unids tagallamok
kozott jelenleg fennalld beruhdzasvédelmi egyezmények tekintetében reformhely-
zetet teremtett.

Mint bemutatasra keriilt, az EU beruhdzasvédelmi rendszere alapvetden mas
szabalyozasi kereteken nyugszik, mint a nemzetk6zi beruhazasvédelmi joganyag.
Egyeldre — az intra-EU-s viszonylatban — nem szerepel kifejezett céljai kdzott a ,,kiil-
foldi” tulajdon védelme, hanem alapjogi keretek kozott biztositja a tulajdonhoz vald
jogot, illetéleg a kisajatitas elleni védelmet. A tagallamok kozotti viszonylatban az
intra-EU-s BIT-k felszdmolasaval, illetve felmondéasaval a beruhazasvédelmi egyez-
mények altal a kiilfoldi beruhazok szamara garantalt jelenlegi biztositék rendszer (a
nemzetkozi valasztottbirdsagi ut igénybevételének lehetéségét) megsziinhet, aminek
a helyébe 1ép0 rendszer kidolgozasa majd a Bizottsagra és a tagallamokra fog harul-
ni. Az EU, a tagallamok ¢és a kiilfoldi beruh4zok érdekei k6zott optimalis lehetdséget
nyujthat a Német Szovetségi Birosag ajanlasértéki indokolasa is, mely nem vetné el
kozosségi szinten a BIT-n alapuld jogvédelmet és vitarendezési lehetdséget.

Az extra-EU-s viszonylatban kiemelend6 az EU szerepének jelentds megerdso-
dése az integralt beruhdzasi politika megteremtése miatt. Ennek a hataskorbdviilés
révén elért pozicioszerzésének egyetlen korlatjat csak a tagallamok kizarolagos ha-
taskoreibe tartozo portfolio-befektetések, illetve a jogvitarendezés szab hatart, ami a
Bizottsagot a tagallamokkal kozos vegyes szerzédések megkotésére kotelezi.

Az allando, multilateralis beruhazasvédelmi birosag feldllitasa a beruhazasvé-
delmi joganyag fejlddésének és koherencidjanak, illetve a jelenlegi vitarendezéssel
kapcsolatos egyes kritikakra jelenthetne megoldast, amelynek felallitdsa azonban
ugyancsak varat magara. A Bizottsag kérddivére adott valaszok elemzése utan mér-
heté majd fel, hogy az érdekelt felek mennyire tamogatjak az 0j birosag felallitasat
¢s a vitarendezés alapjainak megvaltoztatasat.

Az uni6 integralt beruhazasvédelmi politikdja szadmos kihivas el6tt all, amiben
az alapvonalak ugyan lassan kérvonalazdédnak, de pontos tartalmukat csak a jévobe-
li politikai alkuk fényében megsziiletett normak fogjak meghatarozni.
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Abstract of the Article

International investment law vs. EU investment policy: conflicts of
international economic law rules and what lies beyond
ADRIAN MENCZELESZ

The conflict between the European Union investment policy and the international
investment law may change the rules of the international investment law and
investor-state dispute settlement. This thesis aims to present this process. In a first
step, the paper describe the fundamental differences among international investment
law and EU law. As a next step, the thesis discusses three different issue in three
chapter. The first chapter focuses on the collision of bilateral investment treaties
between member states and EU law based on the recent case law of ICSID, EU
Court of Justice and member state courts. The second chapter discusses the issues
arising from the international investment agreements which are aimed to conclude
with third states by EU. The third chapter summarize the reform of investor-state
dispute settlement recommended by EU.
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