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Konjunkturaelemzések 2020 tavaszan

A Kiilgazdasag 2001 ota kozli a gazdasagkutatok prognozisait és elemzéseit, am
eddig még soha nem kinalt az olvaséinak ilyen szerény terjedelmi kitekintést. Két
megszokott partneriink elpasszolta a felkérést, és a szamszeri elérejelzéseket tartal-
mazo6 tablazat sem volt még soha ilyen lyukas. Azok a szamok pedig, amelyek benne
szerepelnek, békeidében elképzelhetetlen szorodast mutatnak.

A GKI maércius 23-4n tette kdzzé prognozisat, a Szdzadvég aprilis 4-én, a Ma-
gyar Nemzeti Bank éprilis 7-én, a Kopint-Tarki pedig aprilis 10-én kiildte el a Kiil-
gazdasag szerkesztségének. Mivel az eldrejelzések szavatossagi ideje a koronavi-
rus-jarvany €s a nyomaban jaré gazdasagi zavarok, leallasok miatt hetekre rovidiilt,
a ddtumok a dokumentumok fontos kellékei.

A szerkesztOség épp ezért biztosra veszi, hogy fontos kordokumentumokkal
ajandékozza meg valamennyi érdeklddot.

Journal of Economic Literature (JEL) kod: Al, EO, E6.



Karsai Gabor

GKI Gazdasagkutato Zrt.:
Kiilfoldi forrasokra is sziikség lesz
KARSAI GABOR

A GKI a jelenlegi helyzetben szakmailag megalapozhatatlannak tartja a szo-
kasos részletezettségben elkésziteni negyedévente megjelend eldrejelzését. Ezért az
alabbiakban két forgatokonyv alapjan csak a pillanatnyilag feltételezhetd f6 tenden-
cidk bemutatasara vallalkozik. Az elérejelzés lezarasara 2020. marcius 21-én kertilt
sor, a Kiilgazdasagban megjelend cikk ennek szovegében és szamaiban valtozatlan
kozlése.

1. A koronavirus-jarvany globalis hatasa — vilagszerte hasznalhatatlan ko-
rabbi prognozisok, egyre pesszimistabb friss elorejelzések, kormanyzati 1épé-
sek a jarvany, majd az ennek kovetkeztében fenyegeto recessziéo kordaban tar-
tasara.

A vilag és Magyarorszag gazdasagi folyamatai szamara 0j helyzetet teremtett a
koronavirus-jarvany, illetve az altala okozott panik, a kormanyok kényszert korla-
tozé 1épései, a gazdasagi tevékenység sziikiilésének orszagonként és agazatonként
eltérd, de egyarant tovagytiriizo folyamata. Mar marcius elso felében nyilvanvalova
valt, hogy a korabbi részletes progndzisok — igy az EU februar kdzepén publikalt,
a jarvany hatasaival érdemben még nem szamolo, el6z6 évivel azonos, 1,4 szazalé-
kos — novekedési elérejelzései hasznalhatatlanok. A jarvany vilagméretiivé valasa
ugyanis mar tény, ugyanakkor mélysége és iddétartama teljesen bizonytalan. Mikoz-
ben Kindban mar éledezik a gazdasadg, Eurépaban most terjed a jarvany, s ezzel a
lakossag mozgasat korlatozo intézkedések sora. A vilag tézsdéinek altalanos zuha-
nasa, majd idénként jelentds pozitiv korrekcidja jol mutatja az altalanos félelem és
bizonytalansag légkorét.

Vilagszerte altalanossa valt a felismerés, hogy csak a lakossag mozgasanak ra-
dikalis korlatozasaval lehet megallitani a jarvanyt, ami sziikségképpen a gazdasagi
folyamatok atmeneti visszaesésével, recesszioval jar, hiszen ez a globalis termel6i
lancokat és a fogyasztoi keresletet fizikailag és a varakozasok alakulasan keresztiil is
keményen érinti. A jegybankok csbkkenteni kezdték irdnyad6 kamatukat, a korma-
nyok — még a német kormany is — lazitani kezdtek koltségvetési szigorukon, s hatal-
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mas koltségvetési mentécsomagokat hirdettek meg. Az EU pedig jelentds, mintegy
40 milliard eur6 redlgazdasagi mentdcsomagot jelentett be. Az intézkedések Iénye-
ge, hogy maximalis rugalmassaggal kezelik az allami tamogatasi és koltségvetési
koltekezési szabalyokat, tovabba hatalmas EU-pénzeket csoportositanak at a tagalla-
mok részére a kozos koltségvetésbol. Ez konkrétan azt jelenti, hogy a 2014-2020-as
uniés fejlesztési ciklusbol még fel nem hasznalt 29 milliard euronyi kohézids pénzt
a koronavirus elleni kiizdelemre lehet kolteni, s6t emellett a tagallamoknak nem kell
visszafizetniiik a kozos kasszaba tovabbi 8 milliard eurot, ami kiilonboz6é okokbol
Jjuniusig lett volna esedékes. Ebbdl az sszesen 37 millidrd eurdbdl az egészségiigyi
rendszert lehet megerdsiteni (példaul maszkokat, 1élegeztetdgépeket lehet venni),
forrasokat lehet nytjtani a bajba jutott cégeknek, valamint a révid tavua foglalkozta-
tast lehet beldle tamogatni. Mivel Magyarorszag ezeket a pénzeket 1ényegében mar
megelblegezte a cégek szdmara, ezt a segitséget a kormanyzat nem tudja igénybe
venni. Nagy kérdés, hogyan és milyen tartalommal gyorsithato fel az EU 2021-t5l
kezdddo koltségvetésének elfogaddsa.

A nemzetkdzi és hazai eldrejelzék folyamatosan csdkkentik novekedési prog-
nézisaikat. Az OECD marcius eleji elorejelzése (2,4 szazalékra mérséklodhet a vi-
laggazdasag novekedése) mar most tul optimistanak bizonyult. Az OECD szerint
kiillondsen az egyébként is szerény névekedésre szamitd Japdn és az eurozona ki-
tett a recesszionak. Az europai allamok koziil Olaszorszag, az eur6zona harmadik
legnagyobb gazdasaga a legérintettebb a jarvany altal, amelynek a gazdasaga mar
virus nélkiil is gyenge labakon allt. A jelentés emellett arra figyelmeztetett, hogy az
Egyesiilt Kiralysag és az Eurdpai Unid brexit utani sikertelen targyalasai is jelent6s
kockézatot jelentenek a két fél gazdasagara nézve. Az Egyesiilt Allamok gazdasa-
gilag gyorsan és erdteljesen reagalt a jarvanyra: a Fed kétszer is csokkentette az
irdnyad6 kamatot, a pénziigyi kormanyzat pedig nagy Osszegii fiskalis 6sztonzést
hajtott végre.

Az Eurdpai Bizottsag marcius kdzepén legalabb 1 szdazalékos visszaesést prog-
nosztizalt az EU egészére, ami mintegy 2,5 szazalékpontos csdkkentés a korabbi
progndzisahoz képest. Par nappal késdbb (marcius 19-én) az Eurdpai Kézponti Bank
elndke mar az eurdzona gazdasdagainak 5 szdazalékos visszaesését valoszinisitette.

A Pénziigyminisztérium még a panik kialakulasa, a vészhelyzet marcius 11-1
meghirdetése eldtt az OECD vildggazdasagi eldrejelzéséhez hasonloan 0,5 szaza-
Iékponttal 3,5 szdzalékra mérsékelte a magyar GDP novekedésére vonatkozé eld-
rejelzését, majd marcius kozepén a +3,7 és —0,3 szazalék kozétti, nagyon széles
savban hatarozta meg a varhatdo magyar novekedést (illetve zsugorodast). Akkor a
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fels6 hatar nagyon optimistanak, az als6 viszont meglehetsen pesszimistanak tiint.
A pénziigyminiszter (jjabb megnyilatkozasai a visszaesést valosziniisitik.

A GKImar régota jelentds lassulast vart 2020-ra (a 2019. évi, az EU-ban az egyik
leggyorsabb, 4,9 szazalékos dinamikahoz képest) a novekedés hajtoerdinek — féleg
az EU-tamogatasok altal generalt beruhdzéasok, de kisebb mértékben a fogyasztas és
a kiilso kereslet — lassulasa miatt. Ez tavaly év végétdl 3,2 szazalékos (realisabban
3-3,5 szazalékos) novekedési elorejelzést jelentett. A jelenlegi jarvanyos helyzetben a
GKI mar csak a visszaesés mértékét tartja kérdésesnek. A 16 kérdés igy az, hogy a vi-
rus okozta mozgadskorlatozasok csak a masodik negyedévet, a harmadik negyedévet
vagy még hosszabb idoszakot fognak-e érinteni. A nemzetkdzi prognozisok (példaul
a JP Morgan) a masodik negyedévben stilyos visszaesést, majd a masodik félévben
jelentds visszapattanast (javulast) valésziniisitenek. A GKI forgatokonyvei koziil a
kevésbé pesszimista ,,A” forgatokonyv is ebbdl indul ki, s éves atlagban 3 szdazalékos
visszaeséssel szamol. Ugyanakkor a jarvany elhuzodasa, illetve mélyebb volta ese-
tén 7 szazalék koriili recessziot prognosztizal. Ezek a forgatokonyvek természetesen

igen bizonytalan feltételezéseken alapulnak, s ennél kedvezdtlenebb folyamatok is

kialakulhatnak.

2. Gazdasagi varakozasok, a cégek véleménye a jarvany hatasairél — mar-
cius elsé felében még viszonylag erds volt az optimizmus, 4m a magyar gazda-
sag jovojérol alkotott vélemény latvanyosan romlott.

Marciusban még meglepden kevéssé csokkent a GKI konjunkturaindexe, az iiz-
leti varakozasok kissé romlottak, a fogyasztoiak valtozatlanok maradtak. Ez nyil-
vanvaldan 0sszefiigg azzal, hogy a felmérésre a szokasos idépontban, a fogyasztok
esetében marcius 1. és 8., a vallalkozasok esetében marcius 5. és 13. kozott keriilt
sor, vagyis jellemzden a jarvany miatt marcius 11-én bejelentett vészhelyzet elott.
Ugyanakkor az iizleti varakozasok hat és fél év 6ta el0szor mar ekkor a negativ
tartomanyba keriiltek, vagyis valamivel tobb cég latta gazdasagilag rosszabbnak,
mint jonak a jovot. Az iizleti szférdn beliil minden dgazat varakozasai romlottak, a
szolgaltatasoké azonban csak hibahataron beliil. A magyar gazdasag jovéjének meg-
itélése viszont nagyon jelentésen, a 2008. oktoberihez hasonlo mértékben zuhant.

A GKI az MGYOSZ megbizasabol (ugyancsak nagyobbrészt a vészhelyzet be-
jelentése elott) kiilon felmérést végzett a koronavirus okozta jarvany mar érezhe-
t6 és a kozeljovoben varhato hatdasairol a magyar gazdasagra. E szerint a jarvany
kovetkezményei mar hatarozottan jelen vannak a magyar gazdasagban. A jarvany
hatasat a cégek iizletmenetére az 0sszes valaszado 7 szazaléka jelentésnek érezte,
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s tovabbi 20 szazalékuk is érzékelt némi hatast, vagyis Osszesen a cégek tobb mint
egynegyede érintett. (Feltételezhetd, hogy a magukat érintettnek érzo cégek ara-
nya az idékozben bejelentett korlatozo intézkedések hatasara azéta érdemben to-
vabb emelkedett.) Logikus fejlemény, hogy a foglalkoztatott létszam emelkedésével
pdarhuzamosan né a jarvany okozta jelenségek érzékelése is, mivel a nagyobb cégek
— kiterjedtebb iizleti kapcsolataik révén — nagyobb valosziniiséggel iitkdztek ilye-
nekbe. A 11 f6 alatti mikrocégek minddssze 22 szazaléka érzékelt barmilyen hatast,
mikozben a 250 f6 feletti nagyvallalatok csaknem fele szamolt be errdl. Az atla-
gosnal kevésbé érintett nemzetgazdasagi ag az €pitdipar, itt a jarvany hatésai altal
érintett cégek aranya minddssze 15 szazalék. A tobbi dgazat cégei nagyjabdl hasonlo
aranyban jelezték a jarvany kovetkezményeinek érzékelését. Az iizleti szolgaltataso-
kon belil a turizmus, valamint a szorakoztatds és szabadidds szolgaltatds teriiletén
tevékenykeddk szamoltak be a legrosszabb kilatasokrol.

A beszallitoi kapcsolatok problémait a felmérés résztvevoinek nagyobb része
atmeneti jelenségnek tartja. Erre utal, hogy a valaszadok sziik negyede fontolgatja
beszallitoi halozatanak atstrukturalasat (a kisebb vagy jelentésebb hianyt tapaszta-
loknak pedig mintegy harmada). A szolgaltato cégek mindossze 8, a mezdgazdasagi
¢és a kereskedd cégek 20-20, az épitdipariak kozel 30, mig az ipariak 40 szazaléka
tervezi a beszallitok Gjrapozicionalasat. Ez valdjaban — tekintettel arra, hogy még
csak a jarvany legelején tartunk — igen magas arany. Feltételezhetd, hogy a kozeljo-
voben kényszerhelyettesités formajaban, s kdozéptavon a tobb labon allas érdekében
is lesz atrendezddés a hazai és nemzetkozi beszallitoi lancokban. Ez sok hazai cég
szamara akar kedvezd tizleti lehet6ségeket is rejthet magaban, ha az EU-n beliil el6-
térbe keriil az azsiai piacoktol valo fiiggés csokkentése.

3. A GKI két forgatékonyve a magyar gazdasag 2020. évi folyamataira —
3 vagy 7 szazalékos visszaesés.

A GKI a jelenlegi bizonytalan helyzetben megalapozhatatlansaga miatt indoko-
latlannak tartja részletes elérejelzés készitését. Ehelyett két, mindenekeldtt a nove-
kedési iitemben eltérd forgatokonyvet vazol fel. Az ,,A” valtozat ,,csak”™ 3 szazalékos,
a ,,B” 7 szazalékos idei magyar GDP-csokkenést valosziniisit; mindenekel6tt a jar-
vany iddtartamanak és mélységének fiiggvényeben.

A januari adatok — a kiskereskedelmi és turisztikai forgalom gyors, az ipar
szerény novekedése, az épitdipar némi visszaesése —, tovabba a GKI konjunkti-
raindexének elsé negyedévben csak szerény romlasa Osszességében még a tavaly
feltételezhetd novekedési palyara utalnak. Marcius kozepéig a tavalyinal kisebb
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iitemben, de nétt a magyar gazdasag, igy az elsé negyedévben még 2-3 szazalékkal
nohetett a magyar GDP. Ugyanakkor a masodik negyedévben a turizmus, a széra-
koztatoipar, az autoipar szinte teljes leallasa, a kereskedelem korlatozasa kovetkez-
tében, mas oldalrol a fogyasztas 1ényeges teriileteken torténo csokkenése, a beruha-
zasok egy részének leallitdsa miatt 20 szazalék koriili visszaesés lehetséges. Az ,,4”
valtozat azzal szamol, hogy a stabilizalodo gazdasag a masodik fél évben az elozd év
azonos idoszakdahoz képest 3 szazalékos ndovekedésre lesz képes. A ,, B” valtozat csak
a visszaesés masodik félévi koriilbeliil 6 szazalékra valo lefékezodésével szamol (a
fél éven beliil fokozatos javulassal). A két valtozat kozotti legmarkansabb kiilonbség
a haztartasok fogyasztasaban érezhetd: mig az ,,A” valtozat lényegében stagnalas-
kozeli (valojaban minimalis, 1 szazalék koriili) fogyasztassziikiilést tartalmaz, addig
a ,,B” véltozat jelentds, husba vagod, 4 szazalékos visszaeséssel szamol. A jelenlegi
informaciok alapjan a jarvany elsésorban a turisztikai, a szérakoztatoipari, az auto-
ipari, a szallitasi és a nem napicikk-kereskedelmi dgazatot érinti a legerételjesebben,
de nagy a kockazat a globalis ellatasi lancokba bekapcsolodott, s a kinai, majd im-
mar akar az eurdpai beszallitoktol jelentdsen fliggd ipari cégek szamara is, ami a
beszallitoi lancok zavarainak tovaterjedése kiovetkeztében a gazdasag nagy részét
erinti. A ndvekedés a panik elmultdaval is visszafogott marad. A keresleti oldal a tar-
tos valsagba kerlilt nemzetkdzi turizmus, a tartds fogyasztasi cikkek vasarlasanak
halasztasa, illetve a megfontoltabb hitelfelvétel miatt csak viszonylag lassan élénkiil.
A kinalati oldalon a beszallitéi problémak miatt kialakuld hidnyok, a kiszolgaltatott-
sag elleni védekezéskeént kialakitandd tobb labon allas id6- és pénzigénye okozhat
problémakat. Ugyanakkor a leapadt készletek feltoltése 16kést adhat a vilaggazda-
sagnak. Ennek esetenként a magyar gazdasag szerepldi is haszonélvezdi lehetnek.

4. Agazati tendenciak — vesztesvetélkedo.

Az agazatok koziil a legnagyobb vesztes az idegenforgalom, amely a kereskedel-
mi 4gazat GDP-jének kozel egyotodét teszi ki, s amely akar egy évre gyakorlatilag
befagy (féleg a nemzetkdzi része). Mikozben a napi cikkek forgalmat a panik dtme-
netileg megemelte, az egyéb kiskereskedelmi forgalmat a fert6zéstél valo félelem és
féleg behozatali problémak, de a hazai korlatozasok miatt is csokkend kinalat, a ko-
telezd boltbezarasok, valamint a lakossdgi vasarloerd, a ndvekvoé munkanélkiiliség
¢s a széles korben csokkend keresetek atmenetileg jelentdsen csokkentik. Nagyon
nagy vesztes lesz a szorakoztatasi szektor a bizonytalan ideig tartd zarva tartasok
miatt. A szdllitasban — f6leg a nemzetkozi szallitasokban, de a leallé cégekhez torté-
no be- és kiszallitasok megsziinése miatt is valoszinii a csokkenés. Az iparban féleg
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a globalis ellatasi lancokba integralodott cégeknél varhatok leallasok, e szektorban
viszont a helyettesités 1) értékesitési lehetéségeket is kinadlhat egyes vallalkozasok
szamara. A pénziigyi szektorban a hitelek kamat- és toketorlesztésének év végéig
tortént felfliiggesztése rovid tavon, de egyes cégek és személyek megrendilo fize-
toképessége hosszabb tavon is gondokat okozhat, mikdzben az 11 hitelfelvételektol
vald tartozkodasra is szamitani kell. Az épitdipar és az ingatlanszektor visszaesése
—elsdsorban a ,,B” valtozatban — atlag alatti lehet. Erdemi névekedés csak a telekom-
szektorban varhato (a személyes mozgas és kapcsolatok keriilése miatt), tovabba
némi emelkedés valoszinii a kézigazgatasi, egészségiigyi stb. szektorban a jarvany-
nyal kapcsolatos kiadasok miatt. Novekedési tartalékot jelent, hogy harom gyenge
év utan emelkedhet a mezdégazdasagi termelés is.

A kiilkereskedelemben a kiils6 kereslet csokkenése és a beszallitasi problémak
miatt csékken az export. Az eddig kiviteli tobbletet biztosité agazatok — autdipar,
idegenforgalom, szallitds — a jarvany miatt megroggyannak. Az importot a belfoldi
kereslet csokkenése és a kinalati, szallitasi zavarok fogjak vissza, az import azonban
valamivel kevésbé csokken, mint az export. A ,,B” valtozatban az oll6 még széle-
sebbre nyilik a rosszabb exportképesség miatt.

5. Foglalkoztatas és lakossagi jovedelem — a munkanélkiiliség megugrasa-
nal csak a mérték és az idétav a kérdéses, a keresetek kényszerii 4tmeneti csok-
kenését rovid tavon elviselhetébbé teszi a munkahelyek megorzése.

A foglalkoztatottak szama 2019-ben 1 szazalékkal emelkedett, 2020-ban csdk-
kenés varhatd. A szakképzett munkaerdt foglalkoztatd, normal koriilmények kozott
piacképes termékeket, illetve szolgaltatasokat kinalo cégek feltehetdleg igyekeznek
kiilonbo6zo keresetcsokkentd technikakkal, de megtartani a munkaerdt, masok, féleg
a nem elég tékeerdsek, elbocsatanak. Kiilonosen a kisvallalkozasok alkalmazottai,
az Onfoglalkoztatok veszélyeztetettek. A kormanyzat a 2020. évi koltségvetés ra-
dikalis atalakitasat jelentette be, amelynek révén forrdsokat tud nyujtani a pénz-
tigyileg megingott, illetve atmeneti foglalkoztatdasi gondokkal kiizdd vallalatoknak
a cs6dok minimalizalasa és a munkanélkiiliség minél kisebb megugrasa érdekében.
A kormany foglalkoztatasi terheket atmenetileg konnyitd 1épései nagyon fontosak.
Ezzel egyiitt elkeriilhetetlen, hogy a munkaerdhidny helyébe, legalabbis atmeneti-
leg, a munkanélkiiliség 1épjen. Ezt fokozza, hogy a kiilféldén munkat vallalok szama
kényszeriien csékkenhet az ottani elbocsatasok miatt. A 160 ezer f0s, 3,4 szazalékos
munkanélkiiliségi rata atmenetileg nagyon megugorhat, az ,,A” valtozatban 250 ezer
fore, 5 szazalék koriilire, a B” valtozatban 400 ezerre, 8 szazalék felettire. Kedvezo
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esetben ez a harmadik negyedévtdl lassan ujra csokkenésnek indulhat. Ha a jarvany
a harmadik negyedévben sem csillapodna, a munkanélkiiliségi rata két szamjegyiivé
valna. Ezzel azonban a jelen eldrejelzés nem szamol.

2020-ban is jelentds a 8 szazalékos minimalbér-emelés bérfelhajtd hatasa, ugyan-
akkor a jarvany okozta speciélis foglalkoztatéasi és fizetési problémak — a termelés,
illetve a szolgaltatas leallasa, a munkaerd kényszerii otthonmaradéasa — miatt teljesen
uj helyzet alakult ki. A mozgobérek jellemzéen dsszesziikiilnek, terjed a fizetés nél-
kiili szabadsag, a csak rendelkezésre allasi dij fizetése, a minimalbér-emelés hatasat
a cégek csokkentett munkaidével igyekeznek kikeriilni. Emiatt a brutto keresetek
atmenetileg a nemzetgazdasag jelentds részében nomindlisan is csékkennek, ami a
jarvany lefutasatol fliggden az év masodik felétdl konszolidalodni kezd. A munka-
nélkiilivé valtakat csak az allaskeresési jaradék (a munkanélkiili-segély) illeti meg.
A jarvany elhuzoddasa esetén azonban tarthatatlan lesz a nemzetkézi dsszehasonli-
tasban is rendkiviil rovid, harom honapos folyositadsi idé.

6. Beruhazas — az allami és az iizleti beruhazasok is visszaesnek.

A beruhazasi volumen 2020-ban csokkenni fog. Egyrészt az el6z6 harom évre
jellemzé 15 szazalék feletti névekedés eleve lefékezddott volna az EU-forrasok di-
namizald szerepének kifutasaval. Masrészt a jarvany kovetkeztében az {izleti beru-
hazéasok egy részét (féleg az EU-forrasokat nem hasznalokat) a bizonytalan kereslet
miatt varhatoan halasztjak. A koltségvetés részben a halaszthat6 allami beruhdzasok
révén fog forrasokat felszabaditani példaul a foglalkoztatas stabilizalasa, a munka-
nélkiiliség kezelése céljabol. Ugyanakkor a kormanyzat feltehetdleg igyekszik majd
tekintettel lenni arra is, hogy a beruh4zasok visszafogdsaval ne mélyitse a valsagot.
A lakasépités terén a jarvany nélkiil is jelentds (mintegy 25 szdzalékos) visszaesésre
lehetett szamitani az 01j lakasokat terhelé kedvezményes afakulcs hatalyanak meg-
szlinése miatt. Legalabb 8-10 szdzalékos beruhdzasi volumencsékkenés valoszindl.
Ugyanakkor az online megolddsok, a home office kiépitése a kereskedelemben, a
kozigazgatasban, az lizleti szolgaltatasokban és a fizikai értelemben is termel6 val-
lalatok szellemi tevékenységei kdrében 1j lendiiletet kaphat.

7. Pénziigyi szektor — a hitel-visszafizetési moratérium sziikséges, de rontja
a bankok poziciégjat.

A tavaly nagyon gyorsan boviilt vallalati és lakossagi (féleg babavaro) hitelezés
idén lényegében ledll. A kamatokra és téketdrlesztésre eldirt moratorium jelentd-
sen rontja a bankok helyzetét, likviditasat, de nemzetgazdasagilag ez még mindig
sokkal kisebb kar, mint ha tonkremennének egyébként €letképes cégek, rovid tava

10



GKI Gazdasagkutatd Zrt.: Kiilfoldi forrasokra is sziikség lesz

jovedelemkiesésiik miatt tartos valsagba keriilne szamos csaldd. A moratérium meg-
akadalyozza azt is, hogy amennyiben a Magyar Nemzeti Bank szigoritasra szanna
el magat, az emelkedd kamatok mar idén megjelenjenek a valtozé kamatozasu hitelt
felvevok terheiben. A nem teljesito hitelallomdny csékkenése véget ér, a morato-
rium lejarta utan jelentds novekedése valdszinti. A pénziigyi GDP az idén jelentdsen,
5 szazalék koriil csokkenhet.

8. Inflacié, kamat, arfolyam — kelepcében az MNB.

A GKI 4 szazalékra emelte idei éves atlagos inflacids prognézisat, ami a tavalyi
3,4 szazalékhoz képest jelents emelkedést, a januari 4,7 szazalékos litemhez képest
viszont érzékelhetd lassulast jelent. Egyes részpiacokon — példaul a husnal és mas
¢lelmiszereknél, az dzsiai importbol szarmazo iparcikkeknél — a hidny és az import-
verseny csokkenése vagy megsziinése okozta aremelkedés, masoknal a vilaggazda-
sagi lassulds okozta aresés (példaul lizemanyag) varhatd. A jarvany idészakaban a
fogyasztdi kosar szokasostol markansan eltérd 6sszetétele —a napi cikkek aranyanak
megugrasa, a tartos fogyasztasi cikkek aranycsokkenése — forzitdst visz a statiszti-
kailag kimutatott inflacidba, ezért fontossa valik a kiilonbozé arucsoportok aremel-
kedésének kiilon-kiilon torténd figyelemmel kisérése. A forint zuhanasa a lakossagot
immar els@sorban az inflacion keresztiil érinti, hiszen a devizahitelek szinte teljesen
eltlintek. Ugyanakkor a Magyar Nemzeti Bank forint védelmében torténd szigoritd
1épései a hiteltorlesztési moratdrium miatt nem jelennek meg azonnal a lakossag ter-
heiben. Ez azonban csak 1d6 kérdése. A Magyar Nemzeti Bank hosszu ideje kévetett,
extralaza monetaris politikaja kovetkeztében a jegybank ténylegesen is belekeriilt
abba a korabban is jelzett kelepcébe, hogy a magas inflacio altal igényelt szigoritas
és a recesszioba siillyedo gazdasag altal igényelt lazitas ellentétbe keriil egymassal.
Nincs jo megoldas. Valoszinii, hogy a Magyar Nemzeti Bank legkésobb a jarvany
okozta valsag enyhiilése utan a forint védelme és az inflacio csokkentése érdeke-
ben érdemi szigoritasra kényszeriil, de konnyen lehet, hogy mdr hamarabb. Persze
ameddig csak lehet, halogatni fogja a kamatemelést.

9. Strukturalis valtozasok varhaték — az uj kihivasokra, a termelésszerve-
zéstol a tarsadalomszervezésen at az integracios politikaig nem csak rovid tava
valaszokat kell adni.

A koronavirus-jarvany hatasara atmenetileg, ahol csak lehetséges, lazitanak a
kéltségveteési és monetaris szigoron. Egymas mellett él a gazdasdgpolitikik nem-
zetkozi 6sszehangoldsanak és a nemzeti bezdrkozasnak az ideologidja és cselekvési
Osztone. Megkérddjelezddik a globalizacié folyamata. A GKI megitélése szerint a
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globalizacio megtorpanasokkal, de folytatodni fog, mikézben kényszeriien jelentos
korrekciokkal, igy mindenekeldtt nagyobb tartalékoldssal és tobb labon dllassal kell
egyiitt jarnia. A nemzetek kozotti egyiittmiikodés az EU-n beliil nem allta ki kell6-
képpen a probat. A jovOben célszerl lenne a kormanyoknak nemcsak szavakban, ha-
nem tettekben is az eurdpai egyitittmiikodes és szolidaritds elveinek megfeleléen cse-
lekedni. Az egészségiigyi, sot tarsadalomszervezési rendszereknek vildagszerte nagy
erdprobat kell kiallniuk, ujragondolasuk Magyarorszagon is elengedhetetlen lesz.

Az egész vilaggazdasagban strukturalis valtozasok indulnak el; példaul a globa-
lis termelési lancok diverzifikaldsa, a tavmunka feltételeinek gyorsitott megteremté-
se, az e-kormanyzas, az e-vallalatvezetés és az e-oktatas kiterjesztése formdjaban.
Ennek egyes teriileteken a kezdeti nehézségek ellenére Magyarorszag is haszonél-
vezd lehet, mikozben féld, hogy az elsdsorban az dllamra és forrasaira, nem pedig a
piacra figyeld magyar vallalatok alkalmazkodasa nem lesz megfeleld, s egy résziik
nehéz helyzetbe keriilhet. Ezt koltségvetési eszkozokkel csak lassitani lehet.

Az elmult években Magyarorszagon rendkiviil centralizdlt rendszer alakult ki,
aminek a valsagelharitas pillanataiban elényei is vannak. Ugyanakkor a Adtranyok
is oriasiak, mivel elsorvadtak az érdekegyeztetés, a kommunikacié szervezeti ke-
retei. Raadasul a centralizacid gyakran erds biirokratikus és PR-kdzpontu szemlé-
lettel, szerény szakmai felkésziiltséggel és a valds informacioktol valo elzarodassal
jart egyiitt. Mindez lényegébdl kovetkezéen korlatozza az alsobb szintek kezde-
ményezOkészségét, ami a valsag idején is szamos gond forrasa. A tartalék nélkiili
egészségiigy, az oktatasi rendszerben a végletes centralizaltsag ellenére a tavoktatas
megszervezésének iskolakra bizasa, a hatarok onkényes, a szallitasi lancok wjabb
megbontasaval jaré lezarasa egyarant jol példazza ezt.

A kormanyzat az EU mds orszagainak példadjat kovetve helyesen ismerte fel,
hogy a valsag tragikus szétterjedésének megakadalyozdashoz, illetve fékezéséhez
kulcskérdeés a cégek és a lakossag fizetoképességének megorzése. Ez jelentds forra-
sokat, az allamhaztartasi hiany — immar EU altal is engedélyezett — 3 szazalék folé
kertilését koveteli. Félo, hogy ezt joval meghalad6 deficit elviselésére lesz sziikség,
amihez feltehet6leg a moratoriummal sujtott bankok és a nehéz helyzetben levo la-
kossagon kivill kiilf6ldi forrdasokra is sziikség lesz.
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A vilaggazdasag

A koronavirus kdvetkezményei jelentdsen megvaltoztattak a globalis novekedés
feltételeit. A jarvany gyors, helyenként dramai titemii terjedése mind keresleti, mind
kinalati sokkot idézett eld. Kindlati oldalon a munkadrak csokkend szama, az egyes
agazatok leallasa kovetkeztében a kibocsatas zsugorodasa tapasztalhatd. Keresleti
oldalon mind a maganfogyasztas csokkenése, mind a termelés leallasa okozta keres-
letkiesés mar rovid tavon is erételjesen megmutatkozik. A gazdasag atmeneti lealla-
sa a munkaerdpiacokat is megbolygatja: mindeniitt a munkanélkiiliség emelkedése
varhato, aminek mértéke jelentésen fiigg attol, hogy mennyire htizédik el a valsag.

A kialakult bizonytalansag (nem tudni, meddig tart a valsag, milyen intézke-
désekkel avatkoznak be a kormanyok, stb.) mind a keresletet, mind a kinalatot visz-
szafogja. A kinai termeléscsokkenés hatdsai hamar érezhetdkké valtak a vilag tob-
bi orszagaban, els6sorban Europdban, az USA-ban és Japanban. Azzal mindenki
egyetért, hogy a 21. szazad eddigi legnagyobb valsagaval allunk szemben, és ennek
a kovetkezményei stlyosabbak lesznek, mint a 2008—2009-es pénziigyi valsagé.
Egyelére nem vildgos, hogy V alakt, U alakl, netdin W alakll ndvekedési gorbe
varhato-e, azaz elindul-e a nyari honapokban a kilabalas, vagy a stabilizalodas csak
Osszel varhato. A legpesszimistabbak egy L alakl gorbét sem zarnak ki, amikor a
recesszio nagyon elhiizodik. Utobbi esetben nagy a kockazata annak, hogy a gazda-
sagi visszaesés olyan mérteki, és olyan tarsadalmi, gazdasagi veszteségeket okoz,
amelyek mellett mar nehéz lesz a gazdasagoknak talpra allni.

* A Kopint-Tarki Zrt. 2020. aprilis 10-én lezart prognozisa.
https://doi.org/10.47630/KULG.2020.64.3-4.13
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Toth G. Csaba, a Kopint-Tarki Zrt. tudomanyos tanacsaddja. E-mail: tothges@gmail.com
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A legnagyobb baj az altalanos bizonytalansag. Senki nem tudja, hogyan lehet
hatékonyan védekezni a jarvany ellen, miképp lehet azt tartosan megfékezni. Nem
lehet tudni, hogy meddig tartanak a korlatozasok, kell-e még keményiteni rajtuk,
¢s ennek kovetkeztében a l1égi kozlekedés, a turizmus, a vendéglatas, az egyéb la-
kossagi szolgaltatasok, az autdipar és egyre inkabb a tobbi feldolgozoipari dgazat
valsaga mennyire huzodik el, milyen mértékii lesz. Ebben a helyzetben szamsze-
riisitett prognozisok készitése nagyon nehéz: az elsé fél évben a globdlis névekedés
mindenképpen negativ lesz, azt pedig, hogy a masodik fél évben mi torténik, egye-
l6re nehéz megmondani. Valdszinli, hogy a most bevezetett korlatozasok feloldasa
nagyon lassan fog bekdvetkezni, s nem lehet tudni, hogy nem lesz-e sziikség esetleg
Ujabb visszalépésekre. Europaban és az USA-ban a jarvany még a felfelé iveld sza-
kaszban van, és még az sem egyértelmii, hogy Kinaban valoban tartéos marad-¢ a
pozitiv fordulat.

Bar ma még alig hallunk hireket a Covid—19 harmadik vilagban térténdé megjele-
nésérdl, a fejlodd orszagok zomében a jarvanynak mar most is igen sulyos gazdasagi
hatasai vannak a nyersanyag- és energiahordozo-exportbdl, a nemzetk6zi termelési
lancok szdmara gyartott termékek értékesitésébdl, a turizmusbdl és a hozza kapcso-
16d6 agazatokbdl, a kiilfoldon dolgozd polgarok hazautalt jovedelmeibdl szarmazd
bevételek radikalis csokkenése révén. Belathatatlan kdvetkezményei lesznek, ha az
egészségiigyi ellatorendszeriiket forrashidnybol fakadoan felkésziteni képtelen fej-
16d6 orszagok magas népstirliségii varosaiban, kiilondsen azok szegénynegyedeiben
is feliiti a fejét a jarvany. Ugyanakkor azok az orszagok — igy Dél-Korea, Tajvan és
Szingapur —, amelyek a kiilonféle adat- és személyiségjogi védelmi aggalyokkal mit
sem torodve batran éltek a korszer(i infokommunikacios technologia és az adattudo-
manyok 4ltal felkinalt lehetdségekkel, 1atvanyos eredményeket értek el a koronavi-
rus ellen vivott kiizdelemben.

A vilagkereskedelem nagy valosziniiséggel mar 2020 elsé negyedévében dssze-
omlott, amikor a globalis értéklancok egyébként meghatarozo kinai tagjai nem tud-
tak szallitani az eurdpai és az amerikai termel6knek. Az §sszeomlés a jarvanyiigyi
helyzet fokozodasaval egyiitt sulyosbodott, egyes, még csak nem is til pesszimista
becslések szerint akar 20-30 szdzalékos mértékii is lehet a zsugorodas. Szerencsére
azonban a vilagkereskedelem meglehetésen rugalmas, ami azt jelenti, hogy a korla-
tozasok feloldasa utan jo eséllyel gyors novekedésnek indul, kiilondsen hogy a kii-
16nb6z6 gazdasagélénkitd programok ezt erésen tdmogatni fogjak. A szolgaltatasok-
kal kapcsolatban mar valamelyest pesszimistabb az elérejelzésiink, mivel az aruk
szabadabb mozgasat valosziniileg joval lassabban fogja kovetni a személyek szabad
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mozgasa. Az idei évre a vilag arukereskedelmének 3,9 szdzalékos zsugorodasaval
szamolunk.

A valsag a nyersanyagarak alakulasaban is megmutatkozik: a termelés fokozatos
lassuldsaval egylitt kezdtek csokkenni az arak, kiilondsen az ipari fémeké. A nyers-
olajar kiilonosen volatilissa valt. A kinai nyersolajkeresletnek az idei els6 fél évben
a napi 1,8 millié hordés csokkenése paratlan jelenségnek szamit. Az olajtermeldk
kozotti konfliktusok csak tovabbnyomtak lefelé az olajarat, amely marciusban és ap-
rilisban a 20 dollar koriili szintet is megjarta. Az egész évre nagyon nehéz becslése-
ket adni: a recesszi6 enyhiilésén kiviil sok filigg attél, hogy a nagy olajtermel6k meg
tudnak-e allapodni egymassal. Egyeldre a befektetok a nemesfémek piacan keresnek
maguknak menedéket, az arany ara folyamatosan emelkedik, ahogy egyre nagyob-
bak a t6zsdei veszteségek, ugy fog tovabb tartani az arany szarnyalasa.

A koronavirus kedvezdtlen konjunkturalis hatdsai kovetkeztében a monetaris
politika tavaly megindult lazitasa folytatodott. A 2008-2009-es pénziigyi valsag
kovetkeztében kialakult alacsony kamatszinvonal normalizalodasa alig kezdodott
meg, maris visszafordult. A Fed az idén 150 bazisponttal 0 szazalékra mérsékelte az
alapkamatot, s mennyiségi konnyitéseket vezetett be. Az Eurdpai Kdzponti Bank,
amely a kamatokhoz nem is nyult hozza, a kétvényhozamok emelkedésére reagalva
marcius kdzepén 750 millidrd eurds kotvényvasarlasi programot jelentett be. Fel-
meriilt egy kozos eurdpai koronakotvény gondolata, azonban ez a németek és az
osztrakok ellenallasdn megbukhat. A Bank of England az idén két 1épésben 65 bazis-
ponttal csokkentette az irdnyadd kamatot, ezzel itt is 0 kozelébe jutott a kamatszint,
és 645 milliard fontra béviilt a kotvényvasarlasi program. A japan jegybank szintén
Ujabb mennyiségi konnyitéseket vezetett be, és a fiskalis politikaval egyiitt ontjak a
pénzt a gazdasagba.

Vildgosan latszik, hogy a monetaris politika eszkoztara kimeriiloben van, a je-
lenlegi valsagban elsésorban nagyszabasu fiskdlis intézkedések kompenzalhatjik a
termeléscsokkenés kovetkezményeit. Ezek, mint az eur6zonaban az allamhaztartasra
vonatkozo6 maastrichti kritériumok atmeneti hatalyon kiviil helyezése, nagy lendiile-
tet adhatnak a kiillonb6z6 orszagokban meghirdetett allami ment6csomagoknak, az
allami kiadasok boviilésének. A probléma majd azokban az orszagokban meriil fel,
ahol a pénziigyi valsagot kdvetden felhalmozott adossagallomanyt nem sikertiilt le-
épiteni, és az 0 intézkedések csak tovabb novelik azt. A kormanyok 4ltal meghirde-
tett példa nélkiili segélyprogramok a vallalatok millidinak megsegitésére, a magan-
haztartasok tamogatasara, valamint a jegybankok gyakorlatilag korlatlan likviditast
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biztosito intézkedései a jelen helyzetben megkeriilhetetlenek voltak, de hosszl tava
kovetkezményei egyel6re belathatatlanok.

Az Eurdpai Unio kiilsé kornyezetében mindeniitt a gazdasagi visszaesés jel-
lemz6. Az idei évre vonatkozo legfrissebb amerikai eldrejelzések jelentds bizonyta-
lansaggal 2,3 szazalékos GDP-csékkenést varnak az USA-ban, ahol jovore is csak
2 szazalék koriilire gyorsulhat a névekedés. De ez a prognozis csak egy V alaku ki-
labalasi gorbe esetén igaz. A legsttétebb prognozisok szerint a masodik vilaghabora
Ota nem latott recesszio is bekovetkezhet a koronavirus kovetkeztében az amerikai
gazdasagban, s az egyik legnagyobb probléma az lehet, hogy a lakossagi fogyasz-
tas nem indul be ujra. A munkanélkiiliség dramaian nd: a jelenlegi 4,4 szazalékos
munkanélkiiliségi rata akar 10-15 szazalékra is emelkedhet. A monetaris ¢és fiskalis
politika igyekszik enyhiteni a helyzeten — egyelére nem sok sikerrel. Japdanban a
koronavirus-jarvany hatdsai és az olimpia atiitemezése kovetkeztében a jelentds fis-
kalis intézkedések ellenére 1,7 szdzalékos visszaesés varhato, de vannak ennél sok-
kal pesszimistabb eldrejelzések is. A tavalyi forgalmiado-emelések mar 2019 utolso
negyedében recesszidba dontotték a japan gazdasagot, a szélséséges iddjaras és a
kereslet visszaesése pedig a beruhazasokat befolyasolta kedvezétleniil. A Covid—19
kovetkeztében a kinai kereslet 6sszeomldsa az exportot is aldasta. Egyelére mind az
inflacio, mind a munkanélkiiliség alacsony, de a gazdasag leallasa kovetkeztében
ez utdbbi valtozhat. Az expanziv monetaris ¢s fiskalis politika egyeldre kevés ered-
ménnyel képes a valsag hatasait kompenzalni.

Kinaban az eldzetes adatok szerint 2020 els6 negyedévében a GDP 10 szaza-
lékkal zsugorodik. Az OECD szakértdi éves szinten 4,9, 2021-re 6,4 szdazalékos
GDP-névekedést varnak Kinaban, &m pesszimistabb elorejelzések azt sem tartjak
kizartnak, hogy a novekedés 2 szazalékra lassul. Egyelére ugy tiinik, hogy Kina-
ban marcius masodik felére sikeriilt megallitani a jarvanyt, a cégek kozel 90 szaza-
lékaban Wjraindulhatott a munka. Az orszag f6 gazdasagi partnerei viszont még a
jarvany stlyosbodasanak, a fert6zés tomegessé valasanak fazisaban tartanak, ezért
még egy joO ideig nincs esély a globalis termelési lancok helyreallitasara. A jarvany
lekiizdésében annak is komoly szerepe volt, hogy a termel6iizemek igen gyorsan
at tudtak allni a pillanatnyilag eladhatatlannak bizonyulo termékek gyartasardl az
egészségiigy szamara sziikséges eszkozok (diagnosztikai berendezések, 1élegezte-
tokésziilékek, egyéb korhazi berendezések stb.) és segédeszkdzok (maszkok, vé-
doruhak, kesztylik) eléallitasara. A Covid—19 valsag alatt, majd annak lecsengését
kovetden Kina vilaggazdasagi szerepe varhatoan meg fog valtozni. A termelési-ér-
tékesitési lancok ujragondolasa, atalakitasa folytan a ,,vilag miihelye” szerepkorben
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nem fog tovabb erdsddni, s6t elképzelhetd, hogy egy kicsit gyengiilni is fog a je-
lentdsége, ugyanakkor befektetéként az eddiginél is erésebb befolyasra tesz szert,
mind a mitkodotéke-export terén, mind a likviditasi nehézségekkel kiizd6 allamok
koltségvetéseinek finanszirozasa révén.

A koronavirus az eurodvezet orszagaiban is brutalisan érezteti hatasat. Jelen
optimista prognozisunk szerint — amennyiben az év masodik felében megindul
egyfajta normalizalodas a termelésben — a visszaesés az idén 5,2 szazalék lehet.
Am amennyiben a leallas 4-5 honapra elhuzodik, 8-10 szazalékos novekedéscsok-
kenés is bekdvethet. Minden orszdgban beindultak a valsagot kompenzald intéz-
kedések, azonban ezek csak akkor lehetnek hatasosak, ha az egyéni utakat jaro
kormanyoknak sikeriil a jarvanyt valamilyen modon megfékezniiik, a terjedést
lassitaniuk és a bizalmat helyreallitaniuk. Az EU27 atlagaban az idén 5 szdzalékos
visszaesésre szamitunk, ami pesszimista szcendrio esetén minusz 7,3 szazalékig
is elmehet. Elorejelzéslink rendkiviil sok lefelé mutatdé kockéazatot rejt magaban,
hiszen az olasz ¢s a spanyol gazdasag valsaga a koronavirus kovetkeztében a je-
lenleg vartnal sokkal stlyosabb is lehet. Nemcsak az idei visszaesés, hanem az
allami intézkedések hatasara is olyan foku eladosodas johet létre, amibe az egész
euroovezet belerokkanhat.

Az eurddvezetben a fogyasztoi arak mérsékeltek maradnak. Ebben az olajarak
ujboli visszaesése is szerepet jatszik: az energiaarak augusztus 6ta majdnem fo-
lyamatosan estek, januarban ugyan kicsit emelkedtek, mig februdr—marciusban
ismét esni kezdtek. Februdrban a fogyasztoiar-index 1,2 szazalékot ért el, marci-
usban 0,7 szazalékra siillyedt, tehat valtozatlanul az Europai Kozponti Bank cél-
értéke alatt mozgott, a maginflacié 1,2 szazalékon ingadozik. A jelenlegi helyzet
meglehetdsen bizonytalan: a kereslet csokkenése az drak mérséklédése irdnyaba
hathat, a termelés leallasa azonban aruhidnyokat idézhet eld, ami viszont felfelé
nyombhatja az arakat. A kiilonb6zo korlatozasok kovetkeztében a lakossagi szolgal-
tatasok iranti kereslet er6sen visszaeshet, ami szamos szolgaltato csodjét hozhatja
magaval. Eves atlagban egyel6re az idei évre 1,2 szdzalékos, az EU27 atlagdban 1,4
szazalékos inflacio varhato.

A munkanélkiiliség ujra emelkedni kezd. A recesszio a tavaly még robusztus
munkaerdpiacokat is kikezdi. Az idei évre az eurdzonaban ujra 9-10 szazalék koriili
munkanélkiiliségi rata varhato, az EU27 atlagaban pedig 8,3 szdzalék.

Az euro tovabbra is gyenge. Jelenleg 1,10 USD/EUR koriil mozog, tehat valame-
lyest a tavalyi 1,12 USD/EUR éves atlag alatt. JelentOs valtozasra nem szamitunk.
A gyenge makrogazdasagi fundamentumok, a bizonytalan pénzpiaci helyzet, a vi-
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lagjarvany egyeldre belathatatlan kovetkezményei, parosulva a brexit vart és nem
vart hatasaival, valamint egy esetleges olasz addssagvalsag mind olyan tényezok,
amelyek lefelé nyomjak az eur6 arfolyamat.

A koronavirus a mar tavaly év végén is a recesszid hatdran billegé német gazda-
sagot nagyon sulyos valsagba rantotta. Az IFO konjunktirabarométer idén marcius-
ban dramai mértékben zuhant, 2009 augusztusa 6ta nem volt ilyen alacsony szinten.
Kiilondsen a kovetkezd hat honapra vonatkozo varakozasok romlottak. A visszaesés
minden dgazatot elért. Amennyiben a koronavirus okozta ledllas mdjus elejére meg-
sztinik, ugy nagyjabol 4,5 szazalékos GDP-csékkenéssel lehet szamolni, amennyi-
ben azonban elhuzodik, akar a 10 szazalékos visszaesés sem kizart. Egyelore a ven-
déglatas, a szallodaipar, a 1égi kozlekedés, a szabadidds terméket gyartod agazatok és
az autogyartas a nagy vesztesei a jarvanynak. A munkanélkiiliség emelkedése mar
megindult.

Az Egyesiilt Kiralysag esetében a brexit kedvezétlen hatdsait a koronavirus
gazdasagi kovetkezményei csak felerdsitik. A viszonylag erdteljesen boviilé magan-
fogyasztas volt a konjunkttra legfébb tdmasza az elmutlt hénapokban, azonban a
jarvany hatasara e téren jelentOs visszaesés lesz tapasztalhatd. A munkaerdhiany
problémaja enyhiil, hiszen a gazdasdg ledllasa kovetkeztében munkaerd szabadul
fel. A brexit miatti bizonytalansag kovetkeztében a beruhazasok eddig is stagnaltak,
a jelenlegi helyzetben ez a tendencia tovabb erdsddik. A nettd export negativ, lefelé
hiazva a ndvekedést. 2020-ban az expanziv monetaris és fiskalis politika ellenére
mintegy 3 szazalék kériili gazdasagi visszaesés varhato. A bizonytalansag, a visz-
szafogott beruhdzasi hajlanddsag, a zsugorodé maganfogyasztas és a pesszimista
varakozasok a jellemzd tiinetek.

A kelet-kézép-europai térség orszagai nehéz iddszak elé néznek, mivel kina-
lati és keresleti oldalrol is sokkhatas éri dket. A nagymértékli bedgyazodas miatt
exportkereslet stlyos visszaesésében fog megmutatkozni. Ennek importvonzata is
csokkenni fog ugyan, azonban a kapacitasok kihaszndlatlansdga komoly vallalati
jovedelemcsokkenést idéz eld, ami a multiplikatorhatasok kovetkeztében a lakossa-
gi fogyasztason keresztiil fog lecsapddni. Azok a tagallamok, ahol a belsé piac az
atlagnal nagyobb (Lengyelorszag, Romania), valamelyest védettebbek. Eppen ezért
rendkiviil fontos, hogy a kormanyzatok a fiskalis intézkedésekkel a munkaviszony
¢és a bérek fenntartasat tamogassak, akar a koltségvetési hiany és az allamadossag
elengedésével is. Az Osszes régios orszagban megjelentek mar a stimulalé fiskalis
beavatkozasok, amelyek atlagosan a GDP 2-3 szazalékat érik el. Jelen helyzetben
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meglehetdsen bizonytalan, hogy ez megfelelé mértékii lesz-e, a kockazatok egyér-
telmtien lefelé mutatnak. Idén a régidban a gazdasagi visszaesés 3 és 5 szdazalék
kozott alakulhat.

A magyar gazdasag

A gazdasagi eldrejelz6 szakma most olyan mértékii bizonytalansaggal néz szem-
be, amelyre korabban még soha nem volt példa. A gazdasagi indittatast krizisekkel
ellentétben, amelyek lefolydsa tobbé-kevésbé modellezhetd ¢és kalkuldlhatd, most
egy olyan kiils6, nem gazdasagi jellegii tényez6 dramai hatasat kell felmérni, amely-
nek a kimenetele, id6tartama és mélysége ma még tavolrdl sem ismert.

Eldrejelzésiinkben arra tesziink kisérletet, hogy megbecsiiljiik a jarvany miatti
krizis rombold hatdsanak lehetséges kimenetelét az aprilis elején rendelkezésre 4llo,
szegényes informaciok alapjan. Elérejelzésiink szerint amennyiben a jarvany nydr
kézepén, legkésébb a nyar vegéig lecseng, feloldjak a kijardsi, szdllitasi és egyéb
mozgasi korlatozasokat, és az év utolsé harmaddaban megindul a konszoliddcio, ak-
kor a magyar GDP 2020-ban ,,csak” 5,5 szazalékkal zsugorodik. Ez kifejezetten
optimista becslésnek tekinthetd, inkabb lefelé mutatd kockazatokkal. Amennyiben
a valsag tovabb elhizodik, vagy akar visszatér (amint azt tobb szakérto is josolja),
akkor a visszaesés joval nagyobb, akar 10 sz4zalékos is lehet.

Ez a visszaesés nagyobb, mint a régio legtobb orszagaban, aminek két f6 oka
van. Az egyik a magyar gazdasag kiilondsen erés beagyazottsdga a nemzetkozi ter-
melési lancokba, ami kivaltképp sériilékennyé teszi. Masrészt, mig a tobbi orszag-
ban gyorsan, mar marcius végén jelentés méretii koltségvetési mentécsomagokat
vezettek be, addig a magyar mentécsomag tobb hetet késett, és mérete is csekély
—mar ami kozvetleniil és idoben a valsag dramai hatasanak a tompitasat, a vallalatok
tulélését és munkaerd-megtartd képességének tamogatasat célozza. Emellett az ed-
dig ismert magyar mentécsomagbol kimaradt a teljesen jovedelem nélkiil maradt ré-
tegek megsegitse, ami tovabb erdsiti a fogyasztas amugy is dramaian romlo trend;jét.

Az elsé negyedév varhatoan még viszonylag elfogadhato lesz, 1-1,5 szdzalék ko-
riili novekedéssel. Az els6 két honapban a részadatok még jo képet mutattak, bar az
ipar novekedése kifejezetten lassu volt, az épitdipar termelése pedig mar a valsag
eldtt is visszaesett az el6zd év kimagaslé novekedése utan. A harmadik honapban,
marciusban azonban a rendelkezésre all6 informaciok szerint a leallasok miatt mind-
két agazat kibocsatasa szamottevoen zsugorodott. Az egész elsé negyedévre a ter-
melési komponensek koziil csak a szolgaltatasok terén varunk boviilést, 2 szdzalék
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koriili mértékben. A felhasznalasi oldalon a kiskereskedelmi forgalom novekedése
az elsd két honapban még gyorsabb is volt, mint az eldz6, szintén magas dinamikat
mutatd évben, ami az egész negyedévre jelentds fogyasztasndvekedést implikalt.
Feltehet6leg marciusban sem csokkent a fogyasztas jelentdsen, csupan a szerkezete
valtozott meg. Az élelmiszer-vasarlasok jelentdsen emelkedtek, az egyéb termékeké
és a szolgaltatasoké viszont szamottevoen visszaesett. Az elsd negyedévben ezért
még a haztartasi fogyasztas 4 szazalékos novekedése becsiilhetd.

A masodik negyedévet a mutatok zuhandasa fogja jellemezni valamennyi terme-
I¢ési ¢s felhasznalasi komponens terén; a GDP Osszesitett zsugorodasa feltehetdleg
meghaladja a 10 szazalékot. A munkanélkiiliség mar jelentésiink irdsakor, aprilis
elején rohamosan emelkedett, a haztartasok jelentds része pedig mindenféle jove-
delem nélkiil maradt (alkalmi munkasok, egyéni és kisvallalkozok, katasok stb.).
A masodik negyedévben ezért a fogyasztas, részben a jovedelmek zuhanésa, részben
a szolgaltatasok és a boltok elérhetetlensége (tehat mind a keresleti, mind a kinalati
korlatok) kdvetkeztében jo eséllyel tobb mint 10, a beruhdzasok szintén nagyjabol
10 szazalékkal csokkenhetnek. A nettd export is tovabb romolhat: az aru-kiilkeres-
kedelem tobblete viszont akar emelkedhet is (azaltal, hogy a belfoldi felhasznalas
zsugorodasa kovetkeztében az import jobban csokken, mint az export), a szolgalta-
tasok egyenlege viszont szamottevoen romlik. A szolgaltataskereskedelem legna-
gyobb tétele a turizmus, ennek mind az exportja, mind az importja visszazuhan,
viszont mivel ebben az dgazatban eddig a magyar gazdasag jelentds tobbletet halmo-
zott fel, a tobblet eltliinése rontja az egész szolgaltatasmérleget.

Innentdl kezdve az eldrejelzés — ha lehet — még bizonytalanabb labakon all. Ha
feltételezziik, hogy a nyadr vege felé lassacskdan kezd helyreallni a termelés, akkor a
harmadik negyedévben a GDP csokkenése mar ,,csak” 8 szdzalék koriili lesz, a ne-
gvedik negyedévben pedig 2-3 szdzalék. Eves szinten 2020-ban a lakossagi fogyasz-
tas 4-4,5 szazalékkal, a beruhazasok 6-7 szazalékkal csokkenhetnek.

A termelési komponensek koziil az ipar bruttd termelése a tavalyi 5,4 szazalékos
ndvekedés utan 2020-ban mintegy 10 szdzalékkal eshet vissza. Marcius folyaman mar
leallt az autdipar és szamos kapcsolodd agazat (pl. gumiipar) nagy része. A zsugorodd
kiils és belso kereslet, valamint az ellatasi lanc zavarai nyoman az ipar nagy részére a
visszaesés lesz jellemz6 az idén. Az épitdipar 2019-ben is kiugro, 20 szazalékot meg-
haladé litemben bdéviilt, ami megismételhetetlen, ezért mar a valsag el6tt viszonylag
szerény tovabbi bdviilést lehetett eldrejelezni. Az idén a maganszektor megrendelései-
nek leallasa varhat6, mikdzben az unios finanszirozasu épitési projektek, ha lassabban
is, de folytatodnak, és az allam igyekszik majd sajat forrasaibdl is élénkiteni az agazati
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aktivitast. Az épitGipari agazatban Osszességében 5 szdzalék koriili visszaesés becsiil-
hetd 2020-ban. A lakasépités az utolsd negyedévi fellendiilésnek koszonhetden kozel
20 szazalékkal nétt 2019-ben. Az idei évre mar korabban is csokkenést lehetett varni,
de a jarvany korlilményei kozepette a lakaspiaci kereslet stlyosan vissza fog esni, ami
a lakasépitési aktivitast is még inkabb visszafogja majd. Az ingatlan- és albérleti arak
mar marciusban csokkenésnek indultak, és ez feltehet6leg folytatodik az év folyaman.

A brutto keresetek 2019-ben 11,4 szazalékkal (a kozmunkasok bére nélkiil 10,6 sza-
zalékkal) néttek, ami a realkeresetek dinamikus, 7,8 szazalékos boviilését eredmé-
nyezte. 2019 végi eldrejelzésiinkben mar valamivel lassabb, de még mindig erds bér-
dinamikat vartunk, valamivel 10 szazalék alatti bérndvekedéssel és 6 szazalék koriili
realbér-emelkedéssel. Ezt tamasztotta ala akkor a még mindig er6s munkaeréhiany és
a 8 szazalékos minimalbér-emelés, amely ott is feljebb tolta a béreket, ahol nem volt
kifejezett munkaerdhiany. A jarvany ezt is feliilirta. 2020-ban a vallalatok béremelési
képessége hirtelen lecsokken — a bevételek elmaraddsa miatt —, a munkavallalok alku-
ereje pedig a megugrdé munkanélkiiliség koriilményei kozott meggyengiil. A jarvany
kitorésének és a mozgasi korlatozasok bejelentésének idépontjaban a legtobb cégnél
még nem zarultak le a bértargyalasok, amelyek azéta megakadtak. Ahol azonban az év
elsd két honapjaban megallapodtak a béremelés mértékérdl, ott a megvaltozott helyzetre
hivatkozva ezt is Gjra lehet targyalni, illetve nagyobb mértékiiek lehetnek az elbocsata-
sok. 2020-ban a nomindalis keresetek 5-6 szazalékkal ndhetnek, ez redlértékben 1-2 sza-
zalékos emelkedés. Ugyanakkor a meredek 1étszdmcsdkkenés miatt a nettd redlkereset
tomege nagymeértékben csokkenni fog.

Mivel a vallalatok nagyobbik része abban bizik, hogy a valsag néhany honapig
tart csupan, ezért sok helylitt a torzsgardat igyekeznek megtartani, példaul fizetett
szabadsagra kiildéssel vagy részmunkaidében valo alkalmazassal. Am ez allami se-
gitség nélkiil nem folytatodhat sokdig. A szoban forgo segitség meglehetdsen késon
érkezik — aprilis elejen mar naponta nagyjabol 4 ezren veszitették el az allasukat.
Tovabba a segitség csupan a vallalatok egy nem tulsagosan széles kore szamara ér-
kezik a roviditett munkaidében foglalkoztatashoz kapcsolédd bértdmogatds forma-
jéban.

A haztartasok maganfogyasztasa 2019-ben 4,4 szazalékkal boviilt. Az idei év elején
még pozitiv — marciusban részben panikvasarlasoktol fiitdtt — novekedést az év tovab-
bi részében a fogyasztas visszaesése fogja kovetni. A jovedelmi helyzet romlésa, az
ovatossagi motivum el6térbe keriilése, illetdleg a fogyasztasi lehetdségek besziikiilése
miatt a maganfogyasztas kozel 4 szazalékkal zsugorodhat 2020-ban.
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A nemzetgazdasagi beruhdzasok 13,9 szazalékkal néttek 2019-ben. 2020-ban a ma-
ganberuhazasok nagymértékben visszaesnek, mikozben a kormanyzat 0j beruhazasi
programokkal igyekszik majd csokkenteni az esés mértékét, és az unios finanszirozasu
projektek tobbsége is folytatodik, habar varhatoan vontatottabb iitemben. Eves atlagban
durvan 7 szazalékos visszaesésre szamitunk, amiben a bazishatas is szerepet jatszik.

Tavaly az dru-kiilkereskedelem tobbletének euroértéke mintegy 12 szazalékkal volt
alacsonyabb, mint 2018-ban. 2020-ban a tobblet tovabb csokkenhet vagy stagnalhat, a
meghatarozo trend az aruexport €s -import egyidejii erds visszaesése lesz.

A foglalkoztatottak szima 1 szazalékkal béviilt tavaly. Am e novekedés mar az idei
elsé negyedévben is csokkenésbe fordul, éves atlagban pedig drasztikus, akar /0 szaza-
lékos visszaesésre keriilhet sor 2020-ban. A bizonytalansagot néveli, hogy nem tudni,
a vallalatok mekkora hanyada lesz hajland¢ és képes az (jjonnan megnyitott likviditasi
csatorndk segitségével a bérfizetést az erteljes — esetenként teljes — bevételkiesés ko-
rillményei kozott finanszirozni. A jelentds bevételkiesést elszenvedd cégek szamara a
roviditett munkaidére jard csekély allami tamogatas sem jar. A munkanélkiiliségi rata
a tavalyi 3,4 szazalék utan az idén 8-10 szazalékra ugorhat (a globalis pénziigyi-gaz-
dasagi valsag idején, 2009-2010 forduldjan a munkanélkiiliség 12 szazalékon tetdzott).

A 3,4 szdzalékos magyar fogyasztoi arindex mar 2019-ben is az egyik legmaga-
sabb volt az Eurdpai Unidban. 2020-ban az inflacié ennél magasabb, 3,8-4 szdzalé-
kos lehet. Az arindexre ellentétes iranyu tényezok hatnak.

Egyfeldl az élelmiszerarak rohamos novekedése, ami irant nem lehet kétségiink,
legfeljebb a mértéke lehet kérdéses: tullépi-e az élelmiszer-arindex a 10 szazalékot,
vagy alatta marad? Az élelmiszerek ara mar 2020 els6é két honapjaban is kiugroan
gyors iitemben emelkedett (7,8 szazalék), amit a valsag idején legalabb ekkora, de
inkébb magasabb dremelkedés kovethet. Az import beérkezésének a korlatai (akar a
kinalat, akar a szallitas sziik keresztmetszetei kovetkeztében) mindenképpen a zo6ld-
ség- és gyiimolcsarak gyorsabb emelkedése iranyaba hatnak a kora nyari honapok-
ban. Az élelmiszerarak magas ardinamikajanak a fennmaradasat az is alatamasztja,
hogy mik6zben szinte minden termék és szolgaltatas irdnti fogyasztoi kereslet jelen-
tésen csokken 2020-ban, az élelmiszerek terén ez a legkevésbé varhato.

Masfeldl a vilagpiaci olajarak alacsony szintje lefelé nyomja az inflaciot, és ez
a trend a szakértok szerint az év folyaman is fennmarad, vagy csak csekély mérték-
ben valtozhat. A vilagpiaci olajarak a tapasztalatok szerint nem csak a kozvetleniil
érintett lizemanyag- és vegyipari arak alakuldsara hatnak, hanem a termékek széles
korére, kiemelten a szallitasi koltségek valtozasa kovetkeztében.
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Vérakozasunk szerint a kétféle hatds, azaz az élelmiszerarak jelentds emelke-
dése és az energiadrak csokkenése (a kdzvetett hatasaival egyiitt) bizonyos mérté-
kig kioltja egymast az éves fogyasztoiar-elérejelzésben, bar jelenlegi varakozasaink
szerint az élelmiszerarak felfelé hato nyomdsa erdsebb lesz, mint az olajarak lefelé
hato ereje.

A tobbi arucsoport aranak alakuldsaban szintén ellentétes hatasok érvényesiil-
nek. A forint arfolyamanak drasztikus gyengiilése elvben a magas importtartalmu
arucsoportok (ruhdzkodasi cikkek, tartos fogyasztasi cikkek) arindexét megemel-
né. Ugyanakkor az év hatralévo részében e cikkek irant rendkiviil lanyha kereslet
varhato, ami keresleti oldalrol nem, vagy csak csekély mértékben engedi meg az
arfolyamhatasok érvényesitését.

Erdemes felhivni a figyelmet az arindex mérését megalapozo fogyasztoi kosdr
eltoloddsanak hatasara. A KSH az atlagos arindexet — a nemzetkozi standardoknak
megfeleléen, helyesen — az egyes termékeknek és szolgaltatdsoknak a két évvel ko-
rabbi (2018. évi) fogyasztoi kosarban betdltott részaranyanak a stulyozasaval késziti.
Ez a sztenderd, azaz a masfél-két évvel korabbi fogyasztasi sulyok alkalmazasa al-
talaban nem szokott problémat okozni az aktudlis fogyasztasi arindex szamitasaban,
mivel a kosar 0sszetétele ennyi id6 alatt nem valtozik jelentdsen. 2020-ban azon-
ban a lakossag jovedelmeinek zuhanésa és a kijarasi, valamint a boltnyitvatartasi
korlatozasok kdvetkeztében a fogyasztas szerkezete jelentds mértékben eltolédhat.
A haztartasok tulnyomo része csokkend jovedelmének a korabbindl joval nagyobb
részét lesz kénytelen élelmiszerekre kolteni, ezért az egyéb aruk és szolgaltatasok
vasarlasara joval kevesebb pénz jut. Emellett tobb honapon keresztiil a szolgaltata-
sok elérhetetlensége, a boltok csokkentett nyitva tartasa és a kijarasi korlatozasok
szintén az ¢lelmiszereken kiviili termékek és szolgaltatasok vasarldsanak, valamint
a fogyasztoi kosarban betoltott részaranyanak a csokkenése irdnyaban hatnak.

Amennyiben tehat figyelembe vessziik, hogy 2020-ban a magas arindexu élel-
miszerek sulya a fogyasztdi kosarban a hivatalosan mért 26 szazaléknal joval maga-
sabb lesz (becslésiink szerint 40 szazalék felé kozeledhet), az élvezeti cikkek stlya
pedig nem valtozik, a tobbi terméké és szolgaltatasé ennek megfeleléen csdkken,
akkor az igy becstilt kiadasi szerkezetre vetitett atlagos fogyasztoiar-index legalabb
4,5 szazalék lehet. Vagy még magasabb, attol fliggden, hogy mekkora lesz az élel-
miszerek arindexe. Tovabbi felfelé mutatod kockazatot jelent a 2020. évi arindexben a
kiilfoldi tulajdonu kiskereskedelmi lancokra kivetett extra add, amelynek a fedezetét
ezek a cégek csak értékesitési araik emelésével tudjak kigazdalkodni.
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Foldrengésszerii valtozasokat okoz az idei kéltségvetésben a koronavirus meg-
jelenése, illetve a vilagjarvany visszaszoritasa érdekében meghozott intézkedések
gazdasagi hatasa. A 2020-as koltségvetés készitésekor a kormanyzat 4 szazalé-
kos GDP-novekedéssel és 1 szazalékos koltségvetési hiannyal szamolt. Ehhez ké-
pest az idei évre becsiilt 5,5 szdzalékos GDP-csokkenés mindenfajta kormanyzati
intézkedés nélkil is 5 szazalék feletti koltségvetési hianyt eredményezhet. 4 9-10
szazalékos kiilonbség a GDP tervezett és dltalunk becsiilt novekedési iiteme kozott
4,4 szazalékponttal rontja az éves egyenleget. A kiesé bevétel tobb mint a fele a
munkabérhez kapcsolddd ado- és jarulékbevételek visszaesésébdl szarmazik, mi-
utan a foglalkoztatas jocskan elmarad a koltségvetés készitésekor késziilt progndzi-
soktol. Az egyenlegromlas masik felét a fogyasztasi adok és a vallalati befizetések
csOkkenése okozza, illetve hozzajarul ehhez a kiadési oldalon a kifizetésre keriild
allaskeresési jaradék emelkedése, amelyet szintén a munkaerdpiaci folyamatok moz-
gatnak. Itt érdemes felhivni a figyelmet arra, hogy altalanossadgban a progressziv
jovedelemado-rendszer, illetve a nagyvonalu munkanélkiili-segélyezés, amely az au-
tomatikus stabilizator két fontos eleme, Magyarorszagon kisebb hatasu, mint Eurdpa
mas orszagaiban, tekintve a személyi €s tarsasagi jovedelemado egykulcsos jellegét,
illetve az allaskeresési tamogatas rendkiviil rovid, harom honapos jogosultsagat. Ezt
ugyanakkor részben ellenstulyozhatja — a bizonyos keretek kozott — az inflacidhoz
kotott nyugdijindexalas anticiklikus jellege, hiszen igy valsag idején, a realbérekkel
ellentétben, a nyugdijak vasarloereje kevésbé csokken.

Az aprilis masodik hetéig bejelentett konkrét kormanyzati gazdasagélénkitd in-
tézkedések egyiittesen a GDP koriilbeliil 1 szazalékat érik el, ami csupan a toredéke
a legtdbb uniods tagallamban meghirdetett program nagysaganak. Az intézkedések
talnyomo része ugyanis a koltségvetési forrasok atcsoportositasabol szarmazik. Pe-
dig a rovid tavu gazdasagélénkités egyik feltétele \1j forrasok bevonasa lenne a gaz-
dasagba.

A koltségvetési hiany emelkedése, a gazdasag visszaesése €s a forint arfolyama-
nak gyengiilése egyarant az addssdgrata névekedésének irdnyaba mutat. A tavaly
év végi 66,3 szazalékrol 2020 végére a varakozasaink szerint 74 szazalék kézelébe
emelkedhet a GDP-aranyos allamadossag.
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Magyar Nemzeti Bank:

A Kkoronavirus-jarvany kovetkeztében uj
meccs kezdodott a vilagban — Cél a V alaku
kilabalas*

HAJNAL MIHALY

Hazankban 2018-at kévetoen a 2019-es gazdasagi novekedés is kozel 5 szdzalékos
értéket mutatott. Ezzel Magyarorszag az eurdpai orszagok novekedési rangsoranak
élmezényében szerepelt, és folytatodott a redlgazdasagi felzarkozads az eurddvezet-
hez. 2020 elsé honapjanak adatai alapjan minden esély megvolt rd, hogy a dinamikus
novekedeés az idei évben is tovabb folytatodjon, azonban a gyorsan globalissa valt
koronavirus-jarvany alapjaiban vj helyzetet teremtett a vilaggazdasdagban.

A virus legyengiilt allapotban érte el a vilaggazdasagot, mikozben az elmult
fél évszazad globalizaciojanak legérzékenyebb pontjait tamadta meg. A rendkiviili
kérnyezetben a gazdasagpolitika szamara nem lehet mas cél, mint az egészségiigyi
védekezés tamogatdasa, a gazdasag vedelmével a hosszu tavu hatdsok elkeriilése, és
az ujraindulast megfeleléen eldkészitve egy V alaku kilabalds elékészitése. A kild-
balas szempontjabol harom tényezd sorsdontd: az indulo fundamentalis helyzet, a
megfelelo gazdasagpolitikai mozgasteér, illetve a valsagkezelés mindsége. Magyar-
orszagon minden adott a V alak eléréséhez.

Varakozasaink alapjan a makrogazdasagi adatokat az idei évben vdirhatéan
Jjelentds valtozékonysag és kettosség fogja jellemezni. 2020 elsé felében a korona-
virus-jarvany negativ gazdasagi hatdsai miatt a névekedés érdemben lassul, a ma-
sodik negyedévben a GDP csokkenhet, majd az év masodik felét6l a negativ hatasok
kifutasaval és a korabban kiesé gazdasagi aktivitas helyreallitasaval a hazai ndve-
kedés, a munkaerdpiac, a hitelezés és a kiilkereskedelem is ujra élénkiil.

Az év elsé honapjaiban a hazai fogyasztoiar-index a régio tobb orszdagdhoz ha-
sonloan néhany, a vilagpiaci folyamatoknak erdsen kitett, valtozékony aralakuldsu
tétel kévetkeztében datmenetileg a jegybanki toleranciasav folé emelkedett. A vilag-
piaci nyersanyagarak — foként a kdolajé — szamottevd csokkenése kovetkeztében

* Az elemzés az MNB 2020. marciusi Inflacios jelentése alapjan késziilt.
https://doi.org/10.47630/KULG.2020.64.3-4.25

Hajnal Mihaly, a Magyar Nemzeti Bank vezetd kozgazdasagi elemzgje. E-mail: hajnalm@mnb.hu
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az inflacio varakozasaink alapjan rovid tavon a toleranciasavban alakul, és gyors
titemben a 3 szazalékos jegybanki cél ala csokken.

Ahonnan indulunk — 2019, egy ujabb sikeres év

A hazai gazdasagi kibocsatas 2019 egészében 4,9 szazalékkal boviilt, ezzel az
eurdpai ndvekedési rangsor élmezOnyébe tartozott, csupan az ir GDP novekedése
elézte meg. Mindezek hatdsara folytatodott a 2013 6ta megfigyelhetd redlgazdasagi
felzarkozas az eurdpai gazdasagokhoz. Raadésul tavaly és az elmult két év atlaga-
ban a felzarkozas iiteme meghaladta a megcélzott 2-3 szazalékos ndvekedési tobb-
letet: 2019-ben ez az érték 3,7 szazalékpont, mig két év atlagaban 3,3 szazalékpont
volt. A gazdasagi novekedést felhasznalasi oldalon elsdsorban a beruhdzasok és a
fogyasztas, termelési oldalon a piaci szolgaltatasok, valamint az épit6ipari €s ipari
agazatok tadmogattak. A bels6 keresleti tételek ndvekedésével 6sszhangban az aru-
import boviilési iiteme meghaladta a kivitel novekedését. A negativ aruegyenleget a
valtozatlanul pozitiv szolgéltatdsegyenleg nagy részben ellensulyozta.

A bels6 felhasznalasi tételek valtozatlanul jelentdsen hozzéjarultak a noveke-
déshez. A finanszirozasi folyamatok 2019-ben is kedvezden alakultak, és a pozi-
tiv ndvekedési impulzusok kozel kétharmada a hitelpiac feldl érkezett. A vallalati
¢és a kkv-hitelek két szamjegyli boviilése a magas kapacitaskihasznaltsaggal és az
alacsony kamatkornyezettel parhuzamosan nagymértékben hozzajarult a vallalati
beruhazasok és a GDP emelkedéséhez, aminek hatasat a 2019 juliusatol elérhetd
Novekedési Kotvényprogram fokozta, tovabbi 450 milliard forintos keretdsszegben
biztositva forrast a cégek szdmara. Mindezek hatdséara a hazai beruhazasi rata 2019-
ben 28,6 szazalékon alakult, ezzel eurdpai 6sszevetésben az élmezénybe tartozik.

A magyar gazdasag a munkaerdpiaci fordulat kdvetkeztében az elmult években
megkdzelitette a teljes foglalkoztatas allapotat, a nemzetgazdasagi foglalkoztatottak
szdma meghaladta a 4,5 milli6 f6t (ez historikus csucs). 2019-ben folytatddott a nem-
zetgazdasagi brutto atlagkeresetek két szamjegyli novekedése, amit a bérezési alap-
folyamatot meghatarozo, historikusan feszes munkaerdpiaci kornyezet mellett a mi-
nimalbér és a garantalt bérminimum emelése, valamint a szocialis hozzajarulasi ado
csOkkentése is magyardaz. Az Otszazalékos boviilést mutatd lakossagi fogyasztast
a haztartasok magasabb rendelkezésre allo jovedelme mellett a juliusban elinditott
babavaro tamogatashoz kapcsolodo hitelfelvétel is eldsegitette. A program keretében
decemberrel bezarolag kdzel 500 milliard forint értékben kotottek szerzodéseket a
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fiatal hazasparok. Ezzel parhuzamosan a haztartasok beruhdzasi aktivitdsa is dina-
mikus novekedést mutatott, 2019 egészében 21 ezer ujonnan épiilt lakast adtak at.

Az elmult idészakban a volatilis, a vilagpiaci nyersanyagarak mozgasara érzé-
keny tételek (lizemanyag, élelmiszer) a hazai inflacié szokasosnal nagyobb valtozé-
konyséagat okoztak. A feldolgozatlan élelmiszerek 4rainak valtozékonysagaban az év
masodik felében szerepet jatszott az afrikai sertéspestis kdvetkeztében megemelke-
do sertéshus, valamint a szezonalis élelmiszerek ardinamikaja. Az lizemanyagarak a
vilagpiaci olajarak valtozékonysagat lekdvetve alakultak az év soran. Osszességében
az inflaci6 az év elején a toleranciasav 2015-06s bevezetését kdvetden eldszor emelke-
dett a sav fol¢, és februarban 4,4 szazalékon alakult, mig a tavalyi év egészét tekint-
ve 3,4 szazalékos értéket mutatott. Az inflacios tendenciakat megragado, adosziirt
maginflacio az élénk bérezéssel és a belso kereslettel 6sszhangban februarra 3,8 sza-
zalékra emelkedett. A mutaténak az év masodik felében bekdvetkezett emelkedését
els@sorban a feldolgozott hus- és tejtermékek arvaltozasa miatt névo feldolgozott
¢lelmiszerek ara hajtotta.

A koronavirus-jarvany minden korabbi forgatokonyvet teljesen atirt

A globalis novekedés 2019-ben 2,9 szazalékon alakult, mely a 2008—2009-es
globélis gazdasagi valsag ota a legalacsonyabb érték. Igy a 2020 elején megjelent
koronavirus-jarvany a vilaggazdasagot legyengiilt allapotban érte. A fert6zés kovet-
keztében a gazdasagi kilatasok a korabbiaknal nagysagrendileg bizonytalanabbak-
ka valtak, a feltételek naprol napra valtoznak. A jarvany hatasara kialakult bizalmi
hiany az elmult hetek soran pénziigyi és gazdasagi krizissé terebélyesedett, amely
szamos csatornan keresztiil befolyasolja a gazdasagi 6koszisztémat. Keresleti oldal-
rol a szamottevden visszaeso turizmus, a tartos fogyasztasi cikkek vasarlasanak és a
beruhdzasoknak az elhalasztasa; kinalati oldalrdl az ellatasi lancok szakadasa; mig
a gazdasagpszichologiai oldalrdl a kockéazatvallaldsi hajlandosag csokkenése lehet a
meghataroz6. A jarvany hatasai raadasul érdemben nagyobbak lehetnek a korabbi
hasonl6 esetekhez képest (pl.: SARS), hiszen a vilaggazdasag joval integraltabba
valt az idok soran. A krizis hatasai jelenleg még makrogazdasagi adatokon nehezen
szdmszerlsithetdk, viszont az eldretekintd bizalmi indexek mar historikus mély-
pontjukra estek, az Gj munkanélkiilisegély-kérelmet benyujtok szama az Egyesiilt
Allamokban soha nem latott magassagokba szokétt, valamint a VIX index is érdem-
ben emelkedett.
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A valsagok és az azokbol valo kilabalas jellemzoik alapjan kiilonboz6 alakot olt-
hetnek. A szakirodalom megkiilonbozteti a V, W, L, U alakt valsagokat. A helyre-
allas minésége és gyorsasaga alapvetden harom kulcstényez6tol fligg megitélésiink
alapjan. Egyrészrdl fontos, hogy a valsadg az adott gazdasdgot milyen fundamentalis
helyzetben éri. Emellett elengedhetetlen a megfeleld gazdasagpolitikai mozgastér.
Végezetiil pedig a valsagkezelés mindsége is kulcstényezd a helyreallas sebességét
illetéen.

A fent emlitett harom kulcstényez6t kiillon-kiilon megvizsgalva lesziirhetd,
hogy hazank indul6 pozicidja biztatd. Hazank az elmult szdz évben nem vagott még
bele egy globalis valsaghelyzet kezelésébe a jelenlegihez hasonld, erés fundamen-
tumokkal. Az egyensulyi mutatok stabilak, a netto kiilsé addossag eltiindben van,
nincs lakossagi devizahitel-allomany, csdokkend palyan az allamadossag, raadasul
a koltségvetés hianya folyamatosan alacsony volt az utdbbi nyolc évben. Mindezek
hatasara a gazdasagpolitika mozgastere is igen jelentds, megfelel6 beavatkozasi po-
tenciallal bir. Mindehhez hozzajarul az is, hogy a Magyar Nemzeti Bank, szemben
mas jegybankok gyakorlataval, az elmult években szilkitette jegybankmérlegét, igy
¢ tekintetben is érdemi mozgastér &ll rendelkezésre. Osszességében tehat elmondha-
to, hogy jelenleg minden okunk megvan abban bizni, hogy a jarvany lecsengésével
(majdnem) ott folytatjuk, ahol abbahagytuk, és jo eséllyel egy V alaku lefutassal
keriiliink ki a valsagbol.

A globdlis jarvanyhelyzet gazdasagi kovetkezményeit illetéen a legfontosabb
kérdés, hogy milyen sulyosan ¢és milyen hosszan all fenn az egészségligyi veszély-
helyzet. A marciusi Inflacios jelentés alappalyajaban azzal a feltevéssel éltiink, hogy
a koronavirus enyhe és atmeneti hatasokkal bir a hazai és a vilaggazdasag novekedé-
sére nézve, persze a kilabalds sebessége még igy is régionként eltérd lehet. A 2020-as
év novekedési szempontbdl kétarct lehet. Mig az elsé fél évben — foként a masodik
negyedévben — a karantén ¢€s a gyarleallasok kovetkeztében érdemi visszaesés valo-
szinlsithetd, addig 2020 végén a gazdasag Gjraindulasara és a korabban elhalasztott
aktivitas visszapotlasara szamitunk. Természetesen a jelenleg rohamosan valtozo
kornyezet nagyfoku bizonytalansdgokat hordoz a makrogazdasagi adatokra nézve, a
prognozisokat is naprol napra befolyasolva. A gazdasagpolitika feladata jelenleg ket-
tos: els6ként az egészségiigyi védekezéshez sziikséges forrasok biztositasa, a karok
enyhitése és a gazdasagok stabilizalasa. Ezt kdveti masodik vonalként a novekedési
potencial szempontjabol fontos képzett munkaerd és a hatékony vallalati kapacita-
sok megdrzése, tovabba a felkésziilés a gazdasag zokkenémentes ujrainditasara.
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A kialakult helyzet hatdsaiban leginkabb egy természeti katasztrofahoz hason-
lithat6, ahol szamszerii prognozist késziteni szinte lehetetlen. Emiatt atmenetileg
szakitottunk azzal a gyakorlattal, hogy egy Kkitiintetett alappalya koré épitjiik a
prognozisunkat. Jelenlegi elérejelzésiink minden valtozo esetében egy tartomanyt
ad meg, amit két egymadssal egyenrangu palya alapjan hatdroztunk meg. Hangs-
lyozzuk, hogy az alappalydink mogotti informacios bazis a marcius eleji, a virus
magyarorszagi megjelenésének idépontja koriili allapotot tiikkrozi. Ezek a kilatasok
a magyar gazdasag 2-3 szazalék kozotti novekedését vetitik elére, azonban a gaz-
dasag Gjraindulasa 2021-ben a bazishatasok kdvetkeztében is érdemi visszapattanast
fog hozni.

A jarvany terjedése a makrogazdasagi kornyezetben altalaban megszokott line-
aris hatasok helyett er6s nem linearis hatasokkal jelentkezik, ami az dgazatok széles
korében szinte azonnal teljes leallasokat is okozhat. Eldrejelzésiink elkészitése soran
ugy szamoltunk, hogy a koronavirus hatasainak leginkabb kitett agazatok egyhavi
leallasa jelentdsen visszafoghatja a gazdasagi novekedést. A jarmuigyartas, a turiz-
mus, a kulturalis szolgaltatasok, valamint a szallitmanyozasi szektor vart visszaesé-
se Osszességében 0,9—-1,3 szazalékponttal mérsékelheti a hazai GDP-t. Eldretekintve
arra szamitunk, hogy egy idén bekdvetkezd szamottevobb visszaesés erdsebb fel-
pattanast okozhat a jové évi gazdasagi ndvekedésben. A haztartasok fogyasztasa
tovabbra is a gazdasagi novekedés legfontosabb tényezdje marad, bar béviilésének
iiteme mérséklddik a kordbbi idészakokban latott értékekhez képest. A fokozodo
bizonytalansag hatdsdra az ovatossagi motivum szerepe a szektor viselkedésében
er6sodik, igy a lakossagi megtakaritasok varhatoan emelkednek.

Az lizemanyagarak szamottevo csokkenése — kizarolag marcius hdnapban 85 fo-
rinttal mérséklddtek a benzinarak — kdvetkeztében az inflacid varakozasaink alapjan
rovid tavon a toleranciasadvban alakul, majd gyors litemben a 3 szdzalékos jegybanki
cél ala csokken. A koronavirus okozta mérséklodé gazdasagi aktivitas kovetkezté-
ben altalanosan visszafogottabb kiilsé keresletre és inflaciora szamitunk, ami elso-
sorban az iparcikkek 4razasat fogja vissza. A gyengiild hazai konjunktuara és a las-
sul6 bérdinamika a piaci szolgaltatasok esetében is alacsonyabb arazasi magatartast
okozhat. Az elérejelzési horizonton a koronavirus negativ gazdasagi kévetkezmé-
nyeinek, illetve a romlé kiilsé konjunktira hatdsainak enyhiilését kovetéen a bels
kereslet 4jboli erdsddésére, és bazishatdsok miatt az drdinamika dtmeneti emelkedé-
sére szamitunk. Igy el6rejelzésiink szerint az inflicié az eldrejelzési horizont végén
a 3 szazalékos inflacids célon stabilizalodik.
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Az elorejelzo jelenleg a megszokottnal joval nehezebb helyzetben van. A prog-
nozisokat hétrol hétre, naprol napra, percrol percre lehetne valtoztatni. Ennek meg-
felelben a novekedés is tag hatdrok kozétt mozoghat. Igy szokdsainktdl eltérve két,
egymassal gyakorlatilag egyenrangu (hasonlo valdsziniiségii) palyat ismertetiink a
tovabbiakban: az alappalyan 0,3 szazalékos, mig az alternativ palyan 4,8 szdzalé-
kos visszaeséssel szamolunk. Becslésiink elkészitése sordn figyelembe vettiik azt is,
hogy lesznek gazdasagélénkito kormanyzati intézkedések, de ezek tartalma a kézirat
lezarasakor még nem ismert. A gazdasag palydjanak szempontjabol meghatdrozo
lesz, hogy a jarvanyhelyzet mennyire huzodik el, azaz a gazdasag mennyire tartosan
nem tud normalisan miikédni: akar jogszabalyi korlatozasok, akar a kiilsé kereslet
zsugorodadsa, akar a kiilfoldrél meg nem érkezd alapanyagok miatt.

Bevezetés

2020 elején bekdvetkezett az, amirdl mar évek oOta beszéltiink: eljott a valsag
iddszaka. Tudtuk, hogy elébb-utdbb bekovetkezik majd egy valsag, mivel a torténe-
lemben a konjunktirakat mindig visszaesések kovették, a bizonytalansagi tényezo
minden esetben az id6 és a kivalto ok volt. Ezuttal nagyon gy tlinik, hogy a valsag
f6 oka nem a pénziigyi szektorbol vagy a redlgazdasagbol érkezik, hanem a termé-
szetbdl, egy virus form4jaban. Ugyanakkor a valsdgot nem maga a virus, hanem
az annak megfékezéséért hozott egészségiigyi intézkedések, valamint a tarsadalmi
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reakci6 valtotta ki. De ez jol is van igy, a gazdasag sosem élvezhet elsObbséget az
emberéletekkel szemben.

A kozgazdaszok feladata ilyen esetben kettds: egyrészt felmérni a varhato gaz-
dasagi hatasokat, masrészt tanacsot adni a gazdasagi dontéshozok részére a tar-
sadalmi és gazdasagi karok mérséklése érdekében. Jelen cikkiink célja az eldbbi.
Ugyanakkor a feladatunk nem egyszerii, tulsagosan sok a bizonytalansagi tényezd,
amelyeket figyelembe kell venniink az elérejelzés készitése soran. A kiindulasi pont
azonban minden elérejelzés esetén ugyanaz: mérjiik fel, milyen helyzetben érte a
koronavirus a vilaggazdasagot és Magyarorszagot.

Nemzetkozi folyamatok

Magyarorszag kis, nyitott gazdasag, igy a helyzet megitélés¢hez érdemes elsd-
ként minden esetben a nemzetkozi folyamatokat attekinteni.

Az USA gazdasaga 2019-ben 2,3 szazalékkal boviilt, ami elmarad a 2018-as
2,9 szazalékos novekedéstdl. Lassult az Eurdpai Unid novekedési iiteme is, a
2018-as 2 szazalékrol 1,5 szazalékra. A haztartdsok fogyasztdsa 1,5 szazalékkal, a
beruhazasok 5 szazalékkal, mig a kormanyzati kiadasok 2 szazalékkal emelkedtek.
A harom tényez6 hozzajarulasa igy a béviiléshez rendre 0,83, 1,02 és 0,4 szazalék-
pont volt. A kiilkereskedelmi mérleg ugyanakkor 0,31 szdzalékponttal lassitotta a
novekedést, az import 3,7 szazalékos és az export 2,7 szazalékos boviilésének ere-
dojeként. A tagorszagok kozott a jelentds eltérések a novekedési rataban fennmarad-
tak, bar bizonyos szempontbol kedvezd, hogy a kés6bb csatlakozott, kevésbé fejlett
tagallamok fokozatosan felzarkéznak. Ugyanakkor a német 0,6 szdzalékos, az olasz
0,3 sz4zalékos vagy a francia 1,3 szazalékos ndvekedés rossz kiinduldpontot jelent a
jelenlegi valsag tiikrében.

A Fed Nyiltpiaci Bizottsaga (FOMC) a tavalyi évben harom alkalommal is
kamatot csokkentett, igy a koronavirus-jarvany kitdrésekor az iranyad¢ rata az
1,5-1,75 szazalékos savban allt az USA-ban. A Fed mar a tavalyi 1épések okaként
is a céltol elmarado inflaciot jeldlte meg, annak ellenére, hogy a foglalkoztatas és
a haztartasok fogyasztasa a vilag legnagyobb gazdasagaban valtozatlanul béviilt.
A korabbi évek soran felépitett monetaris politikai mozgasteret ugyanakkor a Fed
gyorsan felélte: marciusban két soron kiviili kamatdontés keretében 0 szazalékra
csokkentette irdnyado ratajat, valamint repomiiveleteket, dollar-swap tendereket €s
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az eszkozvasarlasi program Gjrainditasat is bejelentette. Mindezen 1épések egyiittes
célja a piaci likviditas biztositasa és a vallalati hitelezés timogatasa volt.

Az Eurodpai Kozponti Bank (EKB) mar a 2019-es évet is 0 szazalékos irany-
ado rataval kezdte, igy szeptemberi iilésén csak a betéti kamatot tudta csokkenteni
0,1 szazalékponttal —0,5 szazalékra. Ezen feliil novemberben havi 20 millidrd eurds
itemmel Gjrainditotta eszkdzvasarlasi programjat, amelyet 2018 végén allitott csak
le. Ebbdl is latszik, hogy az EKB Iényegében eszk6zok nélkiil 1épett be a valsagba.
Az immar Christine Lagarde vezette intézmény marciusi iilésén bejelentett ugyan
egy 4j TLTRO programot, valamint novelte eszkdzvasarlasi programjanak iitemét,
és egy Uj eszkozvasarlasi programot (PEPP) is meghirdetett, azonban ezek, a ko-
rabbiak tapasztalataibol kiindulva, varhatéan egyiittesen sem lesznek elegendok
az eur6zona problémainak kezelésére. Az EKB, szemben a Feddel, nem épitett ki
mozgasteret az elmilt években (nem is tudott), igy a valsdgra sem képes érdemben
reagalni. Az az eurdzonaban egyértelmiien a fiskalis politika feladata lesz.

A régids jegybankok koziil a Lengyel Nemzeti Bank tavaly sem valtoztatott
iranyadoé ratajan, annak ellenére sem, hogy az inflacio kismértékben a 2,5 szazalé-
kos cél folott alakult Lengyelorszagban. A koronavirusra vélaszul viszont a jegybank
50 bazisponttal 1,0 szazalékra csokkentette az alapkamatot, amely mellett sziikitette
a kamatfolyosot, mérsékelte a tartalékratat és masodpiaci allampapir-vasarlasi prog-
ramot jelentett be. A Cseh Nemzeti Bank ezzel szemben a tavalyi évben és az idei
¢év elején is emelte irdnyado ratajat a cél folé emelkedd inflacié miatt. Ugyanakkor a
koronavirus kitorése utan két 1épésben, 6sszesen 1,25 szazalékponttal 1,0 szazalékra
csokkentette alapkamatat. Vagyis a régios jegybankok is gyorsan valaszoltak a ko-
ronavirus-valsagra, azonban a reakcidé mértékét nagyban meghatarozta a korabban
kiépitett mozgastér.

A benchmarkként szolgalé Brent kdolaj hordonkénti ara a januari 60,2 dollarrol
aprilisra 71,6 dollarra nétt, majd kisebb ingadozasokkal decemberig 65,2 dollarra
csokkent. Az idei év elején ugyanakkor az olaj ara jelentds cs6kkenésnek indult:
marcius végén kicsivel 20 dollar folott alakult az 4r. E mogott egyrészt a koronavirus
miatti vilaggazdasagi lassulés all, de jelentds szerepe volt annak is, hogy az OPEC
ilésén Szaud-Arabia és Oroszorszag nem tudott megegyezni a kitermelés csokken-
tésérdl. Az Eurdpai Unidban az inflacié a 2018-as 1,9 szazalékrol 1,5 szazalékra las-
sult. Az arszinvonal-emelkedést els6sorban az élelmiszerarak huztdk, mig az ipari
termékek vagy az lizemanyagarak visszafogtak azt. Mérséklddést mutatott az inf-
laci6é az USA-ban is: a fogyasztoi arak a tavalyi évben 1,8 szdzalékkal emelkedtek,
szemben a megel6z6 évi 2,4 szazalékkal. Vagyis a koronavirus alacsony inflacios
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kornyezetben érte mind az Eurdpai Unidt, mind az USA-t, igy hozzéjarult ahhoz
is, hogy a 2008-as valsaghoz viszonyitva a monetaris politikai mozgastér sokkal
szlikosebb volt.

Az eurdzona varhatdé novekedésére vonatkozoan jelenleg a koronavirus okoz-
ta bizonytalansag nyomdan szinte lehetetlen megbizhato elorejelzést talalni. Inté-
zetiink alapvetden az Eurdpai Bizottsag és az EKB el6rejelzéseit szokta felhasz-
nalni. Ugyanakkor az el6bbi jelenleg még nem érhetd el, mig az utdbbi a marciusi
kamatdontd iilésén publikalta ugyan az elérejelzését, azonban az ahhoz felhasznalt
adatbazist februar kozepén zarta. gy a koronavirus eurdpai elterjedése még nem
jelenik meg benne, csak a Kindra gyakorolt hatas. Az elérejelzésben a jegybank arra
szamitott, hogy az eurdézona gazdasaga az idei évben mindossze 0,8 szazalékkal no-
vekszik, ami 2022-ig is csak 1,4 szazalékra gyorsul. Az inflacié esetében azzal sza-
molt, hogy az idei 1,1 szazalékos rata a kovetkezo két év soran is csak 1,6 szazalékig
gyorsul, azaz joval a jegybanki cél alatt marad. Azota a jegybank eloljardi olyan
nyilatkozatokat is tettek, hogy a virus miatt akar 5 szazalékkal is visszaeshet az
eur6dzona gazdasaga az idei évben.

A magyar gazdasag jelenlegi helyzete

2019-ben tovabb folytatodott hazankban a dinamikus boviilés: 4,9 szazalékkal
n6tt a magyar gazdasag az eldz6é év azonos id6szakahoz képest. Ezzel Magyaror-
szag a masodik legmagasabb mutatét érte el az Eurépai Unidban, minddssze fror-
szag 5,5 szazalékos boviilése haladta meg a teljesitményét. A tavalyi boviilés még
az elemz6i varakozasokat is érdemben feliilmulta: a Reuters elemzd6i konszenzusa
3,7 szazalékos, az Eurdpai Bizottsag 3,4 szazalékos, mig az OECD 3,9 szazalékos
novekedést vart 2018 végén. Az elmult években tapasztalt dinamikus boviilés azon-
ban az idei évben a koronavirus-jarvany miatt varhatéan megtorik, az elemzok vara-
kozasa alapjan recesszioba fordulhat.

A tavalyi évben termelési oldalrdl nézve a legtobb nemzetgazdasagi 4g hoz-
zéjarult a boviiléshez. A legnagyobb mértékben a szolgaltatasok tamogattak a
novekedést: az agazat teljesitménye 4,2 szazalékkal nétt, igy 2,3 szazalékpontot
adott a bdviilés liteméhez. Mig az 5 szazalékkal ndvekvo ipari teljesitmény, valamint
a 21,4 szazalékkal b6viild épitdipar 1-1 szdzalékponttal jarult hozzé a gazdasagi no-
vekedéshez. Az épitdipar tekintetében a vallalkozasok novekvd beruhazasai mellett
a kedvezményes, 5 szazalékos afakulcs, valamint a csaladi otthonteremtési kedvez-
mény eredményeképpen megépiild lakasokat érdemes kiemelni: Magyarorszagon
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2019-ben 21 127 1j lakas épiilt, 19,5 szazalékkal tobb mint 2018-ban, és 2009 6ta ez
a legmagasabb adat.

A novekedés motorja felhasznalasi oldalrél nézve valtozatlanul a haztartasok
fogyasztasa, illetve a bruttd alloeszkoz-felhalmozas volt: az elébbi éves alapon
5 szazalékkal, mig utobbi 15,3 szazalékkal emelkedett. gy 2,4 és 3,9 szazalékponttal
jarultak hozza a boviiléshez. A haztartasok fogyasztasa hatterében a dinamikusan
emelkedd bérek, tovabba a novekvd foglalkoztatas huzodott meg. A beruhazasok
boviilését az unids forrasok felhasznalasa, a vallalkozasok beruhazasai, valamint a
lakas- és egyéb ingatlanberuhdzasok tAmogattak.

A kiilkereskedelmi mérleg valtozatlanul fékezte a novekedést a tavalyi évben
is: Osszességében 0,4 szazalékponttal. Ennek hatterében az export 6 szazalékos és
az import 6,9 szazalékos béviilése huizodott meg. Elébbit a kiilsé kereslet ndveke-
dése, illetve a kapacitasndveld beruhazasok, mig utobbit az export boviilésén tul a
fogyasztas és a beruhdzas emelkedése indukalta.

Folytatodott a béviilés a munkaerdpiacon is 2019-ben, bar a ndvekedés iiteme
lassult. A foglalkoztatottak szama egy év alatt 43 ezer fével 4 millié 512 ezer fére
emelkedett. A foglalkoztatasi rata ennek eredményeként a 15—74 éves korosztalyban
60,8 szazalékra emelkedett, ami Iényegében megfelel a hasonld uniés mutatdnak,
mikdzben 2010-ben még 8,5 szazalékponttal elmaradt attol. Az elsédleges munka-
erépiacon foglalkoztatottak szama 68 ezer fével, mig a kiilfoldi telephelyen munkat
vallaloké 11 ezer fovel ndvekedett, ugyanakkor tovabb csokkent a kozfoglalkoztatas
keretében dolgozok 1étszama, 6sszesen 37 ezer fovel 111 ezer fore.

A bérek 2019-ben is dinamikusan néttek, atlagosan 11,4 szazalékkal, aminek
hatterében a minimalbér és a garantalt bérminimum 8-8 szazalékos emelése, a szo-
cialis hozzajarulasi ado juliusi 2 szazalékpontos csokkentése, illetdleg a koltségveté-
si szféra bérrendezései huzodtak meg. A netto atlagkereset nemzetgazdasagi szinten
2446 ezer forintra, a csaladi adokedvezményt is figyelembe véve pedig 252,1 ezer fo-
rintra emelkedett. Ez realértéken 7,7 szdzalékos ndvekedést jelent. Osszességében a
netto realkereset 2010 6ta 51,8 szazalékkal nott.

Nem valtoztatott monetaris politikajan a Magyar Nemzeti Bank tavaly, annak
ellenére sem, hogy az inflacio6 szinte az év egészében a jegybanki cél folott alakult,
sOt az idei év elején még a toleranciasavbol is kilépett. 2019-ben a fogyasztoiar-emel-
kedés 3,4 szazalékot tett ki 2018-hoz viszonyitva, mig idén februarban 4,4 szdzalé¢k-
ra gyorsult. E mogott egyrészt a dinamikus béremelkedés koltségfelhajtd hatasa,
valamint az extrém laza monetaris politika miatt bekovetkezett arfolyamgyengii-
1és allt: a forint eurdhoz viszonyitott arfolyama a 2018-as 318,9-es szintrdl 325,4-re
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gyengiilt, mig az idei év elején 330 folé is emelkedett. A jegybank ugyanakkor az
1-t6l 12 honapig terjedd futamidejii FX-swapok tendereinek, mennyiségeinek mo-
dositasaval folyamatosan beavatkozott a piaci folyamatokba, hogy a piaci likviditas
befolyasolasan keresztiil hatast gyakoroljon a rovid hozamokra.

Az allampapirpiaci hozamok a tavalyi év egészét tekintve csokkentek. 2019 vé-
gén egyéves lejaratig nulla szdzalékon alakult a mésodpiaci referenciahozam, de
a 10 éves allampapir hozama is csupan 2 szazalékon allt, mig 2018 végén még
3 szazalékon. A hozamok csokkenésében kozrejatszott, hogy 2019 februarjaban az
S&P ¢és a Fitch is felmindsitette a magyar allamadodssag besorolasat. Ugyanakkor
jelentds szerepe lehetett a Magyar Allampapir Plusz bevezetésének, amely amellett,
hogy 0sztonzi a lakossagi megtakaritasokat, a kiemelked6 kereslet miatt csokkenti
az intézményi befektetdk szerepét, a visszaesd kinalat pedig kedvezden hat a hoza-
mokra.

Az allamhaztartds kdzponti alrendszere a 2019. évi elézetes pénzforgalmi mér-
leg alapjan 1 219 milliard forintos hidnnyal zart, amely 232,6 milliard forinttal ma-
radt el a 2018. évi adattol. Ehhez a kdzponti koltségvetés 1023,8 milliard forint, a
tarsadalombiztositds pénziigyi alapjai pedig 234,9 milliard forint deficittel, mig az
elkiilonitett allami pénzalapok 39,6 milliard forint tobblettel jarultak hozza. A tava-
lyi év egészére jelzett, elézetes pénzforgalmi hiany 22,1 szazalékkal haladta meg az
eldiranyzatban foglalt 998,4 milliard forintos cé€lt, amit fleg a koltségvetési szervek
kiadasainak tulteljesiilése indokolt. Bar az eredményszemléletli hidny a tervezett
1,8 szazaléknal magasabban, 2 szdzalé¢kon alakult, Magyarorszag immaron nyolca-
dik éve nem 1épi tl a maastrichti kritériumok kozt megadott 3 szazalékos korlatot.

Koltségvetési szempontbdl az év egészét a vartnal is kedvezobb realgazdasagi
folyamatok, a hatéves bérmegallapodas addbevétel-generalo hatdsa, a Gazdasagvé-
delmi és Csaladvédelmi Akcioterv életbe Iéptetett intézkedései, valamint a hazai €s
uniés forrasbol megvaldsuld projektek hataroztdk meg. Az unios iranyelvnek valo
megfelelés érdekében két 1épcsdben tovabb emelkedett a dohanytermékeket terheld
jovedéki ado, ezenfelill a népegészségligyi termékado kulcsa is, tovabba kiboviilt az
érintett termékek kore. Fékezbleg hatott a maganszemélyek egyes jovedelmei kii-
lonadojanak, az egyszerisitett vallalkoz6i adonak, a hitelintézeti kiilonadonak az
eltorlése, a kisvallalati ado értékhataranak emelése, illetve az ESL és az UHT te-
jek afakulcsanak mérséklése. Ezenfeliil 2019-t6l a nyugdij mellett munkat vallalok
kizarolag a személyi jovedelemadot kotelesek megfizetni a bériik utan. A Gazda-
sagvédelmi Akcioterv keretében eltorolték az adoeldleg-kiegészitési kotelezettséget,
kibovitették a fejlesztési adokedvezményt, 2022 végéig felfliggesztették a reklam-
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adot, valamint tovabb mérsékelték a szocidlis hozzédjarulasi addo mértékét. A fenti
intézkedések nyoman a kdzponti koltségvetés halmozott adobevételei 1319,4 milli-
ard forinttal haladtak meg az el6z6 évit.

A személyi jovedelemadobol szarmazo bevételek 11,3 szazalékkal, a szocialis
hozzajarulasi adobol szarmazod bevételek pedig 9,6 szazalékkal emelkedtek az ado-
kulcsnak az év kozepétol érvényes, 2 szazalékpontos mérséklése ellenére is. Altala-
nos forgalmi adobol 15,4 szazalékkal tobb bevétele keletkezett az allamhéztartasnak,
mint 2018-ban, az eldiranyzott értéket pedig 5,6 szazalékkal haladta meg a teljesiilés.
A gazdalkodo szervezetek befizetései 1,2 szazalékkal alakultak alacsonyabban, mint
tavaly, amit els@sorban az addel6leg-feltoltési kotelezettség eltdrlése miatti alacso-
nyabb tarsasagiado-befizetések magyaraztak.

A kozponti koltségvetés adossaga 29 682,0 milliard forintot tett ki 2019 végén.
Az allamaddssagon beliil a devizaaddssag részardnya tovabb csokkent, egészen
17,3 szazalékra, vagyis az addssagfinanszirozas arfolyamkockazata még alacso-
nyabba valt. A maastrichti adossag a GDP 66,3 szazalékat tette ki a tavalyi év végén
a Magyar Nemzeti Bank adatai alapjan, ez 3,9 szazalékponttal kedvezébb a megeld-
70 évi adatnal.

A magyar gazdasag varhato fejlédési palyaja

Eldrejelzésiinket marcius 16-an készitettiik el az addig rendelkezésre all6 ada-
tokat figyelembe véve. Az azdta eltelt idO alatt elkészitettitk a késébb bemutatasra
keriild alternativ palyat, amelynek bekdvetkezési valoszinlisége megegyezik az alap-
palyéaéval. Az alappalya viszonylag révidebb, néhany honapos virushelyzetet felté-
telez, de az alternativ palya is azzal a feltevéssel él, hogy a harmadik negyedévben
mar megkdzelitéleg normalis medrében mikddik a gazdasag.

Varakozasaink szerint az alappalyan a GDP 2020-ban 0,3 szazalékkal visszaes-
het, amit 2021-ben 3,4 szazalékos felpattanas kdvethet. Vagyis a koronavirus-jarvany
miatt lealld gazdasagok, a mérsékldédo fogyasztasi kedyv, illetve beruhdzasi aktivi-
tas miatt idén kismértékii recessziora szamitunk. Fontos azonban hangstlyoznunk,
hogy becslésiink elkészitésekor azt feltételeztiik, hogy a virusveszély elmulasa utan
a gazdasag Ujraindul, a kormanyzat pedig meghozza az ennek elésegitéséhez sziik-
séges intézkedéseket.

Becslésiink szerint a haztartasok fogyasztasi kiadasai minddssze kismértékben,
0,4 szazalékkal néhetnek, aminek hatterében egymassal ellentétes folyamatok hi-
zodnak meg. Egyrészrol érdemben emelkedik az élelmiszerek és a haztartasi cikkek
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iranti kereslet a koronavirus okozta panik kdvetkeztében, mig egyes szolgaltatasok
elérhetetlenné valnak (példaul szorakozas), vagy elérhet6k ugyan, de kevésbé keresik
Oket (példaul fodrasz). Masrészrél a keresletet a visszaeso foglalkoztatas is mérsékli.
Végezetiil az elmaradt, illetve az elérehozott fogyasztas egy része a jarvany elmulta-
val varakozasaink szerint kompenzalodik. Jovire a korabbi években megszokottnal
lassabb, 3 szazalékos ndvekedési litemet valosziniisitiink, a kedvezétlen folyamatok
¢és az alacsonyabb teljesitmény miatt visszaesé haztartasi jovedelmek, a lanyhuld
koltekezési kedv kovetkeztében.

Prognézisunk szerint a beruhdzasok volumene idén 1,2 szazalékkal mérsék-
16dhet, ami azonban a bazis miatt tovabbra is magas beruhazasi szintet jelent. Ezt
egyrészrol a vallalkozasok, masrészrol az allami szféra elhalasztott beruhazasai in-
dukaljak. 2021-ben a beruhazasok volumene 4,9 szazalékkal béviilhet: ekkor valo-
sulhatnak meg a korabban elhalasztott beruhdzasok, viszont fékezdleg hat majd az
uni6s forrasok kifutdsa, valamint az j unios koltségvetés elfogadasanak kitolodasa.

A kivitel 2020-ban a korlatozo intézkedések és a visszaesd termelés eredmé-
nyeképpen 1,4 szazalékkal csokkenhet, mig jovére 4,4 szazalékkal néhet. A behoza-
tal esetében — figyelembe véve a belsé fogyasztds mérsékeltebb visszaesését — idén
0,1 szazalékos csokkenést varunk, amit 2021-ben 3,9 szazalékos ndovekedés kdvethet.
A fentiek nyoman tehat a kiilkereskedelmi mérleg az idei évben varhatéan romlik, a
nettd export fékezi majd a novekedést. Bar 2021-ben javul a kiilkereskedelmi mérleg
egyenlege, az dgazat tovabbra sem tud majd érdemben hozzajarulni a GDP boviilé-
séhez.

A GDP novekedésével kapcsolatos kockazatok koziil egyértelmiien a koronavi-
rus-jarvany elhizodasa a legjelentdsebb, azonban ezen tul érdemes kitérni az alab-
biakra is:

— Az olajar alakulasa: az elmult idészakban jelent6ésen csokkent az olaj ara.
Amennyiben tartosan alacsony marad, az az exportald orszagokat érinti
kedvezdtleniil, mig a gyors aremelkedés az importald orszagokra gyakorol
hasonl6 hatast.

— Brexit: maga a kilépés mar bekdvetkezett, és elindult az év végéig tartd
atmeneti idészak, amelynek soran az Europai Unionak és az Egyesiilt Ki-
ralysagnak meg kéne allapodnia a jovobeli viszonyrendszer kereteirdl. Az
ellentétes érdekek miatt ez a koronavirus-jarvany nélkiil is kihivast jelentett
volna, a jarvany kitorésével pedig még tovabb tolédhat a végsé megallapo-
das ideje.
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— A gazdasag 0jjaszervezddése: a koronavirus-jarvany nyoman a gazdasag
szerkezete atalakulhat (példaul termelés athelyezése, ellatasi lancok rovidii-
Iése, nemzetkozi turizmus visszaszoruldsa), ami eltéréen érintheti az egyes
orszagokat.

Az alappalyan arra szdmitunk, hogy a foglalkoztatottak szdma az idén éves at-
lagban akar 70 ezer fovel is visszaeshet, mig jovore ismét novekedés kovetkezhet be
a munkaerdpiacon. A koronavirus-jarvany tetdpontjan ennél varhatéan tébben vesz-
tik majd el az allasukat, azonban egy résziik a gazdasag ujraindulasaval ismét el tud
helyezkedni. A foglalkoztatas csokkenésével kapcsolatban tovabbi problémat jelent,
hogy az alldsvesztettek egy része akar ki is 1éphet a munkaerdpiacrol. Igy az aktivak
szamanak mérséklodését varjuk az idei évben, amit jovore kismértékii boviilés ko-
vethet. Emelkedhet a munkanélkiiliségi rata is, varakozasunk szerint éves atlagban
4,3 szazalékra, ugyanakkor a masodik negyedévben ennél magasabb szinten tetdz-
het a mutat6 értéke. A munkanélkiiliségi rata becslésekor figyelembe vettiik, hogy
a kormanyzat a valsagra adott valaszként felporgetheti a kozfoglalkoztatast, igy a
kozfoglalkoztatottak szama a tavalyi 100 ezer f6 koriili 1étszamrol akar 160 ezer £6
kozelébe is néhet. Viszont arra szdmitunk, hogy jovore ismét 4 szdzalék ald mér-
séklddhet a munkanélkiiliek részaranya és csokkenhet a Start munkaprogramban
foglalkoztatottaké is.

A bérfolyamatok eldrejelzése esetében két hatast kell figyelembe venni. Egy-
részt a gazdasagi visszaesés miatt a vallalatoknak sokkal kevesebb lehetdségiik lesz
a bérek emelésére, a nem rendszeres juttatasok kifizetésére. Ugyanakkor a minimal-
bér és a garantalt bérminimum is 8-8 szazalékkal emelkedett az év elején, illetve
tobb vallalat mar a jarvany kitorését megelézéen megallapodott a 2020-as bérekrol
a munkavallalokkal. A masik hatds, amellyel szamolni kell, hogy a vallalatok alap-
vetden az alacsonyabb termelékenységt, €s igy alacsonyabb béri munkavallaloktol
valnak meg els6ként, ami az Osszetételhatason keresztiil emeli az atlagbér szintjét.
A két ellentétes hatast figyelembe véve az atlagbér kicsivel 8 szazalék feletti néveke-
dését varjuk idén és jovore is, ez mindkét évben 4 szazalék feletti redlbér-ndvekedést
jelent, ugyanakkor tényleges joléti hatasa csak a jovo évi emelkedésnek lehet.

Az idei évre 3,7 szazalékos, jovore 3,5 szazalékos inflaciot valosziniisitiink,
vagyis a pénzromlas iiteme éves atlagban a Magyar Nemzeti Bank 3 szazalékos cél-
ja folott, de még a toleranciasavon beliil alakulhat. Az inflacié kapcsan kétirdnyu
kockazatok azonosithatdak: a gyenge forint, a gyartasi folyamatokban bekovetkezo
nehézségek, a magasabb koltségek és az élelmiszerek, illetve tartds fogyasztasi cik-
kek iranti magas kereslet a fogyasztoi arak novekedésének iranyaba hatnak. Ezzel
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egyidejiileg azonban az olaj ara historikus mélyponton, hordénként 25 dollar kor-
nyékén tartdézkodik, ami a recesszioval egyilitt visszafogja az inflaciés folyamatokat.
A becsiilt inflacios palya kapcsan fontos hangsulyoznunk a jegybank szerepét: a
prognosztizalt inflacios palya eléréséhez a forint arfolyamanak stabilizaldsa és ero-
sitése sziikséges.

A monetaris politikdnak két, egymasnak ellentmond6 célnak kell megfelelnie.
Egyrészt stabilizalnia, sot erdsitenie kell a forint arfolyamat, masrészt pedig lik-
viditast kell nyujtania a gazdasagi szereplok szamara és segitenie kell a gazdasag
ujrainduldsat. Varakozéasaink szerint a Magyar Nemzeti Bank e két cél kozott probal
majd lavirozni, ugyanakkor a forint tovabbi gyengiilése sem kizart, ami a magasabb
inflacidé mellett a hazai tulajdonu kkv-k szempontjabdl is karos.

Az allamhaztartas kdzponti alrendszere 2020 februarjaban 254,6 milliard forint
deficittel zart. Jelentds mértékben feliilteljesiilt az el6z6 évhez képest a tarsasagiado-
bevétel, a személyijovedelemado-bevétel, illetve az altalanos forgalmiadd-bevétel is.
Kiadasi oldalon az uniés programok eléfinanszirozasa 569,4 milliard forintot tett
ki, de kismértékben néttek a koltségvetési szervek kiadasai is, mig a lakasépitési
tamogatasok raforditasai a tavalyi év azonos idészaka 6ta megduplazddtak. Hidba
azonban az els6 kéthavi sz€p teljesitmény, a koronavirus-jarvany kitorése alapjaiban
irja at az idei koltségvetést.

A jarvany negativ hatdsai nyoman a koltségvetés bevételei elmaradnak majd a
koltségvetési torvényben eldirdnyzott teljesiilésektdl, mig kiadasi oldalon a véde-
kezést és a gazdasag Ujrainduldsat eldsegitd intézkedések nyoman feliilteljesiilés
varhato. Ezek nagysagrendjét az hatarozza meg, hogy a program keretében milyen
Iépéseket foganatositanak majd.

Idén a koronavirus-jarvany elleni kiizdelem eredményeképp a koltségvetési tor-
vényben foglalt 1 szazalékos hidny helyett 3 szazalékos GDP-aranyos deficitet varunk
az alappalyan. A GDP-aranyos allamadossag pedig a fentiek nyoman 68,1 szazalék-
ra ndhet. A jarvanyiigyi helyzet miatt az Alaptorvényben meghatarozott addssag-
szabalyoktol eltérhet a kormanyzat, amennyiben kiilonleges jogrend 1ép életbe vagy
a nemzetgazdasag tartds és jelentds visszaesése megy végbe. A pandémiara vald
tekintettel az Europai Unid is enyhitett az adossagszabalyain, hogy a tagallamok
hatasosan tudjanak fellépni a jarvany ellen.

Bar a jovo évi koltségvetés még nem ismert, az idén meghozott intézkedések
atgylriizo hatasait figyelembe véve 2021-ben 2 szdzalékos hiannyal, illetve 65,6 sza-
zalékos GDP-aranyos allamadossaggal szamolunk. Vagyis a jarvany sikeres lekiiz-
dését és a gazdasag ujrainditasat kovetden folytatddhat az dllamadossag mérséklése.
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Fontos azonban hangsulyozni, hogy az egyenleg alakulasat befolyasolhatjak a kor-
many jovobeli intézkedései, amelyek ismertetése cikkiink megirasa utan varhato.

A magyar gazdasag varhaté novekedési palyidja
sulyosabb jarvanyhelyzet esetén

A koronavirus gazdasagi hatdsanak bizonytalansaga nyoman gy dontottiink,
készitiink egy alternativ elrejelzést is, amely stlyosabb visszaeséssel szamol. Az
alternativ palya 0sszeallitasakor azzal a feltételezéssel éltiink, hogy a virushelyzet a
vartnal hosszabb lesz, viszont még a masodik negyedévben nagyrészt véget ér, igy
a harmadik ¢és negyedik negyedévben a vallalkozasok részben be tudjak potolni a
korabban elmaradt termelést. Feltételeztiik tovabba, hogy a versenyképesebb valla-
latok tulélik a virushelyzetet, ezaltal lehetéség nyilik a V alakt gazdasagi palyara.
A fiskalis politika itt is mindent megtesz a gazdasag ¢lénkitéséért és Gjrainditasaért.
A monetaris politika tovabbra is laza marad, biztositja a sziikséges likviditast, a
forintot ellenben révid tavon kevésbé, csak hosszabb tdvon tudja erdsiteni az inflacid
célsavon belill tartasa érdekében.

A fentiek nyoman a magyar gazdasag az alternativ palyan 2020-ban 4,8 szaza-
Iékkal esik vissza, mig 2021-ben egy erdteljes, 7,8 szazalékos felpattanast varunk.
A héaztartasok fogyasztasi kiaddsa az idén 4,8 szazalékkal csokkenhet a kiskeres-
kedelmi forgalom év elején tapasztalt jelentds boviilése ellenére is, majd jovore
10,6 szazalékkal ndhet. Az idei visszaesés hatterében egyrészt a munkanélkiiliség
megugrasaval és a lassabb bérndvekedéssel mérséklodo fizetoképes kereslet, mas-
részt pedig — és ez a hangstlyosabb — a kinalati oldali hatas all. Az iizletek nyitva
tartasdnak csokkentése, a vendéglato- vagy szorakozohelyek, illetve a kulturalis
létesitmények bezarasa miatt a fogyasztoknak kevesebb lehetdségiik nyilik a
jovedelmiik elkoltésére.

A beruhdzésok esetében tobb tényezd egylittes hatasat kell figyelembe venni.
A vallalatok beruhdzésai varhatoan elmaradnak, mig az allam kettds 6sztonzovel
szembesiil: egyrészrdl a sziikséges forrasok eldteremtéséhez célszerli visszafognia
a beruhazasait, masrészrél a gazdasag ujrainditasa érdekében serkenteni sziikséges
azokat. A kinalati oldalon kockazatot jelent, hogy az épitdipar be tudja-e szerezni
a szlikséges eszkozoket, rendelkezésére all-e munkaerd, valamint tud-e dolgozni.
A fentiek fényében 2020-ban a beruhazasok volumenében 4,8 szazalékos csokkenést
varunk, amit 2021-ben 5,2 szazalékos novekedés kovethet.
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Az export esetében is érdemi mérséklodésre szamitunk: idén 11,3 szazalékkal
eshet vissza a kivitel. Ezt jovore 16,4 szazalékos boviilés kovetheti. Az export csok-
kenését részben a kereslet visszaesése okozza, részben pedig a turizmus lassabb
Ujrainduldsa és az utazasi szokasok valtozdsa. Az import alakulasanal a belso ke-
resleten, valamint az exporton kiviil figyelembe vettiik azt is, hogy novekszik az
egészségiigyi felszerelések behozatala, illetve hogy az import megneheziilése a bel-
foldi eldallitasu termékek iranyaba mozditja el a fogyasztokat. Ennek megfeleléen
a behozatal 2020-ban 9,9 szazalékkal eshet vissza, mig 2021-ben 13,7 szazalékkal
ndhet.

Az alternativ palyan azzal lehet szdmolni, hogy éves atlagban akar t6bb mint
250 ezer fovel csokkenhet a foglalkoztatottak szama az idén, ugyanakkor ezt jovore
visszapattanas kovetheti. Figyelembe véve, hogy az allasvesztettek akar harmada
is inaktivva valhat, a munkanélkiiliségi rata e forgatokonyv szerint 7,2 szdzalékra
emelkedhet 2020-ban, majd jovére mérséklddhet ismét 5 szazalék ala. A munkanél-
kiiliségi rata kapcsan azonban fontos hangsulyozni, hogy azt a kozfoglalkoztatas és
az inaktivva valok aranya mellett az is befolyasolja, hogy mennyire probaljak meg
a vallalatok megtartani az alkalmazottaikat, akar csokkentett munkaidében, vagy
mennyire épitik le dket. Ami a bérfolyamatokat illeti, kicsivel 5 szazalék feletti no-
vekedéssel szamoltunk 2020-ra. Ez részben szintén az Osszetételhatas eredménye,
nem pedig a tényleges keresetemelkedésé. Ugyanakkor 2021-ben az alternativ palya
mentén a dinamikusabb gazdasagi ndvekedés nyoman ismét két szamjegyli bérno-
vekedést prognosztizalunk.

Az inflacio alakulasa kapcsan ugyanazok a folyamatok azonosithatdéak, mint az
alappalyan, a két tényez6 — az ellatasi lancok problémai és az egyes termékek no-
vekvd kereslete miatti gyorsulas, illetve az alacsony olajarral bekovetkezd lassulas —
hatdsa azonban az alternativ palyan erésebben van jelen. Ugyanakkor a két tényez6t
Osszesitve nem varunk jelent6s eltérést: az inflacié mindkét évben a célsavon beliil,
annak felso részén alakulhat, bar a kockazat itt az alappalyan vartnal is jelentGsebb.
Ennek valtozatlanul feltétele, hogy a Magyar Nemzeti Bank monetaris tanacsa, nem
konvencionalis eszkoztarat felhasznalva idejében meghozza a szigoritast jelentd 1é-
péseket.

A nagyobb gazdasagi visszaesést feltételezé palyank mentén a koltségvetés be-
vételi oldaldn azonositott negativ kockazatok nagyobb méreteket 6ltenek, mint az
alappalyan. A mogottes indokok valtozatlanok. Kiadasi oldalon a tartalékokat val-
tozatlanul teljes egészében felhasznaljak a jarvany elleni kiizdelemhez, mig a kolt-
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ségvetési szervek kiaddsai a kisebb mozgastér eredményeképp kisebb mértékben
haladhatjak meg a tervezett teljesiilést, mint az alappalyan.

A fentiek nyoman a koltségvetés idei hianya, amennyiben a magyar gazdasag
jelentds recesszidba keriil, 3,8 szazalékot tehet ki, mig a GDP-aranyos allamados-
sag 72,6 szazalékra emelkedhet. A deficit kapcsan fontos kiemelniink, hogy minél
nagyobb volumenl gazdasagélénkitd csomagot jelent be a kormanyzat, annal ma-
gasabbra emelkedik a koltségvetés hianya. Tovabbi kockazati tényezoként kell még
megemliteniink a hosszabb leallast is, ami a kies6 termelés és az intézkedések meg-
hosszabbitasa nyoman hasonl6 kimenetet eredményez. A jelentds visszaesést érdemi
felpattanas kovetheti 2021-ben, azonban a kildbalds elhuz6d6 folyamat lesz. Ennek
kovetkeztében az alternativ palya mentén jovore 2,2 szazalékos GDP-aranyos defi-
cittel és 67,2 szazalékos GDP-aranyos allamadossaggal szamol intézetiink.

Osszefoglalas

Jelenleg lehetetlen megmondani, hogy a két alternativa koziil melyik fog be-
kovetkezni, vagy egyaltalan melyik bekévetkezésének van nagyobb valdszintisége,
esetleg nem kovetkezik-e be ezeknél is kedvez6tlenebb palya. A koronavirus-jarvany
merdben U helyzetbe hozta a haztartasokat, a politikai dontéshozokat és a kozgazda-
szokat. Jelen sorok szerzdi Oszintén reménykednek egy minél kisebb mértékii gaz-
dasagi lassulasban, amelyet gyors felpattanas kdvet majd, annak érdekében, hogy az
elmult évek gazdasagi eredményeit (emelkedd bérek, foglalkoztatas, csokkend al-
lamadossag stb.) minél inkabb meg tudjuk 6rizni a veszélyhelyzet elmulasaig, hogy
minél kdnnyebben vissza tudjunk térni a kordbban megszokott életviteliinkhdz, még
ha ennek a lehetdségét jelenleg nehéz is elképzelni.
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A pénziigyi kozvetités strukturajanak
valtozasai — a kelet-kozép-europai régio
specialis fejlodése a nemzetkozi és europai
folyamatok tiikrében

BETHLENDI ANDRAS — MERO KATALIN

A cikk azt elemzi, hogy hogyan valtozott a pénziigyi kozvetité rendszer struktird-
Jja globalisan, Europaban, valamint a kelet-kozép-europai régio azon orszdagaiban,
amelyek 2004-ben csatlakoztak az Europai Uniohoz, vagyis a Cseh Koztarsasag, Ma-
gyarorszag, Lengyelorszag, Szlovikia és Szlovénia (a tovabbiakban: KKES) esetében
a 2004-2016 kozotti idészakban. Ennek keretében két f6 teriiletre fokuszal: a bankok
és a pénz- és tokepiacok kozotti strukturalis eltolodasok és osszefonodasok jellem-
zoire, valamint az arnyékbankrendszerek mértékére és sajatossagaira. Fobb megal-
lapitasai a kovetkezok: a banki pénziigyi kozvetités terjedelme tekintetében a Cseh
Koztarsasag, Lengyelorszag és Szlovakia esetében a 2000-es években megkezdodott
konvergencia folytatodott a 2010-es években. Ez a folyamat azonban Magyarorszag
és Szlovénia esetében megtorpant. A tékepiaci kozvetités terjedelmén beliil kiilonésen
a kotvénypiacok tekintetében nagyon nagy a régio elmaraddsa. A KKES-orszagok
esetében a bankok és a pénz- és tokepiacok erdsédo osszefonodasat, vagyis a piaci
alapu bankolas felé valo elmozduldst nem tudtuk kimutatni a valsagot koveto évek-
ben. Az arnyékbankrendszer terjedelme a régioban jelenleg alacsony, intézményi jel-
legzetességeiben is kiilonbozik a fejlett orszagokétol. Mig a fejlett orszagok esetében
az arnyékbankrendszer legfontosabb intézményei a nem pénzpiaci befektetési alapok,
addig a kelet-kézép-eurdpai régioban az arnyékbankrendszeri kockdzatok inkabb a
peénziigyi vallalkozasok (hitelezo, lizing- és faktoringcégek) kozott keresenddk.
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Az 1990-es években a szakirodalom a pénziigyi kozvetités fejlodésének két
markénsan elkiilonithetd utjat azonositotta és elemezte, a banki alapu és a toke-
piaci alapu pénziigyi kézvetité rendszereket. A banki alapu rendszerekben —
ahogy a neve is mutatja — a pénziigyi kozvetités jellemzden a bankokon keresztiil
torténik, a lakossag kockazatvallalasi hajlandosaga alacsony, szivesen tartja a pénzét
bankbetétben és nem kockazatosabb tokepiaci eszkdzokben. Ennek megfeleléen a
vallalkozasok finanszirozasaban is a bankoké a f6szerep, a kdtvények és részvények
kibocsatasanak kisebb a szerepe. A piaci alapu kézvetitd rendszerii orszagokban a
lakossag kockazatvallaldsi hajlandosaga nagyobb, az alacsonyabb kamatozasu bank-
betétekkel szemben eldnyben részesitik a magasabb hozamu befektetési eszkozoket.
Ezekben az orszagokban a vallalkozasok finanszirozasaban is nagyobb a szerepe a
piaci értékpapir-kibocsatasoknak, a bankok vezetd szerepe inkabb a lakossagi és
a kis- és kozépvallalati finanszirozdsban domindl. A banki alapt kdzvetitéssel ren-
delkez6 orszagok iskolapéldaja Ausztria, Németorszag és Japan, mig a piaci alapi-
aké az USA és az Egyesiilt Kirdlysag. Ebben az iddszakban szamos mi sziiletett,
amelyek atfogoan elemezték és hasonlitottak 6ssze a kétféle rendszert (Allen—Gale,
2000; Beck et al., 1999; Boot-Thakor, 1997; Demirguc-Kunt—Levine, 1999) vagy
olyan specialis kérdésekre keresték a valaszt, hogy a pénziigyi kozvetités strukturaja
hogyan hat a realszférara (Thakor, 1996), milyenek a kétféle rendszer joléti hatasai
(Allen—Gale, 1995), miben kiilonbdzik a kétféle rendszer a kockazatok idébeni keze-
1ésében (Allen—Gale, 1997), egyaltalan lehet-e arrol beszélni, hogy valamelyik rend-
szer ,,jobb” a masiknal, kiillondsen a gazdasagi ndvekedést tamogatd funkcidjukban
(Levine, 2002).

A pénziigyi kozvetitd rendszerek tipusait elemzé tanulmanyok jellemzben a ha-
gyomanyos, vagyis a hiteleket nyujté és azokat a lejaratukig a bank portfoliojaban
tartd bankmodelleket ¢s a tékepiacokon keresztiili finanszirozasi formakat vizsgal-
tak és hasonlitottak 6ssze. Ugyanakkor Allen—Santomero [2001] ramutattak arra,
hogy az a kiilonbség, ahogy a kétféle rendszerben a kockazatok idébeni lefutasat
kezelik a pénziigyi kozvetitok,' az a nem banki pénziigyi kozvetitdk altal tamasztott
verseny hatdsdra — nemcsak a piaci alapu kozvetitd rendszerii orszagok esetében — az

' Ahogy azt Allen és Gale [1997] bemutatja, a banki kozvetité rendszerii orszagokban a bankok
képesek voltak a kockazatokat idében simitani, mert a nem banki pénziigyi kozvetiték tamasztotta
verseny nem volt szamukra éles, a betétesek beérték az alacsony, de biztos betéti kamatokkal. A piaci
kozvetitéssel rendelkez6 orszagokban ez a verseny azonban jellemzden sokkal erésebb, igy a ban-
koknak is magasabb hozamokat kell fizetniiik a forrasaikért, ami ellehetetleniti a kockazatok idébeni
simitasat. Ha a hagyomanyosan banki kozvetitésii orszagokban is megnd a betétesek kockazatvallalasi
hajlandosaga és ezzel egylitt hozamelvarasa, akkor a bankok a tovabbiakban mar nem képesek a koc-
kazatok idészakok kozotti simitasara.
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1980-as évekre fenntarthatatlanna valt. Ennek eredményeként a bankbetétek ara-
nya ugy az USA-ban, mint Eur6paban, kiilondsképpen Franciaorszagban, a lakos-
sagi megtakaritasokon beliil folyamatosan hanyatlott. Ez nem jelentette azt, hogy
a bankok gazdasagban betdltott szerepe csokkent volna, hanem abban nyilvanult
meg, hogy a banki forrasok egyre nagyobb része szarmazott a piacokrol, vagyis a
pénziigyi kozvetités lanca meghosszabbodott: az intézményi befekteték? egyre do-
minansabba valtak a lakossagi forrasok gytijtésében és ezen forrasok egy részébol
a bankok altal a piacokon kibocsatott kotvényeket vasaroltak, és igy forrasoldalon
beékelddtek a megtakaritok és a bankok kozé (Schmidt et al., 1999).

Ezzel egyidejiileg — eredendden a piaci alapt pénziigyi kdzvetitéssel rendelkez6
orszagokban — megkezdodott a hitelek értékpapirositasa. Ahogy azt Allen—Santo-
mero [2001, 277. 0.] bemutatja, az 1990-es évek kozepére az USA-ban mar a jelza-
loghitelek tobb mint 40 szazalékat értékpapirositottak és adtak el piaci szerepléknek,
jellemzden intézményi befektetoknek. Vagyis a pénziigyi kozvetités lancolata még
tovabb hosszabbodott, a piaci befektetok nemcsak a bankok forrasainak, hanem esz-
kozeinek vasarldjaként is megjelentek.

A folyamat fejlodésével a 2000-es évek elejére kialakult az értékpapirositason
alapul6 bankmodell, az ugynevezett keletkeztetd és szétoszto bankmodell. Ebben a
modellben a bankok nem tartjak lejaratig a hiteleiket, hanem azokat értékpapirosit-
jak, és az igy létrehozott értékpapirokat eladjak a pénziigyi piacokon. Az értékpapi-
rositas ¢és a hitelek eladédsa kiilondsen a kis- és kdzépvallalatok és a lakossagi hitelek
esetében valt gyakorlatta, hiszen ezek azok a szegmensek, ahol az értékpapir-kibo-
csatds mint finanszirozasi forma nem all eredendéen rendelkezésére a hitelfelve-
voknek. A folyamat leginkabb az USA jelzaloghitelezési piacan valt altalanos iizleti
modellé, azon beliil is ez adott lehetdséget a subprime hitelezés gyors novekedésének
¢és alapjat jelentette a globalis pénziigyi valsag kialakulasaban dontd szerepet jat-
sz0 subprime valsagnak (Bord—Santos, 2012; Fabozzi—Kothari, 2008; Kirdly et al.,
2008; Purnanandam, 2011).

Bar az értékpapirositds az eurdpai piacokon is altalanos gyakorlattd valt, el-
terjedtsége messze elmaradt az USA-ra jellemzd mértéktdl, hiszen a kontinentalis
Europaban a jelzaloghitelezés finanszirozasanak torténetileg eltérd utja, a bankok
altal kibocsatott jelzalogkotvényen (covered bond) keresztiili finanszirozas fejlodott
ki. A jelzalogkotvény-kibocsatas is a banki €s piaci tevékenység dsszefonodasat je-
lenti, ennek keretében azonban nem keriil sor a hitelek értékesitésére, azok a banki

2 Befektetési alapok, nyugdijpénztarak, életbiztositok.
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portfolioban maradnak. Eurdpaban a jelzalogkdtvények a bankok stabil, hosszu le-
jératu finanszirozast biztosito forrasai kozé tartoznak. Kockazati profiljat tekintve a
jelzalogkotvény alacsonyabb kockazati, egyszeriibb és attekinthetébb, mint az ér-
tékpapirositas keretében 1étrehozott kdtvények, mert a kdtvénykibocsatds soran nem
keriil sor az eredeti hitelportfoliot jellemz0 kockazatok atstrukturalasara. Europaban
a 2000-es években a jelzalogkotvények kibocsatasa dinamikusan nétt (European
Commission, 2017). Ugyanakkor szamos eurdpai orszagban a bankok a jelzalogkot-
vények mellett jelents mértékben egyéb forrasbodl is finanszirozzak a jelzaloghitele-
ket. Ezek a jelzéloghitelek, illetve mas tipust hitelek is potencidlisan értékpapirosi-
tassal vagy mas méodon alanyai lehetnek a piacokrdl vald bonyolultabb konstrukcidja
finanszirozasnak. Ennek egyik példaja a valsag el6tti magyarorszagi devizahitele-
z¢s, ahol a devizahitelek forrasat devizaswapokkal biztositottak a bankok. Vagyis
a 2000-es évekre a bankok pénziigyi kozvetitd szerepe — ugy az USA-ban, mint
Eurépaban — a banki eszkozok és forrasok tekintetében egyarant atalakult: eszkoz-
oldalon a bankok egyre kevésbé tartottak lejaratig az altaluk nyujtott hiteleket, mig
forrasoldalon egyre inkabb piaci forrasokra timaszkodtak a bankbetétek helyett.

A keletkeztetd és szétoszto modellben a bankok hitelezési kapacitdsa jelentdsen
megnott, hiszen egyrészt az értékpapirositassal eladott hitelek mogé csak minima-
lis mértékii banki tokére volt sziikség, masrészt a hagyomanyos banki forrasokat a
joval nagyobb mértékben rendelkezésre allo pénz- és tékepiaci forrasok valtottak
ki. Ugyanakkor, mivel az értékpapirositott hitelek finanszirozdsahoz nincs sziikség
bankbetétekre, a folyamat a bankok nélkiil is miikod6képes volt: nem banki hitelez6
vallalkozasok is ugyantgy képessé valtak arra, hogy az értékpapirositassal rendel-
kezésre allo forrasokra tamaszkodva egyre tobb hitelt nytjtsanak és értékesitsenek.
A folyamat eredményeként kialakult az un. drnyékbankrendszer, ami a hitelezés-
értékpapirositas-hiteleladas sokszereplds komplex folyamatanak kialakulasat ered-
ményezte (Adrian—Shin, 2010; Pozsar et al., 2012).

A bankok keletkeztetd és szétosztd modelljének kialakuldsa és az arnyék-
bankrendszer kiépiilése jelentdsen atalakitotta a pénziigyi kozvetités intézményi
rendszerének strukturajat, és megkérddjelezte a korabbi két tipus elkiilonitésének
relevancigjat is. A bankok ¢€s a piacok, valamint az arnyékbankrendszer nem banki
szerepldi az 0j rendszerben sokkal erésebben 6sszefonodtak a korabbiaknal. Az ér-
tékpapirositassal a piaci alapu rendszerekben is széles korben hozzaférhetové valtak
a hitelek, és a banki alapt rendszerekben is megfigyelhetdvé valt az értékpapirositas
elterjedése, hiszen a kisebb tékekdvetelmény komoly versenyeldnyt jelentett az ér-
tékpapirositassal eladott hitelezés szamara a hagyomanyos, lejaratig tartott hitelek-
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kel szemben. A hitelek értékpapirositasaval a hagyomanyos betétgyiijtd és hitelezo
bankok szerepe hattérbe szorul, a bankok és az arnyékbankrendszer szerepldi egy-
szerre valtak szereplokké a banki termékek és az értékpapirok piacan, a banki alapt
¢s a piaci alapu pénziigyi kdzvetités a pénziligyi kozvetités struktirajanak alaptipu-
saiként egyre kevésbé valnak elkiilonithetové. Ezért hivja Hardie et al. [2013] hamis
dichotomianak a banki és piaci alaptl kozvetitd rendszerek megkiilonboztetését a
pénziigyi kdzvetités mai intézményi kereteinek elemzésére, €s amellett érvel, hogy a
piaci alapu banktevékenység (,,market-based banking”) elterjedtségének foka jobban
mutatja, hogy a pénziigyi kdzvetités strukturajat milyen mértékben jellemzi a ha-
gyomanyos banki, illetve a piaci alapu tevékenység. Ertelmezésiikben a piaci alapu
banktevékenység fogalma egyarant lefedi a kereskedelmi bankokat és egyéb pénz-
tgyi kozvetitéket (ide tartozhatnak példaul a befektetési bankok)® — amiket parhuza-
mos bankoknak hivnak —, amelyek nem a mérlegiikben tartjak a nyujtott hiteleket,
hanem a hitelek piacan értékesitik azokat, akar gy, hogy eleve értékpapirositjak
azokat, akar pedig ugy, hogy eladjak az értékpapirositast végzé arnyékbankoknak.
A keletkeztetd és szétosztd bankmodell és az arnyékbankrendszer elterjedése
nagyban hozzajarult azoknak a kockazatoknak a felépiiléséhez, amelyek a 2007-t6l
kialakulé nemzetkdzi pénziigyi valsaghoz vezettek (de Larosiere Group, 2009;
FSA, 2009), igy a valsagot kovetéen a pénziigyi kozvetités strukturalis elemzé-
se 1 lendiiletet kapott. Globalis szinten a Pénziigyi Stabilitasi Testiilet (Financial
Stability Board, FSB), mig eurdpai szinten az Eurdpai Rendszerkockazati Testiilet
(European Systemic Risk Board, ESRB) publikal rendszeresen a pénziigyi kdzvetitd
intézmények, ezen belill is az arnyékbankrendszer tevékenységére fokuszalo jelen-
téseket. A valsagot kdvetden a valsag tanulsagai alapjan a bankok és a pénziigyi pi-
acok miikodésére vonatkoz6 szabalyozas megljitasa egyarant célozta a keletkeztetd
¢és szétosztd bankmodell szabdlyozésat, valamint a bankok hagyomanyos és piaci
tevékenységének elkiilonitését. Az elobbi vonatkozasaban részleges eredményként
konyvelhetd el az értékpapirositasra és a mindsité cégek miikodésére vonatkozo sza-
balyok bevezetése az EU-ban, mig az utobbit az un. strukturalis reformokra vonat-
kozé javaslatok vették célba. Ezek lényege a bankok betétgyijtd és piaci tevékeny-
ségének elkiilonitése (az un. ring-fencing), vagyis annak biztositasa, hogy a bankok
a tokepiaci kockazatokat ne a betéteseik pénzébdl vallaljak. A strukturalis szaba-
lyozéasra vonatkoz6 szabdlyozasi javaslatait azonban az EU 2018-ban visszavonta
azzal az indokléssal, hogy részben nem sikeriilt a t¢éméaban valé megegyezés terén

3 A befektetési bank (investment bank) az eurdpai fogalomhasznalat szerint nem bank, hanem
befektetési vallalkozas, mert nem betétgyijto intézmény.
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elérelépni, részben pedig a menet kdzben megsziiletett szabalyozasi 1épések — kiilo-
ndsen a Bankunio létrehozasa — okafogyotta is tették a korabban javasolt strukturalis
szabalyokat.*

A pénziigyi kozvetités strukturalis atalakuldsanak széles korli elemzd szakiro-
dalma szinte egyaltaldn nem foglalkozik a kelet-kdzép-eurdpai orszagok pénziigyi
kozvetité rendszerének strukturalis atalakuldsaval. A banki vs. piaci kozvetitd rend-
szer dichotémiajat hasznalva a régio orszagai a 2000-es évek elején még egyértel-
mien a banki alapti pénziigyi rendszerrel bir6é orszagok kozé tartoztak, mikozben
ugy bankrendszeriik, mint tékepiacaik fejlettsége messze elmaradt még a kozepes
jovedelmi orszagokra jellemz6 atlagos szinttdl is (Meéro, 2003).

Ebben az irasban azt elemezziik, hogyan valtozott a pénziigyi kdzvetitd rendszer
struktiraja globalisan, illetve Eurdpaban, valamint a csatlakozast kovetden a kelet-
kozép-eurdpai régiod azon orszagaiban, amelyek 2004-ben csatlakoztak az Eurdpai
Unidhoz, vagyis a Cseh Koztarsasag, Magyarorszag, Lengyelorszag, Szlovakia és
Szlovénia (KKES) esetében. A kovetkez6 kérdésekre keressiik a valaszt: Kimutatha-
to-e az EU-hoz valé konvergencia az 6t orszag pénziigyi kozvetitésének szintjében
¢s strukturdjaban? Megmaradt-e a pénziigyi kdzvetité rendszeriik alapvetden banki
jellege? Mennyire jellemzi a bankok tevékenységét a piacokkal vald 6sszefonodas
az eszkozok (értékpapirositas), illetve a forrasok (nem betéti forrasgytijtés) vonat-
kozasaban? Ennek tiikrében beszélhetiink-e piaci alapi bankolasrol a régioban?
Megfigyelhet6-e az arnyékbankrendszer megjelenése, ha igen, milyen formaban és
mértékben, illetve milyen szerepet tolt be az érintett orszagok pénziigyi kozvetitd
rendszerében? Vannak-e olyan specialis, a régiora jellemz6 folyamatok, amelyek
eredményeként a pénziigyi kdzvetités strukturalis atalakulasa mas mintazatot kovet,
mint a nemzetkozileg jellemzd, illetve az eurdpai folyamatok?

A cikk felépitése a kdvetkezd. El6szor a pénziigyi kozvetités strukturalis atala-
kulasanak két legmarkansabb folyamatat: a banki és a piaci alapt pénziigyi kozve-
tité rendszerek fejlodését és a piaci alapu banktevékenység kibontakozasat, vala-
mint az arnyékbankrendszer tevékenységének kialakuldsat elemezziik. Ezek utan a
KKES5-orszagok pénziigyi kozvetitd rendszerének strukturalis valtozésait, majd
a régio arnyékbankrendszerét tekintjiik at. Az utolséd részben kovetkeztetéseket fo-
galmazunk meg és tovabbi kutatasi iranyokat vazolunk fel.

4 Lasd: http://www.europarl.europa.cu/legislative-train/theme-deeper-and-fairer-internal-
arket-with-a-strengthened-industrial-base-financial-services/file-banking-structural-reform
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A pénziigyi kozvetités struktirajanak fobb valtozasai
A banki és piaci alapu pénziigyi kézvetités fejlodési utjai, a piaci alapu
bankolas elterjedése

A piaci alapu pénziigyi kozvetités térnyerése és egyidejlileg a banki és a pia-
ci alapu kozvetité rendszerek konvergenciaja az 1980—2000 kozotti két évtizedben
jol megfigyelhetd szamos orszag pénziigyi kdzvetitd rendszerének strukturalis fo-
lyamataiban. A konvergencia f6 jellemzdje az volt, hogy ugy nyertek jelentds te-
ret a piaci alapu finanszirozasi folyamatok a banki alapt finanszirozéassal szemben,
hogy kézben a banki tevékenység terjedelme is nétt. Igy az egyre névekvé pénziigyi
kozvetitési piacbol a tékepiacok a bankoknal gyorsabb iitemben novekedve egyre
nagyobb részesedésre tettek szert. Ennek megfelelden a 20. szdzad végére a fejlett
orszagokat folyamatosan boviild, egyarant fejlett banki és tékepiaci pénziigyi koz-
vetité rendszer jellemezte (Beck—Demirguc-Kunt—Levine, 1999; Levine, 2002). A pi-
aci alapu kozvetités novekedésének f6 motivacidjat a bankbetétekhez viszonyitva
elérhet6 magasabb hozam adta, mig a bankok novekedése mogott egyre inkabb a
magasabb kockazatl tevékenységek és a piaci alapu finanszirozas iranyaba valo el-
mozdulés allt, ami forrasoldalon a pénz- és tokepiaci forrasok névekedésében, mig
eszkozoldalon a hitelek értékpapirositasaban nyilvanult meg (Allen—Gale, 1997,
Allen—Santomero, 2001). A bankok szerepe azonban mindkét intézménytipussal
rendelkezd orszagcsoportban fontos maradt a kis- és kdzépvallalati, valamint a la-
kossagi hitelezés vonatkozasaban, hiszen ebben a két szegmensben a bankhitelnek
nem lehetett alternativaja a piaci értékpapir-kibocsatason keresztiili finanszirozas.
Vagyis mig a megtakaritdsok egyre kevésbé dramlottak a bankokhoz, a kis- és ko-
zépvallalati és lakossagi hitelezésben tovabbra is sziikség volt a bankokra. Ezt a
dilemmat oldotta fel az értékpapirositas és az ezen alapul6 keletkezteto és szétoszto
bankmodell megjelenése €s térnyerése az alapvetden tokepiaci kozvetitéssel rendel-
kez6 orszagokban, vagyis a bankokon beliil kiépiil6 un. bels6 arnyékbanki rendszer?
(Pozsar és szerzotarsai, 2012) is tamogatta, hogy a tkepiaci kdzvetitésti orszagok-
ban is névekedjen a bankrendszer terjedelme.

A banki és a piaci finanszirozas egyre erdsebb 0sszefonodasa és az ennek ré-
vén kialakult nehezen attekinthetd strukturak és egyre nehezebben kdvethetévé valo
kockazatok nagyban hozzajarultak a kockazatosabb tligyfélszegmens iranyaba valo
hitelezési aktivitas fokozodasahoz (az in. subprime hitelezéshez az USA-ban) €s a
2008-as globalis pénziigyi valsag kialakulasahoz.

> Err6l bévebben a kovetkez6 alfejezetben irunk.
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Az 1990-es éveket és a 2000-es évek valsag elotti idoszakat a pénziigyi kozve-
tités mélyiilésének altalanos folyamata jellemezte. A valsagot megel6z6 fellendii-
lIésnek és az azt kdvetd visszaesésnek ezzel szemben orszagonként kiilonb6z6 volt
a mintdzata. Osszességében azonban a valsdg utani visszarendezédés hatasara a
pénziigyi kozvetités strukturajanak 2000-re és 2015-re vonatkozo értékei és aranyai
nagyon kozel allnak egymashoz: nagysagat tekintve a pénziigyi kozvetités (a ma-
ganszektor banki hitelallomanya és tokepiaci kapitalizacidja alapjan) mértékének
GDP-aranyos nagysaga szinten maradt az USA, Kkicsit nétt az Egyesiilt Kiralysag
¢és Franciaorszag esetében, mig jelentésen csokkent Németorszadg vonatkozasaban.
Németorszag esetében ezt a visszaesést ellenstilyozta a nem banki pénziigyi koz-
vetités térnyerése. A bankokon és a piacokon keresztiili finanszirozas kozott sem
zajlott le szamottevo atrendez6dés ebben az idészakban. Vagyis a globalis pénziigyi
valsag nem a banki és piaci strukturak kozotti elmozduldssal rendezte at a pénziigyi
kozvetités strukturalis sajatossagait, hanem sokkal inkdbb az alapstruktirak mogott
meghuzodo jellemzok valtoztak meg. Ebben az atalakulasban azonban jelenleg még
nem lehet altalanos iranyvonalakat azonositani: az USA-ban a részvények szerepe
nétt a kotvényfinanszirozassal szemben, mig az Egyesiilt Kiralysagban és Francia-
orszagban éppen forditva, a kdtvények szerepe nott a részvényekhez képest, Német-
orszagban pedig gyakorlatilag nem valtozott a kdtvény- és részvényfinanszirozas
egymashoz viszonyitott aranya (lasd az 1. dbrat).

1. abra

A maganszektor banki hiteldllomanya és tékepiaci kapitalizacidja

a GDP szazalékaban
1990
250,0 M Hitel
200,0 - Részvény
100,0
0,0
USA Nagy-Britannia ~ Németorszag Franciaorszag
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2000
400,0 W Hitel
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- . . .:
oo
USA Nagy-Britannia ~ Németorszag Franciaorszag
2015
400,0 M Hitel
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. l W Kotvény
e B
- . .:.:
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USA Nagy-Britannia Németorszag Franciaorszag

Adatok forrasa: Vilagbank Pénziigyi strukturak és fejlettség adatbazisa (https:/databank.worldbank.
org/source/global-financial-development), BIS Adoéssag tipust értékpapirok statisztikaja (https:/
www.bis.org/statistics/secstats.htm) és Vilagbank Fejlettségi indikatorok adatbazisa (https://databank.
worldbank.org/source/world-development-indicators).

Hogy ez igy alakult, abban nagy szerepe volt annak is, hogy a valsagot kdveto-
en széles korli publicitast kapo strukturalis szabalyozasi reformok egyaltalan nem,
vagy bizonyos orszadgokban részlegesen valdsultak meg. Az els6 reformjavaslat
2010-ben az USA-ban fogalmazodott meg az un. Volcker-szabaly formajaban, amit
2015-t61 vezettek be. Ennek keretében® bizonyos révid tava spekulativ tevékenysé-
geket tiltottak meg a betétbiztositas hatalya ala tartozé bankok szamara. Az EU-
ban a strukturalis reformok az Gn. Liikanen Report (Liikanen et al., 2012) alapjan
a bankok sajat szamlas kereskedésének tilalmat és a betétgytjtési és a kereskedési
tevékenység elkiilonitését (az un. ,,ring-fencing”-et) céloztak meg. A reformokrol az

¢ A Volcker-szabalyt technikailag a Dodd—Frank-torvény kiegészitéseként, annak 619. §-aként
vezették be.
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EU 2013 majusaban kezdett konzultaciot, majd 2018. julius harmadikan visszavonta
az erre iranyulo javaslatait” Kozben néhany EU-tagallamban az EU-szabalyozast
meg sem varva strukturalis reformokat vezettek be. Az Egyesiilt Kiralysagban, Né-
metorszadgban, Franciaorszagban és Belgiumban is a Liikanen Report szellemével
Osszhangban all6 szabalyozast vezettek be. Ezek a szabalyok azonban tekintettel
voltak arra is, hogy az EU hagyomanyosan univerzalis bankrendszerében® a bankok
és a piacok Osszefonodasa nem sziintetheté meg teljesen, igy a bankok tokepiaci
arjegyz6i (market maker) tevékenysége’® tovabbra is megmaradt, ami a sajat szamlas
kereskedés tilalmat erdsen kérddjelessé, a strukturalis reformokat pedig gyengévé
tette (Hardie—Macartney, 2016; Spendzharova, 2016).

Osszességében elmondhat6, hogy a banki és a tékepiaci pénziigyi kozvetités
aranyaban a valsag nem hozott radikalis atrendezdést, szamos orszagban a 2010-es
évek kozepére a banki és a részvénypiaci kozvetités nagysagrendje és egymashoz
viszonyitott aranya Gjra a 2000-es évek elejére jellemzd — vagyis a valsag eldtti fel-
futast megel6z6 — szint kozelébe keriilt vissza. Az egyediili kivétel Németorszag
volt, ahol a nem banki szereplék sokat er6sodtek a banki kozvetités csokkenése mel-
lett. SOt a valsagot kdzvetleniil kdvetd varakozasokkal szemben az értékpapirositas
folyamata sem allt le teljesen, hanem néhany év visszaesést kovetden 0j lendiiletet
kapott, bar a kibocsatasok értéke jelentésen elmarad a valsag eldtti évekre jellemz6
szinttél. Az értékpapirositott poziciok visszaépiilése az USA-ban erételjesebb, mig
Eurépaban gyengébb volt (1asd az 1. tabldzatot).

1. tablazat
Az értékpapirositott iigyletek éves kibocsatasa

(Milliard euro)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Europa* 550 819 424 378 377 258 181 217,0 217 240 236 269

USA 2081 967 1447 1246 1069 1609 1565 1191 1745 1860 1899 1670

* A teljes eurdpai kontinens, beleértve Oroszorszagot, Izlandot, Térokorszagot és Kazahsztant is.

Forras: AFME Data Snapshot Q3 2019. Letolthet6: https:/www.afme.eu/Portals/0/
DispatchFeaturedIlmages/AFME%20Securitisation%20Data%20Snapshot%202019%20Q3.pdf

7 Lasd: https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-
supervision-and-risk-management/managing-risks-banks-and-financial-institutions/structural-
reform-eu-banking-sector_en

8 Univerzalisnak azokat a bankrendszereket nevezziik, ahol a bankok egyszerre hagyomanyos
banki (betétgyijto) és befektetési szolgaltatoi tevékenységet is ellatnak.

° A tékepiaci arjegyz0Ok biztositjak a piac likviditasat azzal, hogy adott értékpapirokra (amelyek
arjegyz0i) folyamatosan vételi és eladasi ajanlatot is fenntartanak. Ennek keretében megkeriilhetetlen,
hogy tobb ligylet is sajat szamlas kereskedés formajaban valosuljon meg.
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A banki és a piaci kozvetités kdzotti viszonylag stabil ardnyok mogott azonban
a banktevékenység folyamatosan er6sddé piaci alapuva valasa, illetve a nem banki
szereploknek a hagyomanyos banki termékek piacara valo belépése figyelheté meg,
ezért a banki vs. piaci alapu megkozelitést Hardie et al. [2013] mara mar hamis
dichotomianak nevezik, €s leginkabb a bankok piaci tevékenységének mértékében
latjak a kiilonbozoséget a bankrendszerek strukturalis jellemz6i kdzott. Ahogy arra
ramutatnak, ma mar a banktevékenység is nagyban kiilonbozik attol, amit korabban
hagyomanyosnak neveztek, hiszen a hitelportfoliok értékelése, fedezése és forra-
sanak biztositasa is a piacokrol torténik, a hitelportfoliokat meg adni-venni lehet a
piacokon. Es ez az a pillanat, amikortl mar a hitelnyujtas sem hagyoméanyos banki
tevékenység, mert nem betétgyijto, ,,parhuzamos” bankok!'® is végezhetik azt. Nyolc
orszagra kiterjedd esettanulmanyokon keresztiil vizsgaltak, hogy a bankok eszkozei,
illetve forrasai milyen mértékben piaci alaptiak, illetve hogy mekkora a pdrhuzamos
nem hagyomanyos kereskedelmi bankok szerepe. Ennek megfelelden a piaci alapt
bankolas elterjedtségének skalajan a legalacsonyabb szintet Japan esetében mutattak
ki, a legmagasabbat pedig az USA és Egyesiilt Kiralysag esetében. A koztes skalan
az alacsonyabb szintli piaci bankolastdl a magasabb felé haladva a kovetkezd volt az
altaluk vizsgalt orszdgok sorrendje: Olaszorszag ¢és Spanyolorszdg, majd Franciaor-
szag, Hollandia, végiil Németorszag.

Az darnyékbankrendszer fogalma, terjedelme

A Pénziigyi Stabilitasi Testiilet (FSB, 2011) altal megfogalmazott és a nemzetko-
zi intézmények altal altalanosan hasznalt definicié szerint az drnyékbankrendszer a
hitelkozvetitésnek az a rendszere, amelyben a bankrendszeren kiviili intézmények és
tevékenységek is érintettek. Az arnyékbankrendszer tevékenysége keretében a hite-
lezés és a hitelek finanszirozasa tobb Iépcsében szdmos nem banki pénziigyi kdzve-
tité intézmény bevonasaval torténik (Pozsar et al., 2012). Pozsar és szerzOtarsai az
arnyékbankrendszerek harom alrendszerét kiilonboztetik meg: 1. a kormanyzatilag
tamogatott arnyékbankok alrendszere (ide az USA-ban [étez6 ugynevezett allamilag
tamogatott pénziigyi vallalkozasok — Government-sponsored enterprises, GSE!" —
hiteleinek értékpapirositasan alapuld rendszere tartozik); 2. a ,,bels¢” arnyékbanki

1 A Hardie és szerz6tarsai [2013] fogalomhasznalata szerinti ,,parhuzamos bankok” és a Pozsar
és szerz6tarsai [2012] szerinti , kiilsé arnyékbankok” egymashoz nagyon kozeli, majdnem atfedo intéz-
ményi kort jelentenek (errdl bévebben a kovetkez6 alfejezetben irunk).

1" Az amerikai ingatlanfinanszirozas tamogatasara létrehozott vallalkozasok, a Fannie Mae és
a Freddie Mac.
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rendszer (a tevékenység olyan holdingtarsasagok keretében torténik, ahol a hitel
nyujtoja a holdingon beliil egy kereskedelmi bank és ezen hitelek értékpapirositasara
épiil a rendszer); és 3. a ,,kiils6¢” arnyékbanki rendszer, ahol mar a hitelek keletkezte-
tése is egy nem banki pénziigyi vallalkozas keretében torténik.

A kétféle megkdzelités kozott a legfontosabb kiilonbség, hogy a Pénziigyi Sta-
bilitasi Testiilet altal hasznalt arnyékbanki kategoériaban a hitelt keletkeztetd bankok
nincsenek benne akkor sem, ha az eszkozeik kozott vannak még nem eladott érték-
papirositott hitelcsomagok, kizarolag a nem banki pénziigyi kdzvetitd intézménye-
ket sorolja az arnyékbankrendszer tagjai kdzé. Vagyis a ,,bels¢” értékpapirositasi
rendszer elsé 1épésének hitelnyjtd bankjait nem fedi le. Tovabba az allamilag ta-
mogatott pénziigyi vallalkozasok (GSE) sem szerepelnek a Pénziigyi Stabilitasi Tes-
ez az altalanos definici6é szempontjabol nem fontos. A Pénziigyi Stabilitasi Testiilet
definicioja igy gyakorlatilag a Pozsar és szerzotarsai [2012] altal hasznalt harma-
dik alrendszernek feleltethetd meg. Ez a definici6 intézményi és pénziigyi stabilitas
szempontu, hiszen arra fokuszal, hogy a szigortian szabalyozott banki pénziigyi koz-
vetitdi kockdzatokon tilmenden a bankokhoz hasonlé tevékenységet végzd, azoktol
azonban kiilonbo6zo, kevéssé szabalyozott pénziigyi kozvetitok milyen potlolagos
kockazatokat generalnak. Az arnyékbankrendszerhez kapcsolodo legfontosabb koc-
kazatok a pénziigyi rendszer egészére hato rendszerkockazatok (lejarati és likviditasi
transzformacid, magas tOkeattétel és ezen keresztiil a prociklikus hitelezés felépiilé-
sének tamogatésa), illetve az a szabalyozdi arbitrazs lehetdsége, ami a hagyomanyos
banki hitelezéshez kapcsolodo szigort szabalyok megkertiilésére és igy alaasasara ad
lehetéséget (FSB, 2011). Ezzel 6sszhangban az arnyékbankrendszer tevékenységével
kapcsolatban a Pénziigyi Stabilitasi Testiilet altal megfogalmazott legfontosabb cél,
hogy azt stabil piaci alapu finanszirozassa alakitsa at (FSB, 2015). A Pénziigyi Sta-
bilitasi Testiilet 2018 oktoberében jelentette be, hogy a korabban hasznalt ,,arnyék-
bank” fogalom helyett a jovoben a ,,nem banki pénziigyi kozvetités” fogalmat fogja
hasznalni (FSB, 2019, 9. o., keretes irasok). Ez az atnevezés nem tartalmi indittatasu,
hanem az arnyékbanki megnevezéshez kapcsolddd negativ asszociaciot akarja elke-
riilni, vagyis kizarolag eufemisztikus célja van.

A Pénziigyi Stabilitasi Testiilet az alkalmazott intézményi megkozelitésen beliil
elmozdult a tevékenységi megkozelités irdnyaba, amikor 2013-ban kialakitotta az
arnyékbankrendszer tevékenységének nyomon kovetésére vonatkozd elemzési ke-
retrendszerét (FSB, 2013). Ez egy sziikebb ¢és egy tagabb intézményi koérre vonat-
koz6 definiciot és azon alapuld adatgyijtést, elemzést jelent. A tag definicid a teljes
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nem banki pénziigyi intézményi rendszert lefedi a biztositok és a nyugdijalapok
kivételével. Ide tartoznak a hitelezésben érintett pénziigyi vallalkozasok, a befek-
tetési alapok, az értékpapir-kereskedd cégek és a strukturalt finanszirozast végzo
un. structured financial vehicle (SFV) tipusu vallalkozasok."”” A sziikebb definicio
a Pénziigyi Stabilitasi Testiilet értelmezésében az intézményi megkozelitésen beliil
funkcionalis szlikitést tartalmaz azzal, hogy meghataroz 6t olyan kozgazdasagi
funkciot, amelyeket a nem banki pénziigyi kozvetitoknek el kell latniuk ahhoz,
hogy az arnyékbankrendszer szlik definicijaba besorolhatok legyenek. Ezek:
1. olyan kollektiv befektetési formak menedzselése, amelyek ki vannak téve a befek-
tetok altali megrohanasnak; 2. olyan hitelezési tevékenység, amelyet rovid lejaratt
forrasok finansziroznak; 3. olyan iizleti tevékenységek kozvetitése, amelyek rovid
lejaratu forrasbevonason vagy az ligyfél eszkozeinek biztositékként valo elfogada-
sa melletti finanszirozdson alapulnak; 4. a hitelek keletkeztetésének tamogatésa;
5. értékpapirositason alapul6 hitelezés és az ehhez kapcsolddo intézményeknek vald
forras biztositasa (FSB, 2013, 6. 0.).

Az Eurodpai Uni6 tagallamai koziil ezt a vegyes intézményi/tevékenységi meg-
kozelitést csak a Pénziigyi Stabilitasi Testiilet hatokorébe is tartozo és a legfejlettebb
pénziigyi piacokkal rendelkez6 tagallamok' hasznaljak. Ennek legf6bb oka, hogy
ezeket a statisztikakat a kozponti bankok egyedileg allitjak eld, ami igen munka- és
szakértelem-igényes feladat. A tobbi EU-tagallamban — és igy az eurddvezet, illetve
az EU egészére vonatkozoan is — a Pénziigyi Stabilitasi Testiilet tagabb definicidjaval
Osszhangban az EU rendszerkockazati testiilete, az Eurdpai Rendszerkockazati Tes-
tiilet (ESRB) is intézményi fokusszal kozeliti az arnyékbankrendszer elemzését. Az
alapok altal kezelt vagyon és a nem banki pénziigyi vallalkozasok eszkozallomanya
tartozik. Az Eurépai Rendszerkockazati Testiilet is alkalmaz egy sziikitett értelme-
z&st 1s, szemben azonban a Pénziigyi Stabilitasi Testiilet tevékenységi alapu szii-
kitésével ez intézményi fokuszi marad, kivesz néhany olyan intézményaltipust,
ami nem végez arnyékbanki tevékenységet (példaul a részvényalapokat). A Pénz-
tigyi Stabilitasi Testiilet szohasznalataval dsszhangban 2019-t61 az Eurdpai Rend-

12° A strukturalt finanszirozast végz6 Un. structured financial vehicle tipust vallalkozasok jel-
lemzden az értékpapirositasi folyamat szerepldi: hiteleket alakitanak at (a leggyakrabban a hiteleknél
rovidebb lejaratn) kétvénycsomagokka, és azokat adjak el a piacokon.

13 Belgium, Franciaorszag, Hollandia, frorszag, Luxemburg, Németorszag, Olaszorszag, Spanyol-
orszag (és a cikk megirasakor még éppen EU-tag Egyesiilt Kiralysag).
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szerkockazati Testiilet is a nem banki pénziigyi kozvetités kifejezést hasznalja az
arnyékbankrendszer kifejezés helyett.

Az FSB [2019] adatai szerint a 21 legfejlettebb pénziigyi rendszerii orszagban
¢és az eurdovezet 8 érintett orszagaban egyiittesen a bankok részesedése a globalis
pénziigyi eszkozallomanybodl a 2008-as 45 szdzalékrol 2017-re 39 szazalékra csok-
kent, mikozben a nem banki pénziigyi intézmények (other financial institutions, OFI)
részaranya ugyanezen idészakban 26 szazalékrol 31 szazalékra nétt, vagyis a vilag
legfejlettebb pénziigyi piacain a valsagot kovetden is folytatodott az arnyékbanki
tevékenység térnyerése a banktevékenységgel szemben. Az Eurdpai Rendszerkoc-
tendenciakat figyelhetiink meg: a pénziigyi valsag 2008-t6l kezd6d6 éveiben a ban-
kok hitelezési aktivitasa csokkent és csak 2016-ban indult ndvekedésnek, mikézben
az arnyékbanki tevékenység ugyanebben az iddszakban jelentésen ndvekedett.
2018-ban a bankok részesedése az EU pénziigyi rendszerének eszkozeibol 39,6 sza-
zalékos, mig az Europai Rendszerkockazati Testiilet definicidja szerinti arnyékbanki
intézményeké 37,7 szazalékos volt (ESRB, 2019), vagyis a kétféle rendszer pénziigyi
kozvetitd szerepe mara nagyon kozel keriilt egymashoz.

A pénziigyi kozvetités strukturajanak atalakuldsa a valsag elétt és utan
a KKES5-orszagokban (2004-2016)

2004-re, az EU-csatlakozas idejére mind az Ot orszdg mar tulesett a transzfor-
macios visszaeses idoszakan (Kornai, 1993), illetve az ehhez kapcsolodo bankval-
sadgokon, és Szlovénia kivételével bankrendszeriik tobbségi kiilfoldi tulajdonba ke-
riilt. 2004-ben a KKES5-orszagok bankrendszere sokkal fejletlenebb volt, mint az
EU-orszagok bankrendszere." Mig a fejlettebb bankrendszerti EU-orszagokban a
kereskedelmi bankok mérlegfoosszege jellemzdéen meghaladta az orszagok GDP-
jének értékét, a banki hitelallomanyok pedig jellemzden annak 75-105 szazalékos
savjaban mozogtak, addig a KKES5-orszdgokat a GDP 4454 szazaléka kozotti mér-
legfoosszeg-értékek és 25—43 szazaléka kozotti maganszektornak nyujtott hitelallo-
manyok

4 Mig a globalis folyamatok elemzésénél Europabol az Egyesiilt Kiralysag (egy fejlett, piaci
alapu kozvetit6 rendszerrel rendelkez6 orszag), valamint Németorszag és Franciaorszag adatait néz-
tiik, ebben a részben az Egyesiilt Kiralysagot — mint a KKES-t6] strukturalisan nagyon kiilon-
bo6z6t — kihagyjuk, helyette a kelet-kozép-eurdpai régié szempontjabol meghatarozoé jelentGségii
Ausztriat vessziik figyelembe. Sajnos az elemzett adatok zomére EU- vagy eurdovezeti atlagos adatok
nem allnak rendelkezésre.
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2. abra

A bankok mérlegféosszege (felsé abra) és a maganszektornak nyutjtott
hiteldllomanya (alsé 4bra) a GDP szizalékaban

(2004-2016)
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Adatok forrasa: Vilagbank Pénziigyi strukturak és fejlettség adatbazisa.

jellemezték. A kovetkezd idészakban az egyes orszagokban a pénziigyi kozvetités
mélységének alakuldsa igen kiillonbozd palydkat jart be, dsszességében azonban a
régioban a banki pénziigyi kozvetités mélyiilésével kisért részleges konvergencia-
ja figyelhetd meg. A valsag altal kevéssé sujtott Cseh Koztarsasag, Lengyelorszag
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¢és Szlovakia esetében a konvergencia folytatodott, mig Magyarorszag és Szlovénia
esetében a hitel/ GDP mutaté 2016 végére a 2004-es szint kdzelébe esett vissza (lasd
a 2. abrat).

3. abra

A részvénypiaci és a magankibocsatasu kotvények piacanak egyiittes
kapitalizacioja a GDP szazalékaban
(2004-2016)*
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* A Cseh és a Szlovak Koztarsasagra csak 2013-ig vannak adatok.

Adatok forrasa: Vilagbank Pénziigyi struktirak és fejlettség adatbazisa, BIS Addssag tipusu értékpa-
pirok statisztikdja és Vilagbank Fejlettségi indikatorok adatbazisa.

A tdkepiacok fejlettségének szintje joval differencialtabb képet mutat. Az EU
legfejlettebb orszagai kozott is nagy a kiilonbség a tékepiacok fejlettsége tekinteté-
ben. Mig a hagyomanyosan piaci alapu kozvetitéssel rendelkezd Egyesiilt Kiraly-
sagban mind a részvénypiacok, mind a nem allami kibocsatasta kotvények tokepiaci
kapitalizacioja kiilon-kiilon is mar 2004-ben is elérte a GDP szintjét, és azodta is
folyamatosan mind a két érték a folott van, addig a banki kdzvetité rendszeri or-
szagokat joval alacsonyabb értékek jellemezték. A KKES-régid értékei még ettdl
is igen jelentsen elmaradtak. A région beliil a tOkepiaci kozvetités szintje négy
orszagban hasonl6 nagysagrendl, Szlovakiaban azonban még a KKES5-re jellem-
z0 értékektdl is szamottevéen kisebb a tékepiacok gazdasagban betoltott szerepe
(lasd a 3. dabrat). A részvénypiaci kapitalizacio tekintetében a KKES-orszagokra
jellemzd értékek a fejlett EU-régioban alacsonynak tekinthetd osztrak szinthez ko-
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zeliek 2004-ben. 2016-ra a kelet-k6zép-eurdpai régio elmaradasa az EU-ra jellem-
z0 értékektdl — Lengyelorszag kivételével — jelentdsen fokozddott (1asd a 4. abrat).
A nem allami kdtvénykibocsatasok tekintetében a régio elmaradasa az EU fejlettebb
tagallamaitdl joval nagyobb, mint a részvények esetében. Meg kell azt is jegyezni,
hogy a magéanszektor kotvénykibocsatasat mindegyik orszagban a pénzintézetek al-
tal kibocsatott kotvények, ezen beliil is jellemzden a jelzalogkotvények dominaljak,
Lengyelorszagot és Szlovéniat kivéve, ahol 2014 6ta a nem pénziigyi vallalkoza-
sok kétvénykibocsatasa megkozeliti a pénziigyi vallalkozasokét. Mindez azonban a
KKES-orszagesoportban a kotvénypiacok olyan alacsony szintje mellett megmutat-
koz6 Osszefiiggés, hogy ebben az orszadgcsoportban nem beszélhetiink arrdl, hogy a
bankok koétvénypiaci forrasbevonasa jelent6s lenne (lasd a 4. abrdrt).

Osszességében a 20042016 kozotti iddszakban nem valtozott a KKES-orszagok
pénziigyi kozvetitésének alapvetden banki alap jellege. Az EU pénziigyi kozvetito
rendszerének GDP-aranyos nagysagahoz vald kozeledése markansabb volt a banki,
mint a tékepiaci kozvetités vonatkozasaban. A tékepiaci kozvetitésen beliil pedig
kiilondsen a kotvénypiacok tekintetében nagyon nagy a régio elmaradasa.

4. dbra

oz

A részvénypiaci kapitalizacio* (felsé abra) és a magankibocsatasu kétvénypiac
kapitalizacioja (als6 abra) a GDP szazalékaban
(2004-2016)

100,00
90,00
80,00
70,00
60,00
50,00
40,00
30,00
20,00
10,00

0,00

Német- Francia- Ausztria Cseh Magyar- Lengyel- Szlovakia  Szlovénia
orszag orszag Koztarsasag orszag orszag

B 2004 MW2010 2013 m2016

61



Bethlendi Andras — Méro Katalin

100,00
90,00
80,00
70,00
60,00
50,00
40,00
30,00
20,00
10,00

0,00

Német- Francia- Ausztria Cseh Magyar- Lengyel- Szlovakia Szlovénia
orszag orszag Koztarsasag orszag orszag

B 2004 MW2010 2013 m2016

* A Cseh és a Szlovak Koztarsasagra csak 2013-ig vannak adatok.

Adatok forrasa: Vilagbank Pénziigyi struktirak és fejlettség adatbazisa, BIS Addssag tipusu értékpa-
pirok statisztikdja és Vilagbank Fejlettségi indikatorok adatbazisa.

Ahogy a fejlett orszagokban altalaban, ugy a valsagot megel6zéen a 2000-es
években a KKES5-orszagok esetében is megfigyelhetd volt — elsésorban a banki for-
rasok Osszetétele vonatkozasaban — a bankok és a piacok Osszefonoddsanak kiala-
kulasa. A bankok hitel/betét mutatodja arrdl tantskodik, hogy — a Cseh Koztarsasag
és kisebb mértékben Szlovakia kivételével — a kelet-kdzép-eurdpai régiora is igaz,
hogy a valsag el6tti években a bankok egyre kevésbé a betétekbdl finansziroztak a
hiteleiket. Mig azonban a fejlettebb pénz- és tékepiaccal rendelkezd orszdgokban a
betéten kiviili finanszirozast a piacokrol vontdk be a bankok, addig a kelet-k6zép-
europai régiokban jellemzden az anyabankoktol, és igy kozvetve az anyabankok pia-
cair6l. A valsag a legtobb orszagban a hitel/betét mutatd szignifikans csékkenését
eredményezte. Ezt részben a piaci alapl banktevékenység rovasara a hagyomanyos
banki tevékenységhez vald visszafordulds magyarazza, részben pedig a hitelezés
volumenének visszaesése. A KKES5-orszagcsoportban a hitelezés visszaesése €s az
anyabanki forrasok szerepének fokozatos csokkenése vezetett ugyanehhez a jelen-
séghez (lasd az 5. abrat). Vagyis a banki forrasok tekintetében a 2010-es években
nem beszélhetiink a piaci forrasbevonas terjedésérdl, a piaci alapti bankolas felé valo
elmozdulasrol.
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5. abra

A hitel/betét mutato alakulasa

(2004-2016)
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Adatok forrasa: Vilagbank Pénziigyi strukturak és fejlettség adatbazisa.

A bankok eszkozeinek Osszetétele azt mutatja, hogy a KKES-orszagokban in-
kabb a hagyomanyos, semmint a piaci alapu banktevékenység volt folyamatos, és ez
maradt is a jellemz06. A bankok eszkozei kozott 61 és 85 szazalék kozotti értékeket
képviselnek az amortizalt bekeriilési értéken nyilvantartott hitelek és a lejaratig
tartott befektetések, ami a fejlettebb tokepiaccal rendelkezd és a piaci banktevé-
kenység felé elmozduld orszagok esetében 50 szazalék koriil van. A valos értéken
nyilvantartott eszk6zok aranya ennek megfelelden dsszességében joval alacsonyabb
a KKES5-régioban és Ausztridban. Kivételt jelent az értékesithetd pénziigyi eszkdzok
kategoridja, de a kereskedési célu eszkdzok, a derivativak és az eredménnyel szem-
ben val6s értéken elszamolt pénziigyi eszk6zok részaranya is joval elmarad az EU-
orszagokra jellemzé értékektdl (lasd a 6. abrat). A piaci alapu banktevékenységre
vagy a belsd arnyékbankrendszerre jellemzd értékpapirositott poziciok nem vagy
csak elenyész6 mértékben talalhatok meg a bankok eszkdzei k6zott."> A région beliil
kiemelkedden magas értékesithetd eszkozok allomanya a szlovén bankrendszerben
nem az értékpapirositott eszkdzok magasabb szintjére utal, hanem harom, ettdl fiig-
getlen okra vezethetd vissza: 1. a szlovén bankvalsagkezelés soran a bankok fel-

15 Az International Financial Reporting Standards (IFRS) szamviteli elvei szerint az értékpa-
pirositott poziciok a derivativak kivételével a bank szamviteli politikajanak fiiggvényében barmelyik
valos értékelésti kategoriaba besorolhatok.
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tokésitése részben allampapirokkal tortént; 2. az alacsony kamatszint a kordbban
kibocsatott allampapirok valos értékét megnovelte; €s 3. a szlovén bankvalsaghoz
kapcsolddd hitelallomany- és mérlegfédsszeg visszaesése az értékpapir-portfolio
aranyndvekedését okozta (Banka Slovenije, 2017). A mésodik legmagasabb értéke-
sithetd eszkozallomannyal bird Lengyelorszag esetében pedig az allampapir-port-
folibhoz kapcsolodo kedvezobb banki adozas miatt megndvekedett allampapir-al-
lomany okozza a nagyobb valos értékl eszkdzallomanyt, itt sem beszélhetiink az
értékpapirositas megjelenésérdl a banki eszkdzok kozott (Narodowy Bank Polsky,
2016). Magyarorszag esetében a hitelezés 2016-ig tartd csokkenése motivalta a ma-
gasabb allampapir-portfolié tartasara a bankokat, nem pedig a piaci tevékenység ira-
nyaba valo elmozdulas.

6. abra

A banki eszkozok megoszlasa az értékelés tipusa szerint: Amortizalt értéken

nyilvantartott eszkozok (felsé abra) és valds értéken nyilvantartott eszkozok
(alsé abra)
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Adatok forrasa: ESRB [2017], 3.3. tablazata.
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A KKES5-orszagok esetében tehat a bankok eszkozei kozott a hagyomanyos
amortizalt értéken nyilvantartott hitelek dominalnak, és a valds értéken nyilvantartott
eszkozok sem a piacokkal valo tevékenységi 0sszefonddast, hanem az allampapirok
magas szintjét mutatjak. Forrasoldalon pedig a betétgytijtés a legnagyobb forraselem,
a piaci (kotvényen és derivativakon keresztiili) finanszirozas aranya elenyészd, a val-
sag elott jellemz0 anyabanki finanszirozas is jelentsen visszaszorult, vagyis a ban-
kok a hagyomanyos betétgyijto és hiteleket lejaratig tarté modellben mitkddnek.

A 6. dbrdaban szerepl6 adatokat sajnos nem tudjuk mas idépontra rekonstrual-
ni, a bankok tevékenységének ismeretében azonban elég nagy biztonsaggal allit-
hat6, hogy ez a hagyomanyos tevékenység a valsagot megel6z6 idészakban, illetve
az annak lefutasat jelentd években felborult, atmenetileg elmozdult a piaci alapt
bankolas iranyaba a KKE5-orszagcsoport azon orszagaiban, amelyekben szamot-
tevo svajcifrank- (CHF) hitelezés volt anélkiil, hogy a bankoknak svéjci frankban
forrasuk lett volna, vagyis elsGsorban Magyarorszagon ¢€s kisebb mértékben Len-
gyelorszagban. Ennek oka, hogy a svajcifrank-hiteleket a bankoknak — a deviza-
denominacios megfelelés érdekében — svajcifrank-swapokkal kellett fedezniiik.
A swapokkal ideiglenesen megndvekvd derivativaallomany Magyarorszagon a ban-
kok és a piacok 0sszefonodasanak, vagyis a piaci alap bankolds megjelenésének
esete volt, ami azonban a piacok 2008. §szi kiszaradasat kovetden fenntarthatatlanna
valt. A svéjcifrank-hitelek kivezetésére vonatkozo allami valsagkezeld intézkedések
hatdsdra mara ezek az allomanyok minimalissa valtak, aminek kovetkeztében a ban-
kok derivativaallomanya is jelentGsen leépiilt.'®

Az arnyékbankrendszer és a KKES-régio

Bar az el6z6 rész strukturalis elemzése azt a képet mutatja, hogy a KKES-
orszagokban nem zajlottak le azok a strukturalis valtozasok, amelyek az arnyék-
banki rendszerek kialakulasahoz elvezettek ¢s fejlddését tamogattak, ha a Pénziigyi
Stabilitasi Testiilet és az Eurdpai Rendszerkockdzati Testiilet intézményi szem-
pontu megkdzelitését vessziik alapul, akkor nyilvanvald, hogy a KKES-régioban

crer

ba tartoznak, és amelyek olyan tevékenységeket folytatnak, amelyek potencialisan

¢ A svajcifrank-hitelek és a kapcsolodo swapok fel-, majd leépiilésének folyamata messze tal-
mutat ennek a cikknek a témajan. Ezzel kapcsolatban lasd: Bethlendi [2015] és Kolozsi et al. [2015].
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alapjaul szolgalhatnak az arnyékbankrendszer kifejlédésének. Ezért ebben a rész-
ben a rendelkezésre allo adatok alapjan roviden attekintjitk az arnyékbankrendszer
terjedelmét ezekben az orszagokban.

Mivel a Pénziigyi Stabilitasi Testiilet altal alkalmazott sziikitett tevékenységi
fokuszii megkozelitéshez a régid vonatkozasdban semmilyen adat nem all
rendelkezésre, kizarolag a Pénziigyi Stabilitasi Testiilet altal alkalmazott tagabb
megkdzelitést, vagy — ami ezzel gyakorlatilag megegyezik — az Europai Rendszer-
kockazati Testiilet tagabb megkozelitését tudjuk hasznalni. Az Eurdpai Rendszer-
kockazati Testiilet sziikebb megkozelitésii definicidja a tag megkdzelités adatait még
a részvényalapok figyelmen kiviil hagyasaval korrigalja, de sajnos erre sem érhetdk
el idésoros adatok a vizsgalt orszagokra. A szektor méretének elemzéséhez az ESA
2010 (European System of Accounts)'” statisztikai rendszerének és az Eurdpai Koz-
ponti Bank adatbazisdnak az adatait tudjuk felhaszndlni. Az arnyékbankrendszer
méretének becsléséhez igy a kdvetkezd adatokat dsszegezziik (zardjelben a megne-
vezés utan az adott intézménytipus ESA kodja): 1. Pénzpiaci alapok (S.123); 2. Nem
pénzpiaci befektetési alapok (S.124); 3. Egyéb pénziigyi kdzvetitd intézmények. Ide
tartoznak az SPV-k (Special Purpose Vehicle, az értékpapirositas lebonyolitasara
létrehozott specidlis cégek), a hitelezd, lizing- és faktoringcégek, a befektetési val-
lalkozasok, a kockazatitéke-vallalkozasok stb. (S.125).

2004-ben az EU-csatlakozds id6pontjaban, amikor az arnyékbankrendszer
felfutdsa a legdominansabb szakaszaban volt a fejlett pénziigyi piact orszdgokban,
a KKES5-orszagokban a potencialis arnyékbanki szerepkort betdltd intézménytipu-
sok GDP-hez viszonyitott aranya messze elmaradt a banki pénziigyi kozvetitéssel
rendelkezd eurdpai orszagokra jellemzd szinttél. A valsagot megel6zo fellendiilés
éveiben gy Nyugat-Europaban, mint a KKES-régioban — 6sszhangban a tokepiaci
kozvetités mélytilésével — az arnyékbankrendszer tevékenységének végzésére alkal-
mas intézményi kor szamottevoen meger6sodott 2008-ra ugy, hogy a két régiora
jellemzé GDP-aranyos novekedési tlitemek sem kiilonboztek karakterisztikusan.
Szlovakia volt az egyetlen orszag, ahol ebben az idoszakban csokkent az €rintett in-
tézményi kor mérete a pénzpiaci alapok radikalis visszaesése miatt.'® A legnagyobb
novekedési iitem ebben az idészakban Magyarorszagot jellemezte, azonban az ala-
csony bazis okan ez sem jelentett érdemi felzarkozast. A valsagot kovetd években
— Szlovénia kivételével — a szektor ndvekedése folytatodott. A novekedés két kelet-

17 Lasd: https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-manuals-and-guidelines/-/KS-02-13-269
18 Ebben szerepet jatszhatott az orszag eurd6vezeti csatlakozasa. A dontéen kiilfoldi tulajdont
szereplok attértek az anyavallalati euréalapu pénzpiaci alapok forgalmazasara a korona megsziinésével.
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kdzép-eurdpai orszagban, a Cseh Koztarsasagban és Lengyelorszagban volt a legna-
gyobb, ahol a 2016-0s érték a 2008-asnak tobb mint kétszeresére nétt. Szlovakiaban
ennek az idGészaknak a novekedése sem kompenzalta az el6z6 idészak visszaesé-
sét, igy 2016-ra az arnyékbanki szektor intézményeinek GDP-ardnyos mérete nem
érte el a 2004-es szintet sem. Osszességében 2016-ra — jelentds atstruktiralodas
mellett — a régid arnyékbankrendszerének terjedelme tovabbra is messze elmarad
a fejlettebb pénziigyi piaccal rendelkezd orszagokat jellemz6é mértéktdl (lasd a 2.
tablazatof). A két régid kozott fontos intézményi kiilonbség, hogy a harom fejlett
orszag esetében az arnyékbankrendszer legfontosabb intézményei a nem pénzpiaci
tipust befektetési alapok, mig a KKES5-orszagokban 2004-ben homogén modon az
egyéb pénziigyi kozvetiték dominaltak. 2016-ra Magyarorszag és Lengyelorszag te-
kintetében mar jelentdsebbé valtak a nem pénzpiaci tipust befektetési alapok is. A
kelet-kozép-eurdpai régidban az arnyékbankrendszeri kockézatok inkabb az egyéb
pénziigyi kozvetitdk szektoraban keresendok.

2. tablazat

Az arnyékbankrendszer terjedelme (intézményi megkozelitésben)
a GDP-hez viszonyitva

(Széazalékban)
2004 2008 2016

N = =

Y Y Y

] ] ]

o < vy N [ag] < v N on < 'e) I

Sl S| gl gla a8 s)d] g

1%} 1%} 1%} Q 1%} 1%} 1%} Q 1%} %) %) Q

Ausztria 1 39 13 53 1 36 26 63 0 46 19 65
Németorszag 1 33 5 39 1 33 11 45 0 65 15 80
Franciaorszag 16 35 9 60 20 34 24 77 15 55 22 91
Szlovakia 14 2 0 17 2 2 8 12 0 7 8 15
Magyarorszag 1 3 8 12 3 6 14 22 2 12 9 23

Cseh Koztarsasag n. a. 1 9 10 n.a. 1 13 14 0 6 24 31
Szlovénia* n. a. 6 12 18 n.a. 5 19 24 n.a. 6 12 19

Lengyelorszag* n.a. 3 5 § mna 6 6 1l n.a. 15 9 24

* S125-re csak az S126 és S127-tel egyiitt van adatszolgaltatas, ami kicsit bovebb intézményi kort fed le.
Forras: ESA és ECB.
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3. tablazat

Az egyéb pénziigyi intézmények (S125) hitelallomanya a banki hitelillomany

aranyaban
(Szézalékban)

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016
Ausztria 5 3 3 3 3 3 2
Németorszag 3 3 4 4 5 5 7
Franciaorszag 2 2 3 4 6 6 6
Cseh Koztarsasag 23 21 18 16 17 17 16
Magyarorszag 16 15 16 15 15 14 14
Lengyelorszag 3 3 3 3 n. a. n. a. n. a.
Szlovéakia n. a. n. a. 15 11 11 10 11
Szlovénia 12 17 15 13 10 n. a. n. a.

Forras: Eurostat.

Ha akelet-kdzép-eurdpai régio arnyékbankrendszerét revékenységi megkozelités-
ben vizsgaljuk, akkor elmondhatd, hogy a régidban az értékpapirositas gyakorlatilag
nem fejlédott ki, annak mértéke elhanyagolhaté. Arnyékbanki tevékenységet jelent
viszont a mar korabban emlitett, rovid lejarata swapokkal finanszirozott devizahite-
lezés. Ennek mértéke a valsagot kdvetéen szintén elhanyagolhaté mértékiire zsugo-
rodott. Emellett leginkabb a pénziigyi vallalkozasok tevékenysége az, ami jelentds
részben arnyékbankinak tekinthetd. A hitelezd, lizing- és faktoringvallalkozdsok
tipikusan olyan bankrendszeren kiviili hitelezési tevékenységet folytatnak, ahol a
forrasok jellemzden a piacokrol, esetlegesen a tulajdonos intézményektdl szarmaz-
nak. Ezekre az intézményekre nem vonatkoznak a finanszirozasi kockazatok keze-
lésére a valsag utan bevezetett banki szabalyok, igy likviditasuk szamottevden illé-
konyabb lehet, mint a bankoké. Vagyis a legsziikebb tevékenységi definicié szerint
is az arnyékbankrendszer szerepl6i. Ugyancsak ide sorolhatok a koveteléskezelok
is, ezek a bankok (jellemzbéen nem teljesitd) hiteleit vasaroljak meg és probaljak be-
hajtani. Ezek az intézmények szintén a hitelezési folyamat bankon kiviili szerepldi,
szintén piacrol vagy tulajdonos altal finanszirozott intézmények. Ezen intézmé-
nyek hitelezésben betoltott szerepe a kelet-kdzép-eurdpai régidban a bankokhoz
viszonyitva — Lengyelorszag kivételével — sokkal nagyobb, mint a nyugat-eurdpai
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referenciaorszdgokban (lasd a 3. tdbldzator). Vagyis a jelenlegi intézményi struk-
taraban a pénziigyi vallalkozasok szektora az a tipikus szektor a KKES-régioban,
amelyben az arnyékbanki tevékenységek és kockazatok felépiilhetnek.

Kovetkeztetések és tovabbi kutatasok

A cikkben a pénziigyi kozvetités strukturalis atalakulasanak globalis és euro-
pai folyamatait tekintettiik at, majd a kelet-k6zép-eurdpai régiod, ezen belill is az
EU-hoz 2004-ben csatlakozott 6t kelet-kdzép-europai orszag pénziigyi kozvetitd
rendszerének strukturalis folyamatait elemezve kerestiik a valaszt arra, hogy a glo-
balis és europai trendek tiikrében milyen strukturalis folyamatok jellemzik a ré-
giot. Azt tapasztaltuk, hogy 2004-et kdvetden a kelet-kdzép-europai régid pénziigyi
kozvetitésének GDP-aranyos volumene kozeledett az EU-ra jellemzd értékekhez,
bar attol a mai napig szamottevo az elmaradasa. A konvergencia erésebb volt a ban-
kokon keresztiil megvalosuld pénziigyi kdzvetités vonatkozasaban, és gyengébb a
tokepiaci kozvetitésben. A legnagyobb mértéki strukturalis kiilonbség a magan-
(nem allami kibocsatast) kotvények szerepében tapasztalhatd, a KKES-orszagokban
a kotvénypiaci kapitalizacié messze elmarad a fejlett orszagokat jellemzé szinttol.
A valtozasok ereddjeként a KKES-orszagok kozvetitd rendszerének erés banki do-
minancidja nem valtozott, nem tortént elmozdulas a banki alap kozvetitdi modell
feldl a piaci alapti modell iranyaba. Ugyancsak nem figyelhetd meg a piaci alapt
banktevékenység térnyerése sem: eszkdzoldalon a bankok tovabbra is jellemzéen
lejaratig tartjak a hiteleiket, azokat nem értékpapirositjak és adjak el a piacokon, és
forrasaik kozott sem ndtt meg szdmottevden a piaciak szerepe. Ez utdbbi kitétel csak
a valsag utani iddszakra igaz, a valsag eldtt a hitel/betét mutaté magas regionalis
értékei a piaci (anyabanki) forrasok magas szintjét mutattak, a devizahitelezést foly-
tatd orszagok esetében pedig a devizaswapokkal valo forrasbevonas miatt volt erds
a bankok és a piacok 0sszefonddasa. A régid arnyékbanki tevékenység végzésére
képes intézményi rendszerének terjedelme messze elmarad a fejlett europai orsza-
gokat jellemz6 szinttdl, azonban ebben az orszagcsoportban sem elhanyagolhato.
Egy olyan intézményi kort tudtunk azonositani, ahol szamottevd, a fejlett eurdpai
orszagokhoz képest is komoly arnyékbanki kockazatok épiilhetnek fel, ez a nem
banki pénziigyi vallalkozasok (hitelezd vallalkozasok, lizing- és faktoringcégek, ko-
veteléskezeldk) szegmense. Ez a szegmens a régioban sokkal aktivabb résztvevdje a
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hitelezési folyamatoknak, a bankszektorhoz viszonyitott hitelezési aktivitasa tobb-
szOr0se az osztrak, a német vagy a francia hasonl6 intézményekének.

Osszességében azt lathattuk, hogy bar a KKES5-orszagokban nincs a Pénziigyi
Stabilitasi Testiilet és az Eurdpai Rendszerkockézati Testiilet definicioi szerinti erds,
volumenét tekintve jelentds arnyékbankrendszer, mégis van egy olyan intézményi
szegmens, amelynek tevékenysége potencialisan alkalmas arra, hogy az arnyékban-
kokhoz hasonlo tevékenységet végezve ahhoz hasonld kockazatok kialakulasahoz
jaruljon hozza. Ennek tiikrében a nem banki pénziigyi kdzvetitd intézmények elem-
zése a régioban kiemelt fontossagu.

A cikk megirdsa soran szamos olyan moddszertani nehézségbe, megoldat-
lan problémaba iitkoztiink, amelyek tovabbi kutatasokat tesznek sziikségessé. Az
arnyékbankrendszer definicios kiillonbozdségei és szambavételi problémai nagyban
nehezitik, hogy a pénziigyi kozvetitd rendszer ezen szegmensérdl megbizhat6 képet
tudjunk alkotni, és igy kockazatai jol elemezhetdk legyenek. Bar az elvi definiciok
szintjén a nemzetkozi intézmények kdzott konszenzus van, de a konkrét elemzések-
ben mar kiilonbozik a Pénziigyi Stabilitasi Testiilet és az Eurdpai Rendszerkockazati
Testiilet definicidja, hiszen azt nem az elvi tartalom, hanem az adatok praktikus
hozzaférhetdsége hatarozza meg. A pénziigyi rendszer stabilitdsanak megbizhato
elemzéséhez sziikség lenne egy konszenzusos fogalmi és szambavételi keretrend-
szerre és ahhoz kapcsolodd, orszagonkénti egyenszilardsagu adatbazisra. A jovobe-
ni kutatdsoknak kell majd véalaszt adniuk arra, hogy hogyan érdemes az arnyékban-
ki intézményeket/tevékenységet definialni ugy, hogy az valoban lefedje a hitelezési
folyamathoz kapcsolodd nem klasszikus kereskedelmi banki kockazatokat. Kérdés,
hogy az intézményi vagy a tevékenységi alapti megkozelités ad-e célravezetobb
eredményt, illetve, hogy hogyan lehet az arnyékbankrendszert igy mérni, hogy az
esetlegesen kialakul6 pénziigyi innovacidkkal és az elfogadott és mért definiciokhoz
kapcsolodd szabalyozasi arbitrazzsal se lehessen kikeriilni a szambavételt és ezen
keresztiil a pénziigyi stabilitasért felelds intézmények latokorét.
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A digitalis transzformacio munkahelyekre
gyakorolt hatasai — Felkésziiltek-e a hazai
vallalatok a benne rejlo nagy lehetoségre
(vagy a veszélyekre)?*

HORTOVANYI LILLA — SZABO ZSOLT ROLAND -
NAGY SANDOR GYULA — STUKOVSZKY TAMAS

A digitalis transzformacio Europa nagy lehetdsége arra, hogy felvegye a harcot
az alacsony munkabérrel versenyzé feltérekvé orszagokkal, ezért kutatasunkban
arra kerestiik a vdlaszt, hogy a meghatarozo magyar vallalatvezetdk fel vannak-e
késziilve a digitalis transzformacio munkahelyekre gyakorolt hatdsaira. 60 hazai
felsé vezetdt és 5 tudomanyos szakembert érinté 15 fokuszcsoportos interju, vala-
mint 20 vallalati esettanulmany alapjan arra a kovetkeztetésre jutottunk, hogy a ma-
gyar vallalatok komoly kihivassal néznek szembe. A felméréskor a vallalatvezetik
érzékelték a munkaerdhianyt, de kevesen voltak tudataban annak, hogy az ,,ala-
csony/kozepes hozzdaadott érték, alacsony bér” modellje a tovabbiakban nem fenn-
tarthato. A koronavirus kapcsan hozott nemzeti és nemzetkézi intézkedések azonban
— egyik naprol a masikra — jelentds digitdlis transzformdciot kévetelnek meg a val-
lalatoktol. Az eredmények azt is jelzik, hogy a digitalis transzformdcioval szemben
Jelentés ellendllds tapasztalhato a munkavallalok részérdl, és a vezetdk sincsenek
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felkésziilve erre a valtozasvezetési feladatra. Allaspontunk szerint a kules a digitdlis
transzformadciot iranyitani képes vezetok kinevelésében van, ehhez pedig sziikséges
mintagyakorlatokat, tananyagokat és 6sztonzési rendszert fejleszteni, valamint eze-
ket terjeszteni, oktatni és mitkodtetni.

Journal of Economic Literature (JEL) kod: O14, 033, L25

Bevezetés

A torténelem folyaman a technologiai fejlédés nagymértékben befolyasolta a
foglalkoztatas Osszetételét a mezdgazdasag dominanciajanak elvesztésétdl, a kéz-
miives manufakturaktol a tomeggyartasig, majd a szolgaltatoipar eldretoréséig.
A kutatok és szakértk alapvetden egyetértenek abban, hogy a digitalis transzforma-
ci6, amely az 1j, attord technologidk elfogadasa és integralasa a vallalati mikodésbe,
radikalisan javitja a vallalkozasok termelékenységét, teljesitményét (Szalavetz, 2019;
Szalavetz—Somosi, 2019; Horvath—Szabo, 2019).

Sokat vitatott kérdés azonban, hogy ez a teljesitményjavuléas alapvetden miként
jarul hozza a tarsadalmi joléthez, foként amiatt, mert a termelés hatékonysaganak
novekedésével egyidejlileg a munkaerd egy részét bizonyitottan helyettesiteni fog-
jak. Az igy felszabaduldo munkaer6t — legalabbis egy részét — uj foglalkozasok és j
munkakordk fogjak felszivni (Bessen, 2016). A munkaerd kivaltasat lehetévé tévo
technol6gidk azonban mas szektorokban és mas képzettségi szintet kdveteld foglal-
kozasokban novelik majd a munkaerd iranti keresletet, ami sziikségszeriien a mun-
kaerd-kinalat Gjraelosztasat idézi eld (Szalavetz, 2018; Frey—Osborne, 2017).

Osszességében tehét a digitalis transzformaci6 jelentdsen 4talakitja a munka-
erdpiacot, ezért kutatasunk soran arra a kérdésre kerestiik a valaszt, hogy a meg-
hataroz6 magyar vallalatvezetok miként latjak ennek az atalakulasnak és a munka-
erépiacnak a kapcsolatat. Mit észlelnek és milyen 1épéseket tesznek vagy terveznek
tenni annak érdekében, hogy megérizzék vagy javitsak versenyképességiiket. Jelen
kutatés tehat mikroszinten kozeliti meg a negyedik ipari forradalom, s azon beliil a
digitalizacié munkaerdpiacra gyakorolt hatasait.

A korabbi kutatasok soran jellemzdéen az ipar 4.0, valamint a digitalizacid varha-
t6 hatésait makroszinten vizsgaltak nemzetkozi (1asd Frey—Osborne, 2017; Cowen,
2013; Brynjolfsson—McAfee, 2014; Hirsch-Kreinsen, 2016) és hazai (lasd Andor,
2018; Mako és szerzotarsai, 2018; Molnar—Tatrai, 2017) szerzok, de sziiletett mar
néhany vallalati szinten vizsgalodo, jellemzden feltard tanulmany mind nemzetko6zi
(lasd Karre et al., 2017; Miiller—Voigt, 2017, Kiel et al., 2017), mind hazai (lasd Nagy
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J., 2019; Horvath—Szabo, 2017, 2019; Szalavetz—Somosi, 2019) szerzok tollabol.
A tudomanyos miivek mellett szinte minden nagyobb tanacsadé cég, illetve tovabbi
szervezetek is foglalkoznak a témaval (lasd Bughin et al., 2018; Degryse, 2016). Jelen
tanulmany a kordbbi miivek eredményeit hivatott kiegésziteni.

A koronavirus kapcsan szamos nemzeti €s nemzetkozi (korlatozo) intézkedés 1é-
pett életbe, amelyek minden eddiginél slirgetébbé tették a vallalatok digitalis transz-
allo akadaly kezelhetd.

A cikkben roviden attekintjiik a digitalis transzformacié munkaerdpiacra gya-
korolt hatasainak hazai és nemzetkozi szakirodalmat, ezt kovetéen bemutatjuk a
vizsgalt probléma kutatasi modszertanat, majd a kutatas eredményeit és azok disz-
kusszigjat.

Szakirodalom-attekintés

A negyedik ipari forradalom nyertesei a digitdlis vallalatok és gazdasagok

Az informacios és kommunikacios technoldgiakban (IKT) és a tarsadalomban
jelenleg zajlo alapvetd valtozasokat negyedik ipari forradalomnak, digitélis transz-
formacionak vagy ipar 4.0-nak is szokés nevezni.

A valtozasok 1 lehetdségeket teremtettek nemcsak a nagy-, hanem a kozép- és
kisvallalatok szamara is (Bharadwaj et al., 2013; Horvath—Szabo, 2019). Leheto-
ség abban az esetben, ha a technoldgiai és tarsadalmi valtozasokhoz illeszkedéen
sikeriil a vallalatok miikodését megujitani, enélkiil azonban 1étezésiiket fenyegetd
veszély (Horvath és szerzotarsai, 2018). A mind a hardverek, mind a szoftverek te-
rén mutatkozé viharos fejlédésnek kdszonhetéen az IKT-megoldasok teljesitménye
exponencialisan javult, koltségiik fajlagos €s abszolut értelemben is csdkkent, ezaltal
elérhet6ve valtak a vallalatok széles kore szdmara.

A vallalati stratégiat ettdl kezdve mar nemcsak tamogatja, hanem jelent6sen for-
malja is az informacidtechnologia (Majo-Petri—Kazar, 2016). Egyre tobb termék és
szolgaltatas valik ,,okossa” (Hecklau et al., 2016; Horvath—Szabo, 2019), ami lehe-
tové teszi, hogy az egyének és a szervezeti egységek mar onalloan hasznositsak a
digitalis eréforrasokat a vallalati miikodés minden teriiletén (Hortovanyi—Vilmanyi,
2018).

Az OECD (2015) elérejelzése szerint azok a gazdasagok lesznek a negyedik ipa-
ri forradalom nyertesei, amelyek a magas hozzdadott értékii digitalis termelésre ren-
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dezkednek be. A digitalis transzformacio tehat Europa nagy lehetdsége arra, hogy
felvegye a harcot az alacsony munkabérrel versenyz6 feltorekvo orszagokkal.

Mit is jelent a digitalis transzformacio?

A vizsgalt jelenség megértéséhez fontos a hasznalt fogalmak tisztazasa, kiilo-
nds tekintettel arra, hogy idénként helyteleniil, vagy egymas helyettesitésére, szi-
nonimakként hasznalnak kiilonbozé fogalmakat. A negyedik ipari forradalom és a
digitalis transzformacié valdjaban iparagtdl fiiggetlen tarsadalmi-technoldgiai val-
tozast jelent, mig a sziiken értelmezett ipar 4.0 fogalma alatt az iparban zajlé digi-
talis transzformaciot értjiik. A negyedik ipari forradalom hajtoerejét a digitalizacio
jelenti (Fregan és szerzétarsai, 2018; Fiilep és szerzétarsai, 2018). A ,.digitalizacid”
elnevezés alatt egy tobblépcsds folyamatot értiink, amelynek elsé 1épése a digita-
lis feldolgozas, melyet a digitalizacid, végiil pedig a digitalis transzformacié kovet
(Leonhardt, 2016).

Digitalis feldolgozas

A digitalis feldolgozas (digitization) lényegében az analdgrol a digitalis formara
vald atalakitast jelenti, ami a vallalati kontextusban leginkabb ugy értelmezhetd,
mint a ,,papiralapt” informacio digitalissa alakitasa (Bloomberg, 2018). Manapsag
az adatok, azaz képek, videdk, zenék — de még a kommunikacionk is — digitalisan
jonnek létre és digitalisan keriilnek tovabbitdsra, megosztasra vagy épp tarolasra
(Belk, 2013). Gebayew ¢és szerzbtarsai [2018] szerint a digitalis feldolgozas lehetd-
sége gyokeresen megvaltoztatta az életiinket mind tarsadalmi, mind pedig iizleti,
tudomanyos és kulturalis téren. Harari [2016] egészen sotéten latja a jovot, miszerint
eljott az ,,adatizmus” (dataism), az emberiség egy mindenre kiterjed6 adatfeldolgozo
rendszer aprocska elemévé valik, s elvész benne.

Digitalizécid

A kovetkez6 szint a digitalizacié (digitalization), amely vallalatok esetében a
digitalis lizletmenetre valo attérést jelenti. Az iparban és a mezdgazdasagban példaul
az egymassal kommunikald szenzorok és gépek elterjedése a termelési folyama-
tokat alapjaiban alakitja at. Azaltal, hogy a gépek, eszkdzok és targyak haldzatba
kapcsolva, intelligens, nagy kiterjedésti informacios rendszerekbe integraldodnak,

egylittesen tobbek lesznek, mint a részeik Osszege, igy versenyelényt teremtenek a
digitalizaciot megvalosito vallalatok szdmara (Fiilep és szerzdtarsai, 2018). A ver-
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senyeldny forrdsa nemcsak a termelés szinkronizalasabol és teljes megujitdsabol
ered, hanem abbdl is, hogy a termékeket innentdl kezdve digitalis szolgaltatasok
veszik koriil. A vallalatok tovabba hatalmas mennyiségli adathoz férnek hozza, ami
az adatalapt dontéshozatal fontos elofeltétele (Horvath—Szabo, 2019).

A digitalizacio annyiban tobb mint a digitalis feldolgozas, hogy a digitalis tech-
nologiak beépitésre keriilnek az iizleti folyamatokba, ami szilikségszerlien uj érték-
ajanlatot és 1j iizleti modellt is eredményez (Bloomberg, 2018). A digitalizacio egyik
jelentés eleme az automatizacié és a robotizacid (Leonhard, 2016), ami kiegészi-
ti vagy épp kivaltja az emberi munkavégzést. Kovetkezményeként példaul a gyari
munkasok leteszik a kalapacsokat és az esztergakat, s helyette szamitogéppel ve-
zérelt berendezéseket kezelnek. A korabban 100 asztalos szakmunkas altal végzett
tevékenységet ma a gépek segitségével 8 mérnok elvégezheti.

Digitalizacié cimén egy szervezet egyidejlileg szamtalan digitalizalasi projektet
vihet véghez, amelyek az automatizalasi folyamatoktol kezdve a munkavallalok sza-
mitogép-felhasznaloi atképzését is jelenthetik.

Digitalis transzformacio6

Digitalis transzformacié soran a vallalat teljes mértékben tigyfélvezérelt digita-
lis miikodésre tér at. Ez a vallalati értéklanc teljes atalakulasat eredményezi, ahol a
munkavallalok, a gépek, az ligyfelek és a beszallitok mind 6sszekapcsoldédnak annak
érdekében, hogy egy rugalmas miikodés jojjon létre. Fontos azonban, hogy a digita-
lis technologiak haszndlatan tal a szervezeti struktura is atalakul, valamint megval-
toznak az értékteremtési és pénziigyi célok is (Bloomberg, 2018).

Seamans [2019] kutatasai soran azt talalta, hogy az amerikai vallalatok vona-
kodnak a teljes digitalis transzformaciotol az azzal jard koltségek, valamint a szak-
képzett munkaerd hianya miatt. Allaspontja szerint ezért a véllalatvezeték inkabb a
meglévo folyamataikat tamogat6, azokat kiegészitd tevékenységek digitalizalasaval
probalnak fejlédést elérni a teljes digitalis atalakulas helyett. Ezzel szemben sza-
mos hazai kutato arra hivta fel a figyelmet, hogy a digitalizacié hatdsara egyrészt
felgyorsul az ipardgi verseny, s ezért csak annak a magyar vallalatnak van esélye a
talélésre, fejlodésre vagy novekedésre, amely {izleti folyamataiban, a beszallitoi és
vevoi Okoszisztémaiban felismeri €és bevezeti az 1j, digitalis megoldasokat (Hetesi—
Révesz, 2017, Vityi, 2016). S6t Vityi [2016] hangstlyozza, hogy nemcsak technolégiai
valtozasra van sziikség, hanem a magyar vallalatvezetdk és menedzserek gondolko-
dasmodjanak atalakulasara is.
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A digitalis transzformdci6 iparagtol és vallalati mérettdl fiiggetlen jelenség

A digitalis transzformdcié mar régdta zajlik, &m mostani intenzitdsa minden
korabbinal erdsebb, valamint érinti a gazdasag minden szegmensét (Vityi, 2016).
A koronavirus kapcsan hozott nemzeti és nemzetkozi intézkedések — mint példaul
a fizikai mozgasok korlatozasa, a tavoktatas elrendelése és a tavmunka 6sztonzése
— tovabb gyorsitjak a digitalis transzformaciot. A digitalis transzformacids nyomas
iparagtol, valamint vallalati mérettdl fiiggetleniil jelentkezik (Horvath—Szabo, 2019).

A digitalis transzformaci6 hatasai a foglalkoztatasra

Az IKT, a robotok csokkend arainak hatasara a munkaerdpiac jelentds atala-
kulasa varhat6 (Autor—Dorn, 2013). A multbéli tapasztalatok alapjan a technologia
pozitiv hatasai kozott nemcsak a termelékenység novekedése és a munkavégzés fel-
tételeinek javulasa, hanem a munkahelyteremtd képesség fellendiilése is valoszi-
nisithetd. A kézgazdaszok allaspontja azonban megosztott arra vonatkozoan, hogy
a digitalizacio képes-e annyi Uj munkahelyet teremteni, ahdnyat megsziintet (1asd
Autor, 2015; Hirsch-Kreinsen, 2016).

Fregan és szerzbtarsai (2018) ugy érveltek, hogy a helyes kérdésfeltevés nem az,
helyettesithet6-e az ember egy adott munkateriileten, hanem az, hogy a technologiai
fejlodés kovetkeztében 1étrejovo Gy munkahelyek szama kiegyenliti-e a megsziing-
két, és miként valtoztatja meg a meglévoket.

Szdmos munkahely kivalthato

Hirschi [2018] azt prognosztizalta, hogy elsdként a kozepes szakképzettséget
igényld munkahelyek valthatok ki (példaul az irodai és adminisztrativ tevékenysé-
gek, vagy az egyszerlibb szakmunkat igényl6k), mert ezek olyan rendszeresen is-
métlédé kognitiv vagy manualis tevékenységek végzésébdl allnak, amelyek konnyen
automatizalhatok.

Nedelkoska ¢és Quintini [2018] az automatizacio kovetkezményeit vizsgaltak
32 OECD-orszagban. Azt talaltak, hogy a munkakorok 14 szazaléka jelent6sen ve-
szélyeztetve van, tekintettel arra, hogy szamos olyan tevékenység elvégzésébdl all-
nak, amelyek konnyen automatizalhatok, s ezaltal az emberi munkaer6 kivalthatova
valik. Bar szamitasuk joval optimistabb, mint Frey és Osborne [2017] elbrejelzése
(47%), azért a varhat6 valtozas még igy is elég jelentds mértékii, tekintettel arra,
hogy eredményeként 32 orszagban kozel 66 milli6 munkavallalot veszélyeztet a
munkanélkiilivé valas. Mindemellett Nedelkoska és Quintini [2018] arra a kovetkez-
tetésre jutottak, hogy a munkaerd tomeges kivaltasara csak fokozatosan nyilik lehe-
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tdség még a magasan veszélyeztetett munkakorok esetében is, hiszen — kis szamban
ugyan, de — tovabbra is lesznek olyan tevékenységek, amelyek emberi kdzremiiko-
dést igényelnek, mert elvégzésiikhoz példaul szemkontaktus sziikséges.

A megmaradé munkakorok atalakulnak

A digitalizaci6é a munkavallalok szempontjabol azt jelenti, hogy a jelenlegi mun-
kakorok egyharmada a kdvetkezd 6t éven beliil drasztikusan atalakulhat, s a betdl-
tésiikhoz sziikséges tudas és képességek egy része sziikségtelenné valik, 1 képessé-
gek irant viszont megnd az igény (Fiilep és szerzotarsai, 2018).

A munkakorok, valamint tartalmuk az idék sordn folyamatosan atalakult. A di-
gitalizalt munkakorok betoltéséhez a munkavallalok szamara kovetelmény lesz az
IKT alapvetd felhasznaloi ismerete (Bughin et al., 2018; Nedelkoska—Quintini, 2018).
A jové munkakoreiben pedig a szakmai specializalt tudas mellett fokozottan sziik-
ség lesz az olyan képességekre, mint az adaptivitas, a kritikus gondolkodas, vala-
mint az érzelmi intelligencia (Goleman, 1998; Sandor, 2018). Bar-On [2004] szerint
az érzelmi intelligencia azon érzelmi, személyes és tarsas kompetenciak, valamint
készségek egyiittese, amelyek hozzajarulnak ahhoz, hogy az egyén eredményesen
tudjon megfelelni a kdrnyezete tdmasztotta kovetelményeknek.

Kovdacs [2017] hangsulyozza, hogy a legtobb esetben a gépek és robotok alapve-
téen kiegészitd tevékenységet latnak (majd) el. Hasonlo kovetkeztetésre jutott Faze-
kas [2018], miszerint nem teljes szakmak t{innek el, hanem elsdsorban a szakmakon
beliili feladatok tartalméban kovetkeznek majd be valtozasok.

Uj és magasabb hozzaadott értékii munkahelyek jonnek létre

Szamos kutaté ugy latja, hogy a technologiai fejlédés pozitiv hozadéka uj és
magasabb hozzaadott értékli munkahelyek teremtése lesz (Fregan és szerzétarsai,
2018). Az ilyen munkakorok nagyfoku kreativitast, problémamegoldd készséget,
kritikus és tavlati gondolkodast, valamint bonyolult tarsas interakcidkat kovetelnek
meg (mint példaul az oktatas, a kutatas és fejlesztés vagy a fels6 vezetdi feladatok).
Ezek a munkakorok mai tudasunk szerint nehezen automatizalhatok, s ezért a keres-
let irantuk varhatéan né (Autor—Dorn, 2013).

A magasabban képzett munkaerd szamara ez a valtozas kedvezd, mert nem csupan
elhelyezkedési esélyeik ndhetnek, de a fizetésiik is (Autor, 2015). Ha pedig n6 a haztar-
tasok altal elkdlthetd jovedelem, az tovabb novelheti az aruk és szolgaltatasok iranti ke-
resletet, ami szintén kedvezoen hat a munkaer6-keresletre (Mako és szerzotarsai, 2018).
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Novekvo egyenldtlenségek az egyének kozott

A, digitalis szakadék™ kutatdi azt hangstlyozzak, hogy a digitalis technologidk-
hoz valdé hozzaférés terén jelentdsek az egyének kozotti egyenldtlenségek, ezért az
tovabb noveli a tarsadalmi és gazdasagi kiilonbségeket (Hirsch-Kreinsen, 2016;
Nagy, 2007). Az informacidhoz hozzaférok és nem hozzaférok kozotti kiilonbségek
olyan tarsadalmi-demografiai okokra vezethetdk vissza, mint a jovedelem, az iskolai
végzettség, a kor, az etnikai és regionalis hovatartozas. Léteznek olyan negativ fel-
vetések is, hogy ezen szakadékot tovabb mélyitik a technologiak felhasznalasanak
céljai kozotti kiilonbségek.

A munkaerdpiac polarizdcidja Osszességében tehat azt jelenti, hogy a legna-
gyobb vesztesek a kdzépszinti szaktudast igénylé munkakorokben foglalkoztatottak
lesznek (Degryse, 2016): az automatizalas, a digitalis transzformacid €s a mestersé-
ges intelligencia az 6 munkakoriiket fenyegeti leginkabb (Seamans, 2019; Szalavetz,
2018). Rajnai és Kocsis [2017] mindezt azzal egészitik ki, hogy azok a munkavélla-
16k is veszélyeztetve vannak, akik nem sajatitjak el idében a piacképes 0j technolo-
giai készségeket.

Egyes orszagok (mint Magyarorszag is) kiilondsen veszélyeztetettek

Az orszagok kozotti kiilonbségek sem elhanyagolhatok, amig példaul (a Ma-
gyarorszagé¢hoz hasonld gazdasagszerkezetil) Szlovakidban a munkakorok 33 sza-
zaléka automatizalhatd, addig Norvégiaban minddssze a munkakorok 6 szazaléka
(Nedelkoska—Quintini, 2018, 7. 0.). A digitalizacidval jar6 munkaeré-atrendez6dés
kockazata kifejezetten magas a gyartd és termeld iparagakban, bar néhany szolgal-
tatd szektorban is — mint példaul a postai és csomagkiildé szolgaltatasok vagy a
fuvarozas — jelentds atalakulas varhato.

Nagy Szabolcs [2019] szerint a digitalizacid tarsadalomra gyakorolt hatasa
oriasi, jelentdsen novelheti a tarsadalmi jolétet, uj perspektivakat nyithat meg a
tarsadalmi innovacio szamara. A nyilt tudéassal kapcsolatos projektekben példaul
az allampolgarok online platformokon koézdsen hoznak 1étre 01j tudast, esetleg
kozosen finansziroznak meg tarsadalmi projekteket. Ugyanakkor Nagy elisme-
ri, hogy a digitalis tarsadalmi innovacio sikerének egyik kulcsa az allampolga-
rok bevondsa, ezért azokban az orszagokban, ahol az allampolgarok bevonodasi
készsége alacsony szintli — mint példaul hazankban —, sokkal nehezebb attorést
elérni.
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A munkaerdpiaci polarizalodast erdsiti meg Milanovic [2013] vilagbanki és a
WID.world [2017] kutatasa, amelyek Iényege, hogy az elmult évtizedek béralakula-
sanak legnagyobb vesztese az USA-beli, a nyugat-eurdpai és latin-amerikai ,,kdzép-
osztaly” (lasd 1. abrat).

A realjovedelem valtozasa 1980-2016 kozott a globalis jovedelemeloszlas

1. abra
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A vizszintes tengelyen a vilag népessége a jovedelme alapjan keriilt névekvo sorrendbe allitva. A fiig-
gbleges tengelyen a felndtt lakossag 1980 ¢és 2016 kozotti jovedelemvaltozasa talalhatd. A jovedelmi
viszonyoknal figyelembe vettiik a megélhetés orszagonkénti eltérd koltségét és az inflaciot.

Forras: WID.world (2017) alapjan sajat szerkesztés.

Tekintettel arra, hogy a digitalis transzformdacié hatdsainak eldrejelzése a mai
napig bizonytalan, és egymassal szemben allo, teljesen eltéré prognodzisok léteznek,
fontosnak tartjuk annak feltarasat, hogy a meghatarozé magyar vallalatvezet6k mi-

ként 1atjak a digitalis transzformaci6 és a munkaerdpiac kapcsolatat.

81



Hortovanyi Lilla — Szab6 Zsolt Roland — Nagy Sandor Gyula — Stukovszky Tamas

Modszertan

A kutatasi kérdés megvalaszoldsahoz a 2016. szeptember és 2019. november ko-
z0tt megrendezett felsd vezetdi és szakértdi fokuszesoportos interjiikat, valamint a
félig strukturalt egyéni és tobbes interjukon, dokumentumelemzésen és megfigye-
Iésen alapuld kvalitativ, feltard esettanulmanyos kutatasi modszertan eszkoztarat
hivtuk segitségiil.

A kvalitativ adatok Osszegytijtésére €s elemzésére elméleti (szakértdi) inditta-
tast mintavételt valasztottunk. A kutatasi kérdéslink megvalaszolasahoz feltételnek
szabtuk, hogy a mintavételezés soran kivalasztott hazai vallalat minimum 20 6t fog-
lalkoztasson. Tovabbi szempont volt, hogy arbevétele 1 millidrd és 150 milliard forint
kozott legyen, a menedzsment pedig — a tulajdonosi strukturatdl fiiggetleniil (hazai
vagy kiilfoldi tulajdonos, allami vallalat azonban nincs kozottiik) — dontd tobbsé-
gében magyar. A kivalasztas soran a 2015-0s évre vonatkozo EMIS- (Emerging
Markets Information Service) adatbazisban szerepld vallalatokbdl allitottunk Ossze
egy adatbazist.

Ezutan a vallalatok kdzott az azonos szektorban tevékenykedd versenytarsak
megfeleld teljesitményértékeit figyelembe véve allitottunk fel rangsort, s az alapjan
kerestiik meg a felsé negyedbe tartozo6 vallalatokat — a minta ezért alapvetden sike-
res vallalatokat tartalmaz. Tobb vallalat piacvezetd a sajat iparagi szegmensében.

A kutatasban valo részvételi hajlandosaguk, valamint a kitlizott id6kereten belii-
li megvalosithatosag alapjan 6sszesen 60 felsd vezetd és 5 tudomanyos szakértd vett
részt a 15, egyenként 3-4 6ras, fokuszcsoportos interjun. A 3—8 f6s csoportinterjuk
tapasztalt kutatd moderalasaval zajlottak le. Santha [2006] irdanymutatasa szerint a
téma kutatoi egyben az interjuk moderatorai is voltak.

A fokuszcsoportos interjukat kovetden azon vezetokkel, akik sajat bevallasuk
szerint mar komolyabb Iépeseket is tettek a vallalat digitalis atalakulasa érdekében,
tovabbi személyes interjukat is egyeztettiink. Az igy késziilt mélyinterjuk jellem-
z0en 90—120 percesek voltak, amelyek kiegésziiltek vallalati dokumentumok €s pub-
likus forrasok elemzésével, valamint kdzvetlen megfigyeléssel. Ezek alapjan a hazai
iranyitasu vallalatok digitalis transzformacios gyakorlatardl sszesen 20 esettanul-
many késziilt. A minta tovabbi jellemzdit a 2. dbra tartalmazza.
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2. abra

A kvalitativ kutatas mintajellemzdi

Agazat szerint

Szolgaltatas
Elelmiszeripar

Vegyipar

Gépipar

Koénnytipar

Szakérto
IT-vezetd
Kereskedelmi vezetd

Uzemvezetd/termelés

Gazdasagi igazgatod
Ugyvezetd igazgato

Ugyvezeté-tulajdonos

Forras: Sajat szerkesztés.
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Eredmények

A hazai vezetok nem késziiltek fel munkahelyek megsziinésére

A felmérés soran a felsé vezetdk még nem lattak, hogy munkahelyek sziinnek
majd meg. S6t a fokuszcsoportos interjuk alkalmaval egyetértés volt kozottiik ab-
ban, hogy mindnyéjan jelentds munkaerdhidnnyal kiizdenek — elsésorban alacso-
nyan képzett, nehéz és kozepesen nehéz fizikai munkasokat keresnek.

»Helyben, de 50 kilométeres tavolsagon beliil sem lehet szakképzett munkaer6t
talalni. Ez most még kihat az tigyfeleink kiszolgalasanak mindségére.”

Pozitiv észlelések a munkakorok atalakitasa kapcsan

A vizsgalt vallalatok esetében egyértelmiien azonosithatok a digitalizacids ero-
feszitések pozitiv hozadékai: a termelékenység novekedése, az atfutasi id6 csokke-
nése, a javuldo munkakoriilmények, a csdkkend fluktuacio, az inspiralobb, magasabb
hozz4adott értékli feladatok, a kiegyenlitettebb és valtozatosabb munkaterhelés.
Mindemellett az interjualanyok kiemelték, hogy a digitalis transzformécio jelentds
er6feszitést igényel, de ,, ez az egyetlen ut” — ahogyan az egyik nagyvallalat alapitd
igyvezetdje megfogalmazta.

A termelékenység novekedése s az atfutdsi id csokkenése

, Négy évvel ezelott kezdtiink bele egy 10 fos — sajat fejlesztomérnokeinkbol
allo — csapattal az egyik 25 méter hosszu, szerszamokat gyarto sor teljes korii
digitalizaciojahoz. A szerszamkészitési folyamat most mar teljes mértékben automa-
tizalt, a vevok lekérdezéseitol a kész munkadarabokig. Ez a gyakorlatban ugy telje-
sil, hogy a cégiink valamely dolgozoja (altalaban az értékesito) felkeresi az iigyfe-
let. Az igények alapjan mar a helyszinen egy miiszaki rajz keriil konfiguraldasra az
internetes platformunk segitségevel... Mivel az atfutdsi idé kizarolag az adatatviteli
sebességben mérheto, ezért a megrendeld iigyfél lényegében azonnal megkaphatja
az altala konfiguralt szerszam kéltségeit. Ha ugy dont, hogy megrendeli, akkor az
eértékesito kolléga online aktivalhatia a gyartas megkezdését. Ennek készonhetéen a
feldolgozas és a gyartas ideje is rendkiviili modon lerovidiilt: ami eddig nyolc hetet
vett igénybe, az nyolc orara csokkent... Végeredményképpen a projekttel nem csak
idot sikeriilt nyerni, hanem a termelési koltségeket is csokkentettiik 30%-kal.”
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Javulé munkakériilmények és csokkené fluktuacio

., Mi alapvetben stresszmentes munkakornyezetet igyekeztiink biztositani. Amio-
ta nem kell az embereknek egész nap a foldon fekve szerelniiik, csokkent a fluktudcio
a fizikai dolgozok kézott.”

Az atalakulassal érintett munkakorokben tobb esetben is stilyos targyakat vagy
veszélyes anyagokat kellett mozgatni. Volt, ahol extrém magas (30 fok feletti) vagy
alacsony (10 fok alatti) hémérsékleten, intenziv paratartalom vagy szarazsag mel-
lett, esetleg zajnak kitéve, akar tobb miiszakban. A fokuszcsoportos és a személyes
interjuk soran tobb vezetdé megfogalmazta, hogy digitalizacioval, automatizacidval
kivalthatok ezek a tevékenységek.

Inspiralobb és magasabb hozzaadott értéki feladatok

A munkavégzés nemcsak biztonsagosabb és kiméletesebb lett példaul a gyar-
tosorokon és az Osszeszereld tizemekben, hanem kihivasokkal telibb és érdekesebb
1. ,,Erdekesebb lett a munka, komoly méréseket és technikusi feladatokat tudnak
elvégezni...” — jegyezték meg a korabbi sori dolgozok. A rutinnal rendelkezé mun-
katarsak kiilonbozd fejlesztési projektekbe keriiltek bevonasra (példaul lean [karcsu]
termelési rendszer vagy uj termékek kialakitasa/fejlesztése). Az 0 feladatok kapcsan
ndvekedett a munkavallalok motivacioja és elkotelezddése is, ezért a pozitivumok
nemcsak vallalati, hanem egyéni, munkavallaléi szinten is tetten érhetdk voltak.

Kiegyenlitettebb és valtozatosabb munkaterhelés

A kornyezet szamtalan munkakor esetében — sziikségszeriien — ingerszegény:
a munkavallaloknak gyakran orakon at ugyanazt az egy vagy néhany tevékeny-
séget kell végezniiik, amitdl a munka rendkiviil monotonna valik. Fontos megje-
gyezni, hogy az egyhangusag és a monoton munkavégzés karos; kimeriiltséget,
pszichoszocialis stresszt' és a munkaval valo elégedetlenséget okoz (lasd Mayo,
1930; Fischerl, 1993; Berényi—Szolnoki, 2014).

Irodai munkakorok esetében gyakori észrevétel az is, hogy valtozo a munka
iiteme. Vannak id6szakok, amikor az alkalmazottaknak ,,ezerrel kell porogniiik, de
eldfordul, hogy semmi sincs”, és ez a semmittevés is megviseli az egyént lelkileg.
A digitalis transzformacio soran a munkaterhelések transzparenssé és explicitté val-

' Az egyéni készségek alulhasznositasa, a kevés tanulasi lehetéség, az autondmia és a szocialis
tamogatas hianya valtja ki.
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tak, igy az ,,iiresjaratokat” feladatatadasokkal és ,,betdrazott belsd fejlesztési pro-
Jektekkel” ki lehet egyenliteni.

Digitalis transzformdcio, de hogyan?
Az [. tablazatban 6sszefoglaltuk a digitalis transzformacios eréfeszitések soran
jelentkez6 akadalyokat és az azokat sikeresen lekiizd6 vallalati gyakorlatokat. Fon-

tos megjegyezni, hogy a sikeres gyakorlatok is tovabb fejlesztheték, sot erre tobb
vezetd explicit igénye is megfogalmazodott a fokuszcsoportos interjuk soran.

1. tablazat

A digitalis transzformacié akadalyainak sikeres lekiizdése

Teriilet

Akadaly

Sikeres gyakorlat

Vezetés
Szervezeti hatarok

Elsédleges értékteremtd
folyamatok

Tamogat6 és menedzs-
mentfolyamatok

Gyakori feladatok

Ritka feladatok
Szervezeti ellenallas
Folyamatautomatizalas
Szervezet transzforma-
cidja

Kozépvezetdi szint

Digitalis képességek

Technoldgiai fokusz sajat erd-
forrasokra tamaszkodva

Zart

Kezdésnek (jellemzden) ,,tal
nagy falat”

Jellemzden nem kapnak veze-
t6i figyelmet

Berogziilt (rossz) szervezeti
rutinokat nehéz megvaltoz-
tatni

Kritikus tdmeget nem érik el
6nmagukban

Ertelmi, de legtobbszor érzel-
mi ellenallas

,,0szvér” megoldasok, emberi
beavatkozassal megszakitva

Lassu, rugalmatlan strukturak
Képességhianyok, ellenérde-
keltség

Fejletlenség

Folyamatkozpontu teljes transzformacio
kiils6 eroforrasok bevonasaval

Folyamatos nyitas

Gyors sikerek utan kezdik meg ezek

Tudatosan egy (vagy néhany) transz-
formacio soran gyors siker(eke)t elérni,
valamint a véltozasi kultara alapjait
meggyokereztetni

Atgondolt folyamatfejlesztés, iranyitott
valtozasvezetés

Csomagba, egységes platformra rendez-
ni az ilyen jellegii feladatokat

Iranyitott valtozasvezetés

Teljesen digitalizalt, automatizalt és
robotizalt folyamat bevezetése
Szervezet Gjragondolasa, karcsusitasa

Képességfejlesztés vagy kivaltas

Fejlesztés
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VezetOi elkotelezodés és a szervezeti hatarok kitolasa

Fontos az IKT- és egyéb technologiai fejlesztések szerepe, de a siker a vezetdi
hozzaallason milik. Ahogyan az egyik alany megfogalmazta: ,, Nem volt egyszerti,
mert nem csak egy gépet kellett bedllitani, hanem teljesen ujra kellett gondolni egy
csomé mindent.” A beruhdzasok akkor bizonyultak sikeresnek, amikor az IKT- és
egyéb technologiai fejlesztéseken tul a vezetd felhatalmazasabol egy projektcsapat a
teljes folyamatot alaposan, az elemi tevékenységek és informacios kapcsolatok szint-
jén atgondolta, feltérképezte és atalakitotta. Ezt az atalakitast legtobben sajat eréfor-
rasbol kivantak megoldani, de ez ritkan vezetett sikerre. A legsikeresebb vallalatok
kiils6 eréforrast is igénybe vettek a digitalis transzformacids folyamathoz.

A digitalis transzformacié még drasztikusabb termelékenységjavulast eredmé-
nyezhet, ha a szervezetek kozotti kapcsolatokra — akar a teljes ellatasi lancra — is
kiterjesztik, azonban ehhez szabvanyos protokollokra van sziikség. A szervezetek
kozotti egyiittmiikodés eredményeként a szervezetek szadmos korabbi tevékenysége
feleslegessé valik, és ezzel jelentds 1étszam-megtakaritasok érhetdk el az alacsony
értékteremtd tevékenységekben. Az elektronikus szamldzassal példaul a szamla-
nyomtatas, alairas, postazas, fogadas, iktatas, konyvelés, archivalas és mas ehhez
kapcsolddo tevékenység is kivalthatd. Egy masik példa a szabvanyos aruazonositas
¢és nyomon kovetés, amelynek segitségével elegendd a gyartonak elvégeznie az aru-
megjelolést, a kdztes kereskedelmi szereploknek nem kell ugyanezt a feladatot ujra
elvégezniiik.

»Lul nagy falat” helyett gyors sikerek

Annak ellenére, hogy az 11j technologidk koltségei a vallalati miikddés minden
teriiletén drasztikusan csokkennek, a vizsgalt vallalatok jellemzdéen csupan az el-
sddleges értékteremtd folyamataik atalakitasara torekedtek. A tdmogatd funkciok,
mint példaul a HR-es vagy a szerzédéskezelési folyamatok jellemzden nem kaptak
elegendd vezetdi figyelmet. Hidba lenne sokkal hatékonyabb és gyorsabb egy ta-
mogatd folyamat, ha az csak 3 ember munkajat egyszertsiti le, nem kap prioritést.
Ezzel szemben a sok ember munkajat érinté beruhazasok elonyt élveznek, mert a
vezetok ugy észlelik, magas a hozzdadott értékiik. Néhany vallalat KO-kritérium-
nak tekinti a pénziigyi szempontokat, ahogy azt az alabbi idézet is mutatja: ,, Eleinte
mindenki [vezetok] ment a sajat szakteriilete szerinti vasdrra, és keresett maganak
egy automatizacios projektet. A prioritas az volt, hogy a ROI [itt a befektetés éves
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hozama %-ban kifejezve] 2 szamjegyti legyen [dollar alapon]. A projekteket sszeir-
tuk, aztan a legigéretesebbet elkezdtiik.”

A sok ember munkajat érinté valtozasok lényegesen nagyobb szervezeti ellen-
allassal szembesiiltek, mint a kisebb volumenti, csupan 2-3 ember munkajat kivalto
digitalizacios projektek. Az ilyen atfogéd atalakitasok elhuzodtak, megvalositasuk
szamos akadalyba titkdzott, illetve gazdasagossaguk nem a tervezettek szerint valo-
sult meg. A vezetdk visszatérd akadalyként fogalmaztak meg a technologiai bizony-
talansagot is. ,, Eddig egy forgdcsolo munkavégzése a bizalmon alapult. ... Tudni
akartuk, hogy mennyit van ténylegesen bent a dolgozo a munkadallomason, vagy ki
van még bent, vagy egyaltalan merre kolbaszol. [Radiofrekvencias azonositas] se-
gitsegevel lathatnank, hogy vajon az 1 ora 25 perc tul sok normaidd-e, mert 55 perc
alatt legyadrthato az elem, vagy tul kevés. De nem ujjongtak az emberek... sot, inkdabb
kiakadtak. Még nem értek meg ra. Nem azt lattdk, hogy ezt fontos tudnunk, és még
nekik is jol johet... Ezért inkabb lealltunk vele. Az a tapasztalat, hogy ha kiall a mii-
szakvezetd és mond egy lelkesitd beszédet — fiuk, csuszasban vagyunk, huzzatok bele
—, akkor ez most még j6l miikédik. Igy hat a bizalmat vélasztottuk.”

Ezzel szemben azokban az esetekben, amikor a vezetd kisebb teriiletekre fo-
kuszalt, s inkabb egy jol koriilhatarolhaté probléma megoldasara torekedett, rovid
1d6 alatt jelentds valtozast tudtak elérni. Ezek a gyors sikerek nagyban segitették a
szervezetben a valtozasi kultira er6sodését, a digitalizacioval szembeni félelmek
csokkenését, és a késébbi, nagyobb projektek megalapozasat. Erdekes modon azt
talaltuk, hogy ezek a projektek jellemzdéen tamogatd funkcidk atalakitasat céloztak
meg, példaul a szerz6déskezelés vagy a HR-folyamatok teriiletén.

Allaspontunk szerint ezeknek a sikeres projekteknek kettés hatasa volt: egy-
részt rovid id6 alatt pénziigyi nyereséget realizalt a vallalat, masrészt a szervezet
valtozasi képességére is pozitiv hatassal voltak. Tehat a digitalis transzformacié so-
ran tandcsos a menedzsment- és a tdmogatd tevékenységekkel kezdeni, az itt elért
gyors sikerek az elsédleges tevékenységekre is jobban atvihetdk, példat mutatnak.
Masfeldl az irodai alkalmazottak IKT-ismeretei is jellemzden fejlettebbek, mint a
termelésben dolgozoké.

A gyakori és a ritkan eléfordulé feladatok egyarant digitalizalhatok

Az interjlialanyok allaspontja megoszlott a feladatok fontossaga terén. Voltak ve-
zetOk, akik a rendszeresen ismétlodo, tomeges feladatok kivaltasat tekintették elsdd-
legesen fontosnak, am voltak, akik szamara épp a rosszul strukturalt és ritkan eléfor-
dul6 feladatok jelentették a prioritast. Ez utobbiak olyan valtozatos tevékenységek,
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amelyeknek atfutasiid6-sziikséglete csak nagy szorassal becsiilheté meg, mivel alta-
laban nem vallalati rutinok, igy jelentds a tanulasi igény ezen feladatok végrehajtasa
kozben. A feladatvégzés nagyfoku bizonytalansaga megneheziti a hatékony munka-
végzést. A szakirodalom allaspontja szerint az ilyen feladatok automatizacidja ne-
hézkes, és ezért nem is sziikséges (lasd Autor, 2015). Ezzel szemben az esetek felénél
azt talaltuk, hogy a vezetdk igenis problémaként élik meg ezeket a ritkan el6forduld
feladatokat, amelyek automatizacidja nagymértékben leegyszeriisitené a vallalati
mikodést. Példaul: |, Vannak évente egyszer vagy maximum kétszer eldfordulo fel-
adatok, amelyek ritkak, és ezért nem lesz beldliik rutin. Nekiink nagyon nehéz azt
biztositani, hogy épp az az ember elérhetd legyen, aki korabban mar csinalt ilyet, és
most ujra, annyi idé utan hatékonyan le tudna vezényelni ezt a folyamatot is. Mivel
ritkan fordul eld, ezért az a jellemzé, hogy minden alkalommal vjra és vjra feltalal-
Juk a kereket. Valaki valamilyen megoldast talal ra. Még ha dokumentalja is, szinte
biztos, hogy az adott pillanatban senki sem talalja, nem jo helyen fogja keresni, vi-
szont égeto és siirgds, hat inkabb gyorsan kialakitanak ra egy ad hoc uj megoldast...
Ezert én ugy latom, hogy ezeket lenne jo kivaltani egy robottal. Ha lenne egy robot,
amely csak elhivia a meglévo tudasat, az nagyon sokat segithetne.”

A fokuszcsoportos interjik soran az a gyakorlat kérvonalazodott, hogy a legtobb
vezetd rendszerint nem szamszerisiti, hogy a ritkan jelentkezd, am specifikus fel-
adatok megoldasara hany ember hany munkadrajat kell raforditani. Feltételezhetéen
ezért nem keriilnek bele a méretgazdasagos projektek kozé, s kovetkezésképpen a
fejlesztésiik kimarad. Egy esetben az egyik vezetd arrdl szamolt be, hogy az ilyen
ritkan eléforduld, nem sztenderd folyamatokat 6 egy ,,csomagként” kezelte, igy digi-
talis atalakitasuk mar gazdasagosnak igérkezett, s ezért kapott szervezeti tamogatast.

A szervezeti ellenallas kezelése, a digitalis ,,0szvér” megoldasok elkeriilése

A szervezeti ellenallas kezelése komoly vezetdi kihivasként jelentkezett a meg-
kérdezetteknél. Sok vezetd arrol szamolt be, hogy a régota alkalmazasban 1évé mun-
kavallalok korében a legnagyobb az ellenallas. ,, Amikor bevezettiink egy wj ERP
rendszert, akkor példaul volt egy riport, amin legalabb 3 napot kellett korabban
dolgoznia valakinek, de az a riport most egy gombnyomadssal lehivhato lett. De az
a személy, aki elkészitette ezt a riportot, 6 veszteségnek élte meg, hogy most mar
neki nem kell tobbet ezzel bibelddnie. Nem azt latta, hogy de jo, felszabadult harom
napom, hanem értéktelennek érezte magat. Ezért inkabb mindent elkévetett, hogy
valamilyen formaban megakaddlyozza vagy hatraltassa az uj rendszer hasznalatat.”
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A szervezeti ellenallast a vezetdk alapvetden a digitalis képzettség hidnyara ve-
zették vissza, a kutatoi kérdés kapcsan azonban kirajzolodott az ellenérdekeltség
(félti az allasat).

Sok esetben ilyenkor ,,0szvér” megoldasok sziiletnek, azaz a rendszerben bent
marad egy tevékenység, amely tovabbra is egy bizonyos személyhez kotddik. Ezek
a megoldasok azonban anomalidkat okoznak, példaul: ,, Hiaba jott létre minden di-
gitalisan, volt a folyamatban egy jovahagyasi kor, amelyet egyetlenegy személy vé-
gezhetett el. Ha azonban & épp massal volt elfoglalva, ugy akar 2-3 napig is allt a
rendszer, mert a jovahagyasat meg kellett varni. Mivel uj tigyfelekrdl volt szo, ezért
a kollégak kialakitottak egy workaroundot [megkeriilé gyakorlatot], hogy ki tudjak
szolgalni az uj tigyfeleket, de ez azt eredményezte, hogy gyakorlatilag két parhuza-
mos rendszer miikodott, és eldfordult, hogy a kettd nem futott dssze. Na akkor azt
kibogozni nem volt egyszerii.”

Fontos megallapitas vonhato le az esetekbdl: a robotizalt, automatizalt folyamat-
tamogatasi projektek akkor igazan hatékonyak, ha a teljes folyamat digitalizalt és
emberi beavatkozastol mentes. Amennyiben valamilyen emberi tevékenység benn-
marad, 0gy — jellemzden a varakozasi idé miatt — nem rovidiil érdemben a folyamat
atfutasi ideje, és gyakran a koltsége sem csokken kell6 mértékben. Kiilondsen igaz
ez aritkan el6fordulé feladatok esetében, ahol egy robotizalt megoldas gyorsan, ma-
gatol lefut a korabban meghatarozott szabalyrendszer alapjan.

A szervezet digitalis transzformacidja, csokkend kozépvezetdi szint

A digitalizaci6 kapcsan az interjukbol egyértelmiien beazonosithato, hogy a fej-
lesztések egyiitt jarnak az informacidaramlas megvaltozasaval is. ,,4 beruhdzasok
kapcsan azt tapasztaltuk, hogy a vallalaton beliili munkafolyamatokat is teljesen
ujra kellett gondolnunk. Megvaltoztak a szervezeten beliili viszonyok, tobb lett a
csapatmunka, de még a vezetdk szerepe is.”

A digitalizacié eredményeként az informacidaramlasi és dontési lancok sziik-
ségszerlien megvaltoznak. A hierarchikus szervezetekben a soklépcsds informacios
¢és dontési lanc rugalmatlan, lasst a dontéshozatal, ezért sziikségszerli a szervezet
ujragondoldsa és karcsusitdsa. A hierarchikus szintek szdmanak csokkentésével a
kozépvezetdi réteg feleslegessé valik. Helyette fokozott igény mutatkozik az 0sz-
szehangolt csapatmunkara, ahol kiilonb6zé funkcionalis kompetenciaju egyéneknek
kell egyiittmiikddniiik, ami kdvetkezésképp hatékonyabb horizontalis kommunika-
ciot igényel.
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s

ben nem is az alacsonyabb beosztasban dolgoz6 munkavallalok voltak a legnagyobb
ellenallok, hanem a vallalatokkal egyiitt ,,felnové” kozépvezetdk. Az 6 esetiikben
sokszor megjelenik mar a kognitiv korlat is. Sajat hatalmuk csokkenését a digitalis
transzformacios kezdeményezések szabotalasaval kivanjak elkeriilni, ahelyett hogy
azok pozitiv hatasait felismerve sajat értékteremtd tevékenységiiket is névelnék. Eh-
hez jelentds Onfejlesztésre és -képzésre lenne sziikség, a legtobb esetben azonban
hianyzik a hajlandésag, néhany esetben pedig a képesség.

Mindemellett fontos megjegyezni, hogy a digitalis feldolgozas legtobbszor no-
veli a szervezetek 1étszamigényét (és ezzel a kozépvezetdk hatalmat), hiszen sza-
mos addig analog folyamatot digitalisan is rogziteni kell. Ezeknek a projekteknek
ritkan van {izleti hasznuk, mivel jellemzden szamos esetben tovabbra is fennall
a parhuzamos munkavégzés, illetve szamos tevékenység nem keriil kivaltasra. A
digitalizacios projektek sordn is hasonld anomalidkrél szamoltak be a vezetdk, bar itt
a kockas fiizet helyett az Excel-tablak sokasaga kapcsan jelenik meg a parhuzamos
(illetve sokszor felesleges) munkavégzés. Mégis, a digitalizacios projektek tobbsége
esetében szdmos termelékenységet javitd hatdsrol szamoltak be a vezetdk. A pro-
jekteket a felméréskor tapasztalhaté munkaeréhiany is gerjesztette, jelenleg pedig a
koronavirus miatti intézkedések siirgetik.

A digitalis képességek fejlesztése

Tobben felismerték, hogy technoldgiai beruhazasaik ellenére a munkaeréhiany
nem fog csokkenni, csak atalakul: ,,...a folyamatos fejlesztéseknek, a gyartisban
megvalosulo automatizalasoknak készénhetéen sem biztos, hogy megoldodik [a mun-
kaerdhiany]. Mar nem a munkdsok szama lesz a probléma, hanem a képzettsége.”

A vezetdk koziil sokan osztottdk azon aggodalmat, hogy a hatékony digitélis
munkavégzéshez megfeleld képzettségli szakemberek irdnti keresletet kordntsem
biztos, hogy a hazai munkaerdpiac ki tudja elégiteni. ,, Mi azt tapasztaljuk, hogy
nem maga a munkakor hianyzik [tehat van olyan személy, akinek a feladata lenne
az adott tevékenység elvégzése] ... olyan emberekbdl van hiany, akik megfeleld keé-
pességekkel rendelkeznek, és akik hajlandok vij eszkozoket hasznalni.” Mésok tgy
fogalmaztak, hogy a ,, nyelvekben és csapatmunkaban jartas munkavallalokbol van
hiany”.

De nemcsak az alacsonyabban képzett munkakdrokben jelentkezik kihivasként
az eszkdzhasznalat, hanem az irodakban is. ,, 4 munkaszervezés teljesen megvalto-
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zik, és ehhez alkalmazkodnunk kell tudni. De sokan ellendllnak, félnek tole, és nem
latjak meg benne a lehetéséget.” Az esetek tobbségében megerdsitést nyert, hogy
az alkalmazottaknak fenntartdsaik vannak a digitalizacios projektekkel szemben,
mert azok megkovetelik az alapvetd infokommunikacios készségek birtokldsat, a
médiamiveltséget.

Ezt a hianyt a nagyobb vallalatok sajat oktatokdzpontok 1étrehozasaval és he-
lyi képzések megszervezésével probaljak enyhiteni, ahol példaul a gyakornokok
mar az ipar 4.0 szerinti gyartasi technoldgiakkal ismerkednek meg. Abban azonban
mind egyetértettek, hogy e folyamatban az allami oktatdsnak feltétleniil részt kell
vallalnia.

Eredmények 6sszegzése és diszkusszi6

Kutatasaink soran azt a kérdést vizsgaltuk, hogy felkésziiltek-e a hazai vallala-
tok a digitalis transzformacié munkahelyekre gyakorolt hatasaira. A kérdés megva-
laszolasa érdekében részletesen attekintettiik a technologiai fejlddés munkahelyekre
gyakorolt korabbi és varhatd hatdsait: mely munkahelyek megsziinése varhato ¢és
milyen tipusi munkahelyek jonnek létre, illetve értékelédnek fel. Megallapitas-
ra keriilt, hogy ebbdl a szempontbol Magyarorszag kifejezetten veszélyeztetett, az
allashelyek egyharmada veszélyben van. Mivel a komplexebb, kreativabb, kevésbé
automatizalhaté munkahelyek jelentenek magasabb hozzaadott értéket, ezért ezek
iranyaba sziikséges az elmozdulas.

Megvizsgaltuk a digitalis transzformaciohoz vezeté utat, mely a digitalis fel-
dolgozéssal kezdddik, majd a digitalizacion keresztiil valosulhat meg. A digitalis
transzformacié hatasai kozott fontos kiemelni, hogy nagysagrendileg javulhat a
vallalatok/szervezetek termelékenysége és ezen keresztiil a tarsadalmi jolét, azon-
ban drasztikusan atalakul a vallalatok iranyitasi és foglalkoztatasi szerkezete, igy a
munkaerdpiac is, amire idoben sziikséges felkésziilni.

A fokuszcsoportos interjuk és a mélyinterjuk alapjan a kdvetkezd kép rajzolo-
dott ki a digitalizacid és a hazai munkaerépiac kapcsolatarol:

1. A digitalis feldolgozas ugyan még nem, de a digitalis transzformacié mar
javitjaaz emberek hozzaadott értéket teremtd képességét, a termelékenységet,
¢s radikalisan csokkenti az atfutési idot.

2. A digitalis transzformacio soran fontos a gyors sikerek elérése, ezért
az alacsony ellenallassal rendelkezd teriileteken (jellemzbéen a vezetdi

92



A digitélis transzformacié munkahelyekre gyakorolt hatésai...

figyelembdl korabban kiesd tdmogat6 folyamatokkal) érdemes kezdeni és az
elszigetelt folyamatokat csomagba, egységes platformra szervezni.

3. A digitalis transzformacid, ezen belill a human-(ro)bot kollaboracio, a
monoton, rutinszerii és a ritkdn el6forduld (elsésorban komplex) feladatok
esetén is noveli a hatékonysagot és az eredményességet.

4. Nincs (még) elég szakember az Uj gazdasagszerkezet kiszolgalasahoz
(beleértve a megfeleld vezetoket), a képzési rendszereket fejleszteni
sziikséges.

5. Sziikséges a vallalatok iranyitasi struktirajanak atalakulasa, a kozépvezetés
szerepe jelentdsen csokkenhet.

A kutatasi eredmények arra engednek kovetkeztetni, hogy az irodatechnikai
¢és szamitastechnikai eszk6zok folyamatos fejlodése (hordozhatd gépek vagy ujab-
ban a tablagépek elterjedése), a munkavégzés digitalizaldédasa miatt az oktatasban
— s nemcsak a felsdoktatdsban, hanem mar a kozépfoku tanintézményekben és a
szakmunkasképzoékben is — kiilondsen fontos az informatikai eszk6zok ismerete, az
okosgyarakra, okosmunkahelyekre valo felkészités szerepe.

A hazai kis- és kozépvallalkozdsok munkaerdhidnnyal kiiszkddnek, a felmérés
sordn a szakmunkasokbdl, azaz az alacsony hozzaadott értékii munkét végzokbdl
észlelték a hianyt, ez azonban megoldodik, amint olcsobba valik a technologia és a
digitalizacios projektek elérnek egy kritikus szintet. Nem egy adott munkakor betdl-
tésére hidnyoznak a szakemberek, hanem olyan emberekbdl van hidny, akik megfe-
leld nyitottsaggal és készségekkel rendelkeznek az ) IKT-eszk6zok hasznalata irant.

Jelenleg a vallalatvezetdk nincsenek felkésziilve a digitalis transzformaciora,
illetve a munkaerdpiacra gyakorolt hatasainak kezelésére, a magasabb hozzaadott
értéki munkahelyek teremtésére. A digitalizacios projektekkel szemben jelentds el-
lenallas tapasztalhat6é a munkavallalok és kiillondsen a kdzépvezetés részérdl. Sziik-
séges a vallalatok iranyitasi strukturajanak atalakulasa, a kozépvezetdk sulya jelen-
tdsen csokkenhet, de 6nképzéssel nem vesztesei, hanem 6k is nyertesei lehetnek az
atalakulasnak.

Mivel jelenleg nincs elég szakember az 0j gazdasagszerkezet kiszolgalasahoz
(beleértve a megfeleld vezetdket), fontos olyan mintak és programok kialakitdsa,
melyek ezt potoljak, és ebben fontos a kormanyzati/allami-egyetemi/kutatohelyi-
vallalati/ipari-civil szereplok egyiittmikddése. A kormanyzati, gazdasagpolitikai
intézkedések soran elengedhetetlen a vallalatvezetok tamogatasa az alabbi tertile-
teken:

— digitalis transzforméacios mintaprojektek Iétrehozasa és népszeriisitése,
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— tananyagok kidolgozasa és tomeges oktatésa,

— Osztonzorendszer kidolgozasa az atallasra.

A nagymintas adatfelvétellel a kutatasok mintajanak kiterjesztését tartjuk fon-
tosnak annak érdekében, hogy reprezentativ képet kaphassunk a hazai helyzetrdl, és
a kivant intézkedéscsomagokat megfelelden lehessen megalapozni. Fontosnak tart-
juk a vizsgalatokat kiterjeszteni nemzetkdzi mintara is, elsé korben azon kérnyezo
orszagokra, melyek hazankhoz hasonlo kihivasokkal szembesiilnek. Mindemellett
fontos eredménye az elvégzett felmérésnek, hogy a mostani vizsgalatok eredményei
is felhivjak mar a figyelmet a beavatkozas sziikségességére és siirgésségére, amit
csak megerd6sit a koronavirus kapcsan kialakult helyzet.
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Abstracts of the Articles

Economic analyses in Spring 2020
Kiilgazdasag has been publishing the analyses and the forecasts of the economic
research institutions since 2001. But we have never offered such a modest content
to our readers. Two of our constant partners cancelled the usual outlook, and our
chart of the macroeconomic indices was never so deficient. The wide spreading of
the data also hits a negative record. GKI has published its forecast on March 23.
Szazadvég sent its analysis to Kiilgazdasag on April 4, the Hungarian National Bank
on April 7, Kopint-Tarki on April 10. As the warranty period of the forecasts during
the coronavirus pandemic followed by the economic disturbances and standstills
has shortened only for weeks, the precise dates of sending us these papers have also
importance. In spite of all difficulties Kiilgazdasag is convinced presenting awfully
important documents to our readers about the present agony of forecasters, too.

Structural changes of financial intermediation — East-Central-European
tendencies in light of global and European trends
ANDRAS BETHLENDI —- KATALIN MERO

The article analyses the structural changes of financial intermediation on global
and European level and in case of the East-Central-European countries that joined
the European Union in 2004, namely the Czech Republic, Hungary, Poland, Slovakia
and Slovenia (ECES), during the 2004-2016 period. Its focuses are the structural
changes and interconnectedness of banks and financial markets on the one hand,
and the emergence of shadow banking on the other hand. Its main conclusions
are as follows: In case of the Czech Republic, Poland and Slovakia the financial
deepening that started during the 2000’s has continued in 2010’s. However, in case of
Hungary and Slovenia this trend halted. In relation to capital markets the region has
especially underdeveloped corporate bond markets. In case of the ECE5 countries
the increasing interconnectedness of banking and capital markets, that is the shift
towards the market-based banking was not observed during the post-crisis period.
The size of shadow banking system is limited within the ECE5 countries and its
specificities are different from those of developed countries. While in the developed
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countries the most important shadow banking institutions are the non-money market
mutual funds, in ECES the other financial institutions (lending, leasing and factoring
companies) are those that potentially exposed to shadow banking risk.

The impact of digital transformation on workplaces — Are Hungarian
companies ready for the inherent great opportunity (or threat)?
LILLA HORTOVANYI - ZSOLT ROLAND SZABO —

SANDOR GYULA NAGY — TAMAS STUKOVSZKY

Digital transformation is a great opportunity for Europe to compete with other
countries where wages are lower. In our paper we sought to find out whether Hungarian
executives are prepared for the impact of digital transformation on workplaces.
Based on the results of the research conducted in 15 focus group discussions with
60 Hungarian top executives and 5 academic experts, as well as 20 corporate case
studies, we concluded that Hungarian companies are facing a major challenge.
While conducting the survey, business executives perceived labour shortage, but
few realized that the ‘low/medium value-added low-wage’ model was no longer
sustainable. However, due to the national and international measures taken against
the coronavirus, companies are in urgent need of digital transformation. The results
also indicate that there is significant employee resistance to digital transformation
and managers are not prepared for the change management tasks. We believe that the
key is to educate leaders capable of managing digital transformation by developing,
disseminating, educating and operating model practices, curricula and incentives.
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A kulturalis javakkal kapcsolatos jogvitakra
iranyado jog a magyar jogrendszerben
VADASZ VANDA

A tanulmany a jogellenesen kiilfoldre vitt kulturalis javakra vonatkozo kollizids sza-
balyozast mutatja be. Ennek soran kitér a magyar jogforrasi rendszer vizsgalata-
ra, majd részletesen foglalkozik a Nemzetkozi maganjogrol szolo 2017. évi XXVIII.
torvény egyes vonatkozo dltalanos részi intézményeivel, illetve a kulturalis javakra
alkotott specidlis kapcsoloelveivel.

Journal of Economic Literature (JEL) kod: K1.

1. Bevezetés

A nemzeti jogok szerepe a kulturalis javak védelmében igen hangstlyos. Ez a
védelem — targyahoz illeszkedéen — sziikségképpen sokszinii: jogagakat ativelden
manifesztalodik, hatékonysdga a jogrendszer egészének harmonikus egyiittm{iko-
désén all.

A kulturalis javakkal kapcsolatos jogvitak tobbségében megjelenik a nemzet-
kozi elem. Ez a targyak jellegzetességeibdl adodik: hatalmas értékiikbol és konnyi
mozgathatosagukbol, valamint a nemzetkdzi kereskedelem sosem latott fellendiilé-
sébdl fakaddan jellemzden hatarokon ativeld utat jarnak be. Ez az ut pedig bizonyos
esetekben jogvitahoz vezet, melynek gocpontja a javak jogos tulajdonosanak megha-
tarozasa. A jogrendszerek mechanizmusa pedig talan a lopott dolgon torténd tulaj-
donszerzés szabalyait illetden a leginkdbb megosztott, amely megosztottsdg — mint
latni fogjuk — a kulturalis javak védelmének ellenében hat.

https://doi.org/10.47630/KULG.2020.64.3-4.21

Vadasz Vanda, tudomanyos segédmunkatars, Jogtudomanyi Intézet.
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Eldbbiekbdl eredéen a nemzetkdzi maganjognak, a jogrendszerek kollizids jogi
szabalyainak kiemelked6 szerepe van a kulturalis javak védelme tekintetében. Az
utald modszert alkalmazva ugyanis egy kelléképpen érzékeny szabaly képes arra,
hogy tgy talalja meg az adott ligyhoz legszorosabban kdtddd jogot, hogy a jogvi-
taban szerepld felek — akar ellentétes — érdekeit is kiegyensulyozottan megjeleniti.

A tanulmany célja a kulturalis javakra vonatkozd magyar kollizids szabalyozas
vizsgalata és értékelése. Ennek érdekében szamba vessziik a vonatkozé jogforraso-
kat, majd elvégezziik a 2018. januar 1-jén hatalyba Iépett (1j Nemzetkozi maganjogrol
sz016 2017. évi XX VIIL. torvény (Kdodex) bizonyos altalanos részi, illetve specialisan
a kulturalis javak esetkorére alkotott szabalyainak elemzését.

2. Jogforrasi rendszer

A magyar jogrendszer kulturalis javakra iranyadd nemzetk6zi maganjogi szaba-
lyai kiilonb6z6 szintli jogforrasokban kapnak helyet. Legfobb és legfontosabb belsé
jogforrasunk a Kodex. A Kodex azonban szubszidiarius jogforras,' azaz elsGbbséget
enged mind a nemzetk6zi szerzédésekben foglalt szabalyoknak, mind az unids nor-
maknak. El6szor érdemes tehat ezeket attekinteni.

2.1. Nemzetkozi eredetii jogforrasok

Lesziikitik tehat a Kodex alkalmazasi korét a jogforrasi hierarchiaban folotte
allo jogszabalyok, mely normak a nemzetkdzi maganjogi szabalyozas igen széles
szeletét alkotjak. Mint latni fogjuk, a dologi jogra vonatkozdan ez a kijelentés ke-
vésbé igaz, mint a nemzetk6zi maganjog egy¢éb teriileteire, ¢ jogagi jellegzetesség
azonban itt is tetten érhetd.

A kulturalis javak nemzetkozi védelmére szamos egyezmény jott 1étre. Ilyen az
1954-es Hagai Egyezmény, mely a kulturalis javak fegyveres 0sszeiitkdzés esetén
val6 védelme targyaban kelt az ENSZ égisze alatt,” illetve a kulturalis javak jogtalan

! ,E torvény rendelkezéseit olyan kérdésekben kell alkalmazni, amelyek nem tartoznak az Eur6-
pai Uni6 altalanos hatalyu, kézvetleniil alkalmazand6 jogi aktusa vagy nemzetkdzi szerzodés hatalya
ala.” Kodex 2. §

2 Kihirdette az 1957. évi 14. térvényerejii rendelet, illetve Masodik Kiegészité Jegyzokonyvét a
2006. évi XXIX. torvény. Ez a jogforras hasznalta, illetve hatarozta meg el6szor univerzalis igénnyel,
jogi kontextusban a ,kulturalis javak” kifejezést (Prott—O Keefe, 1992, 312. 0.).
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behozatalanak, kivitelének és tulajdona jogtalan atruhazasanak megakadalyozasat
¢és megel6zését szolgald eszkozokrdl szold 1970. évi ENSZ Egyezmény® is. Ezek
a normak a kulturalis javak védelmének fontos elemét adjak; elég, ha az altaluk
tisztazott fogalmakra* vagy a 1étrejottiikkkel megsziileté nemzetkozi egytittmikodés-
re gondolunk. Szintén 1ényeges a Nemzetkozi Intézet a Maganjog Egységesitésére
(UNIDROIT) altal 1995-ben megalkotott, a lopott vagy jogellenesen kiilfoldre vitt
kulturalis javakrol szol6 Egyezmény.’ A hatéalyat tekintve az a jogellenesen elvett
(mind a lopott, mind az allami exportszabalyozast megsértve kiilfoldre vitt) kultura-
lis javakra vonatkozdan allapit meg szabalyokat, és a visszaszolgaltatast célzo perek-
ben felmeriil6 olyan alapvet6 kérdéseket is szabalyoz, mint az eljaras meginditasnak
idObeli hatarai,® a johiszemii vevé védelme,’ illetve az eljardé forum megvalasztasa.®
Vizsgalodasunk korébe esé — kifejezetten kollizids jogi — rendelkezéseket azonban
ezek a forrdsok nem tartalmaznak.

Nemzetkozi eredetii, ‘puha jogi’ — tehat kot erével nem rendelkezé — eszkoz
a Nobel-békedijas Institute of International Law szervezet’ gondozasaban sziiletett
Bazeli hatarozat,'° amelyr6l azonban mindenképpen emlitést kell tenni ebben a kor-
ben. Jelentdségét az adja, hogy egységesitett jogeszkozként kifejezett célja az allami
jogalkotasi munkalatok befolyasolasa, illetve a bir6sagok munkajanak tamogatasa."

A hatarozat rendeltetése szerint a kulturalis 6rokség védelmét mozditja eld, me-
lyet a kulturalis javak hatarokon ativeld adasvételének nemzetkdzi maganjogi ve-
tiiletének szabalyozasaval végez. Sajat hatalyat széles korben hatarozza meg: azon
adasvételekre ad modellszabalyt, amelyekben az érintett kulturalis javakat tulajdo-
nosatdl elloptak, mas modon jogellenesen vettek el, illetve, amelyekben e javakat az
exportszabalyok megsértésével vitték ki az adott orszag teriiletér6l. Ugyan a szo-
vegben nem talalunk erre kifejezett utalast, de érdemes leszogezni, hogy a forras

3 Kihirdette az 1979. évi 2. térvényerejii rendelet.

4 Tlyen maganak a ,,kulturalis javaknak™ a fogalma, illetve a szarmazasi allam fogalma.

> Az Egyezményt a 2001. évi XX VIII. torvény hirdette ki.

¢ Lasd az Egyezmény 3. és 5. cikkét.

7 Lasd az Egyezmény 4. és 6. cikkét.

8 Lasd az Egyezmény 8. cikkét.

7 A szervezet célja a nemzetkozi jog fejlddésének elémozditasa. Ennek érdekében kétévente tar-
tando iilésszakain hatarozatokat, allasfoglalasokat fogad el, melyek célkdzonsége a kormanyzati szer-
vek, nemzetkozi szervezetek dsszessége, illetve a vilag tudos kozossége. Lasd: http:/www.idi-iil.org/

10 Tasd: Basel Resolution, 1991.

' Ez a funkci6 akkor aktivalodik féként, amikor a birésagoknak a nemzetkozi normak alapjan
kell hatarozniuk olyan fogalmakat, mint a ,,jo erkoles”, vagy bizonyos kereskedelmi szokasok tartalma
(Jayme, 1997, 376. 0.).
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az allam altal érvényesitendd, jovébeli tulajdoni igényekkel foglalkozik.!? Pontosab-
ban olyan tulajdoni igényekkel, melyek targya az adott allam kulturalis 6roksége
szempontjabol jelentds kulturalis javak kore."® Az ilyen javakat érint6 jogvitakban a
mfitargy tulajdonjoganak atruhdzasara azon allam joga irdnyado, amelynek az adott
miitargy a kulturalis 6roksége részét képezi.* A hatarozat tehat a dologi jogi jog-
vitdkra hagyomanyosan alkalmazand6 lex situs szabalyt elveti, és a szabdalyozasi
korben felmeriild érdekeket mérlegelve egy masik kapcsold szabaly, a szarmazasi
orszag joga — a lex originis — mellett teszi le voksat. A hangstlyozott érdek pedig az
—mint az a Preambulumban is olvashaté —, hogy ,,a miialkotas szarmazasi orszaga-
ban hatalyos kulturalis 6rokség védelmére iranyulo intézkedéseket mas orszagokban
is elismerjék [...]"."°

12° Az id6beli hatalyt illetden a forras tovabba leszdgezi, hogy a visszahato hatalya jogalkotast
annak alkalmazasakor nem lehet figyelembe venni. A kitétel sziikségességét a hatarozat megalkotasat
dvezd vitaban felszolaldo Mann a kovetkez8képp illusztralta: ,[...] Ugy tiinik, az idSbeli elemet nem
veszi figyelembe a tervezet. Vajon csak a multbéli helyzetek kezelésére alkalmazando, vagy csak a
jovore nézve? A spanyol kormany ma elfogadhat egy olyan rendeletet, amely kimondja, hogy a jelenleg
Spanyolorszagban talalhato Goya-festményeket a kulturalis 6rokség részének tekinti. Ebben az esetben
a hatarozat minden bizonnyal alkalmazandé. De ha Spanyolorszag ma elfogadna egy olyan torvényt,
amely deklaralja, hogy a Goya-festmények Spanyolorszagbol torténd kivitele 1900 januarja ota, vissza-
mendleges hatallyal illegalisnak nyilvanul, kell-e alkalmazni a hatarozatot erre a meglehetésen szélso-
séges esetre is?” (Sajat forditas) (Institute of International Law: Yearbook, 1991, 290. o.)

13 Shyllon felhivja a figyelmet arra, hogy nem kivéanatos a ,,tulzé exportszabalyozasok™ elterje-
dése. A kulturalis nacionalizmus visszaszoritasa érdekében tortént a hataly ,,jelentds kulturalis javak”
korére torténd redukalasa. A szabalyozas célja az, hogy a valoban jelentds nemzeti kincsek visszaszol-
galtatasat koénnyitse, s nem az, hogy a tulburjanzo allami igényeknek teret engedjen (Shyllon, 2003,
517. 0.).

14 Lasd: Bazeli hatarozat, 2. cikk. Annak megallapitasa soran, hogy az adott targy az allam kultu-
ralis 6rokségének részét képezi-e, segitenek az allam altal vezetett nyilvantartasok (Institute of Inter-
national Law: Yearbook, 1991, 305. o.).

15 Erdemes megjegyezni — bar nem szigortian kollizios jogi kérdés —, hogy a jogeszkoz a johisze-
mii vevo kérdéskoreben is igyekszik iranytiiként funkcionalni. Ennek érdekében a kovetkezo szabalyo-
kat fogalmazza meg. Johiszemiiként hatarozza meg a targy birtokosat, ha az a targy megszerzésekor
nem tudott, és észszeriien nem volt elvarhato, hogy tudomasa legyen a targy atadojanak hibas jogcimé-
rol, illetve arrdl, hogy a targyat a szarmazasi orszag kiviteli szabalyainak megsértésével exportaltak
(4. cikk 3. bekezdés). Ha a szarmazasi orszag sajat joga alapjan a tulajdonjogot illetéen nem tortént
valtozas (tehat a kulturalis joszag jogszabalyai alapjan még mindig az allam tulajdonaban van), a szar-
mazasi orszag — észszeri hataridén beliil — igényelheti a targy visszaszolgaltatasat. Ehhez bizonyitania
kell, hogy ,,az ilyen javak hianya jelentésen befolyasolja kulturalis 6rokségét” (4. cikk 1. bekezdés). Ha
el6bbi koriilmények fennallnak, a johiszemii vevo koteles a targyat visszaszolgaltatni. Johiszemiisége-
nek csak abbdl a szempontbdl van jelentdsége, hogy a szarmazasi allam részérdl ilyen mindségében
méltanyos kartalanitas illeti meg.
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2.2. Eurdpai unios eredetii jogforrasok

A dologi jogi teriiletet nem érintette mélyen az unios jogalkotas sem. Az Eu-
ropai Uniot alkotd nemzetek sajat kulturalis 6rokségének meghatarozasa és azok
védelme is alapvetden tagallami hatdskdrben maradt. Az Unidé azonban igyekszik
elémozditani a tagallamok egyiittmiikodését ezen a teriileten is — ha nem is annyira
intenziven, mint példaul a kdtelmi vagy az 6roklési jog terrénuman.

A kulturalis javak Union belilli visszaszolgaltatdsat koordindlni illetékes
2014/60/EU iranyelv'® a tagallamok teriiletérdl jogellenesen kiszallitott kulturalis
targyak visszaszolgaltatasarol szol6 93/7/EGK iranyelvet!” helyezte hatalyon kiviil.
Az iranyelv korrigalni hivatott elddje bizonyos rendelkezéseit: a hatalyt kiterjesztve
a ,,nemzeti kincs” fogalmat hasznalja az adott allam altal védendéként meghataro-
zott kulturalis javak 0sszefoglalasara, illetve a rendelkezések gyakorlatba torténd at-
ltetését megkonnyitd hataridéket szab.'® Hatokore kizarolag allami igényekre terjed
ki, mégpedig olyan kulturalis javak visszaszolgaltatasat illetéen, amelyeket 1993. ja-
nuar 1-jén vagy azt kovetden vittek ki jogellenesen az orszag teriiletérél. Az iranyelv
igen jelentds, hiszen a vindikacios igények elbirdlasdndl neuralgikus pontot jelentd
kérdésekben is megnyilatkozik," egységes kollizids szabalyt azonban nem ad.

A 2019/880 rendelet® a fenti szabalyokat kiegészitend6, az Unié vamteriiletén
kiviil létrehozott vagy fellelt kulturalis javakra vonatkozik. Hatalyat a 2014/60/EU
iranyelvnél szlikebben hatdrozza meg, abban az értelemben, hogy a védelem ala
vont kulturalis javaknal tobb — kor, illetve érték alapjan érvényesiilé — kiiszobot
is felallit. A rendelet célja a kulturalis javak tiltott kereskedelmének akadalyozasa,
melyet egységes vameljarasi, behozatali engedélyezési rendszer kialakitasan keresz-
til kivan elérni. Kollizios jogi szempontbdl figyelemre méltd rendelkezés a 4. cikk

16 Lasd: Europai Parlament és a Tandcs 2014/60/EU iranyelve a tagallamok teriiletérdl jogellene-
sen kivitt kulturalis javak visszaszolgaltatasarol és az 1024/2012/EU rendelet modositasarol.

17 Lasd: Tanacs 93/7/EGK iranyelve a tagallamok teriiletérél jogellenesen kiszallitott kulturalis
targyak visszaszolgaltatasarol.

18 A visszaszolgaltatasi eljaras meginditasara az iranyelv haroméves hataridét allapit meg. A ha-
tarid6 azon a napon kezdddik, amikor a tagallamnak a kdzponti hatoésaga tudomast szerez a kulturalis
targy hollétérdl és annak birtokosarol. A jogveszto hataridd az iranyelv értelmében harminc, kivételes
esetben hetvendt év.

19" A johiszemi vevd kérdéskorét illetSen az iranyelv Gigy rendelkezik, hogy a vasarlot kartalanitas
illeti meg, amennyiben bizonyitani tudja, hogy kell6 gondossaggal és koriiltekintéssel jart el a targy
megszerzésekor. A gondossag egységes mércéjének kialakitasa érdekében pedig az iranyelv olyan
konkrét kritériumokat is megfogalmaz, mint a kifizetett vételar mértéke, a vev vasarlast megel6z6
kutatasainak mélysége, illetve az engedélyek megléte.

20 Lasd: Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2019/880 rendelete (2019. aprilis 17.) a kulturalis
javak bejuttatasarol és behozatalarol.
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4. pontja. A kulturalis javak kivitelének jogszerlisége megallapitdsanal a rendelet
azon orszag szabalyait tekinti relevansnak, amelyben a kulturalis javakat 1étrehoztak
vagy fellelték. ,,A jogszerii kereskedelem indokolatlan akadalyozasanak elkeriilése
érdekében”,?! ha nem Aallapithaté meg, hogy a kulturalis javakat hol hoztak létre,
illetve azokat hol lelték fel (vagy 1972. aprilis 24-e eldtt kivitték abbol az orszagbol,
ahol azokat létrehoztak vagy fellelték),”? azon orszag rendelkezéseit kell figyelembe
venni, ahol a javak 6t évnél hosszabb id6északon keresztiil tartozkodtak.

Ez az el6iras iranymutat6 lehet a szarmazasi allam — sokszor igen problémas —
meghatarozasat illetéen, illetve az ,elarvult javak™ helyzetének rendezése terén.
A szabaly kijatszasat nehezitendd, a norma a fekvési hely kisegit6 szabalyahoz egy
olyan feltételt kapcsol, mely megkovetel egy 6téves idotartamot a targyak és az or-
szag kapcsolataban.

Figyelemmel kell lenni arra, hogy a kolliziés szabdly rendeltetése csupan az,
hogy a kivitel jogszeriségének megallapitasara alkalmazandd jogot meghataroz-
za. Hatokorén kiviil esik tehat a tulajdoni igények elbiralasa.”* Konkrét valaszt ad
ugyanakkor egy fontos mindsitési kérdésre — amikor lehetséges, a lex originis alkal-
mazasat szorgalmazva.

2.3. A Kodex hatalya

Belsé nemzetk6zi maganjogi torvényiink hatalya kiterjed minden olyan iigyre,
amelyre a fenti instrumentumok nem tartalmaznak rendelkezést. Ha a kulturalis ja-
vak tigyét rendez6 kollizios jogot vizsgaljuk, ez egy rendkiviil széles kor. Ugyanis,
mint lathattuk, k6t6 erével rendelkezd kiilsé jogforras csupan a kérdés egyes margi-
nalis elemeire tér ki; egységes, univerzalis igény kollizios szabaly mindeddig nem
keriilt megfogalmazasra sem nemzetk6zi, sem unids szinten.

Ha a magyar forumnak a kulturalis javak visszaszolgaltatasaval kapcsolatos per-
ben az iranyado jogot kell meghataroznia, a miiveletet a Kodex szabalyai alapjan
végzi el. Sziikséges tehat megvizsgalni, mely altaldnos és kiilonods részi szabalyok
befolyasoljak az alkalmazandé jog meghatarozasat.

2l Lasd: Rendelet (8) preambulumbekezdése.

2 Az 1970. évi UNESCO Egyezmény hatalybalépésének datuma. A rendelet nagyban tamaszko-
dik az Egyezményre, lasd a rendelet (7)—(9) preambulumbekezdését.

2 Bizonyos esetekben a miitargy rongalodasa, a feltarasa oOta eltelt hosszua id6, vagy egyéb koriil-
mények miatt egyaltalan nem allapithaté meg a szarmazasi orszag.

2 A 4. cikk 3. pontja leszdgezi, hogy a szabaly alapjan kiallitott behozatali engedély nem értel-
mezhet§ az érintett kulturalis javak legalis eredetének vagy tulajdonjoganak bizonyitékaként.
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3. A Kddex altalanos részi intézményei

A nemzetkdzi maganjog tudomanya altalanos részi intézményeknek nevezi
azokat a szabalyokat, melyek a konkrét nemzetk6zi magéanjogi szabalyok alkal-
mazasaval kapcsolatban adnak egységes iranymutatast. A torvénykonyvekben
megjelend altalanos rendelkezések orszagonként eltérnek,” ezek pontos korének
meghatarozasa kodifikatori feladat. A Kodex valtoztatott a Nemzetkdzi maganjog-
ol sz616 1979. évi 13. torvényereji rendeletben (régi Kodex) foglalt altalanos részi
intézmények Osszetételén.”® A kovetkezokben kiemeliink néhany szabalyt a Kodex
rendelkezéseinek korébol, amelyek a dologi jog e specialis teriiletére alkotott egyedi
kollizios norma mitkodését nagyban befolyasoljak.

3.1. Minosités

Amikor a birdsdg nemzetkdzi elemmel rendelkez6 jogvitdban dont, el kell vé-
geznie a mindsités feladatat. A Kodex 4. § (1) bekezdése alapjan a mindsitést fo-
szabaly szerint ,,a magyar jog fogalomrendszere” alapjan kell elvégezni. A vilag
nemzetkdzi maganjogi szabalyai osztoznak eme nézOpontban, a mindsités altalaban
a lex fori alapjan torténik.”’

A jogellenesen kivitt kulturalis javak visszaszolgaltatasa érdekében inditott elja-
ras esetén a birosag elé mindsitési kérdések sora érkezik. El6szor is mindsitenie kell
az eljaras targyat, pontosabban meg kell hataroznia, hogy az olyan dolog-e, melyet
egy dllam kulturdlis javai kozé tartozonak tekint. Ez a joggyakorlatban komoly ki-
hivéasként jelenthet meg, ha arra gondolunk, hogy az egyes kiilfoldi jogok kulturalis
javakkal, illetve magaval a ‘dologgal’ kapcsolatos koncepcioja a hazaitol igen elté-
réen alakul.

» Lasd: Burian [2014], 8-10. o.

% Buridn LaszId, illetve Szabd Sarolta kitlind munkaikban elemzik; lasd: Buridn [2018]; Szabd
[2018].

27 Egyes jogrendszerek azonban sajatosan rendezik ezt a kérdést, ha kulturalis javakkal kapcsola-
tos jogvitarol van sz6. Az angol birdsagok példaul alkalmazzak a fekvés joganak kivételét, ha a dolog
ingoénak, illetve ingatlannak mindsitése terén adodik mindsitési kérdés. A birdsagok ilyen esetben te-
hat a /ex situs szabalyait veszik alapul. Ez a megoldas valojaban a kulturalis 6rokség védelmének egy
kiilonleges eszkéze. Az angol — ¢s a francia — jog ugyanis védelmet biztosit az — ingatlannak mindsiilé
— kulturalis javakrol elszakitott részeknek is. Ezek a részek tovabbra is a fodolog sorsat osztjak, igy
ingatlannak mindsiilnek a hazai szabalyok alapjan, s a kereskedelmi forgalomban is az ingatlanoknak
jard védelem illeti 6ket. Ezzel a modszerrel érvényre jut a kiilfoldi allam 6rokségvédelmi rendelkezése.
Lasd: Reddy [2001], 205. o.
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Ugyanis, mint ismeretes, a dolog fogalma ald a magyar jog hagyomanyosan a
birtokba vehetd testi targyakat vonja, mely allaspont — az absztrakcio hatarait fesze-
getd kihivasok ellenére®® — az 1], Polgari torvénykonyvrél szolo 2013. évi V. torvény
(Ptk.) megalkotasa soran is tartotta magat.”’ Hasonlo értelmezéssel talalkozunk a
svajci, a német és a holland torvénykonyvekben. A tulajdon targyanak szélesebb
felfogasa érvényesiil azonban az osztrak vagy a francia jogban, melyek a dolog fo-
galmat a jogokra is kiterjesztik.?® Az angolszasz jogrendszerekre kevésbé jellemz6
a pontosan koriilhatarolt, egységes fogalmak megalkotasa,’ s ez megmutatkozik a
common law dologi jogi rendszerén is: dolog tulajdonképpen minden, ami forga-

crer

kovetelések, részesedések is.3> 3

A kulturalis javak fogalmat illetéen szintén nagy a diverzitas. Ha kdzos pontot
kerestink, a 140 részes allammal biiszkélkedheté UNESCO Egyezmény meghataro-
zésat tekinthetjiik kiindulasi alapnak, azonban még a kiils6 jogforrasaink sem kove-
tik kovetkezetesen ezt a definiciot;* az a szabalyozas célja és a hataly fliiggvényében
valtozhat.*® Tovabbi nehézséget okozhat, hogy civil jogi rendszerek altalaban kii-

# Lasd: Serdk [2007].

» A Koncepci6 és Tematika felveti ugyan a tulajdonjog dologtargytisaga lazitasanak lehetdsé-
gét, ez azonban inkabb a tulajdonjognak jogokra valo kiterjesztését, semmint az »egy tulajdoni targy
—egy tulajdoni jogviszony« elv attorését jelentené.” Lasd: Kisfaludi [2006], 30. o.

30 Lasd: Menyhdrd [2002], 9. o.

1 A dolog fogalmanak fejlddésérél a common law rendszerben lasd: Rotherham [1998].

32 Lasd: Menyhdrd [2013], 30-31. o.

3 Ennek fényében érdemes par szot ejteni a Strehlow-gyiijtemény esetérdl, mely érdekes miné-
sitési kérdéseket vet fel. Strehlow — német antropologus, gytijté — gyermekként lelkész édesapjaval
egylitt részt vett egy kdzép-ausztraliai misszioban, ahol igy mar gyerekként elsajatitotta az ausztraliai
bennsziilétt torzsek nyelvét, belelatott szokasaikba, amely nagy hatast tett ra. Késébb mar antropolo-
gusként tért vissza az altala megismert torzshoz, hagyomanyaik dokumentalasa céljabol. Az igy szii-
letett dokumentacio részét képezik a bennsziilottek titkos szertartasairol szolo filmek, hanganyagok és
leirasok is. A torzs tagjai annak idején azzal a feltétellel egyeztek bele mindezen anyagok rogzitésébe,
hogy azokat Strehlow soha nem mutatja meg mas fehér embernek — kiilondsen néknek, melyet a torzsi
jog kifejezetten tilt. A probléma akkor meriilt fel, amikor, évtizedekkel késébb, Strehlow megjelente-
tett egy cikket egy német lapban a torzs titkos szertartasairdl, a szoveget pedig a torzs tagjairdl késziilt
képekkel illusztralta. A masodkozlés jogat egy ausztral lapnak adta el. A bennsziilottek jogaiért har-
colo aktivistak kovetelése szerint a teljes anyagot vissza kell szolgaltatni azok ,,jogos tulajdonosanak”
(Prott—0O’Keefe, 1992, 315. o.).

3 Lasd a 2014/60/EU iranyelv elemzésénél irtakat.

3 [A kulturalis javakra vonatkozo szabalyozasok m]as modon hatarozzak meg a védelem targyat
is: belesorolva vagy kihagyva a kozgyiijteményi illetve a magantulajdonu mitargyakat, kortol vagy
értéktol fliggden (vagy fliggetleniil). Ugyancsak kiilonb6z6 az ide tartozo mitargyak hivatalos nyil-
vantartasa: sok esetben egyaltalan nem vagy csak részleges nyilvantartas all rendelkezésre. Az allam
el6vasarlasi joganak megléte és szabalyozasa, illetve a kartéritési felelésség megallapitasa is mas és
mas modon torténik. [...]” Lasd: Buzinkay [2003], 2. o.
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lonbséget tesznek azon javak védelme kozt, melyek az allamhoz tartoznak, és azok
kozt, amelyek tulajdonosa maganszemély. Bizonyos allamokban més a jogallasa a
vallasi szervezetek altal kézben tartott javaknak is, mely kiilonbségek szintén ming-
sitési nehézségekhez vezethetnek.*

A kulturalis javakkal kapcsolatban hangsulyosan jelentkezd absztrakcios kiilon-
bozoségek feloldasaban nagy szerepe lehet a Kodex 4. § (3) bekezdésének, mely
olyan jogintézmények mindsitésére vonatkozik, melyek a magyar jogban nem isme-
retlenek, de funkciojuk vagy céljuk eltér attol, amit azok a kiilfoldi jogban betolte-
nek. Ezekben az esetekben a birésagnak a hozzaigazitas intézményét kell alkalmaz-
nia és az adott eset sajatossagaira, valamint a kiilfoldi jogra is figyelemmel kell az
alkalmazandé jog megtalalasa el6tt a kiilfoldi jogintézményt mindsitenie.

3.2. Renvoi

A tovabb- és visszautalas szabalyozasa jelentds mértékben megvaltozott a Ko-
dex sziiletésével. A régi Kddex ,,felemas” szabalyt alkalmazva teret engedett a kiil-
foldi jog kollizids szabalya alkalmazasanak, ha az visszautalt a magyar jogra, de
nem vette figyelembe azt, ha az egy masik jogra utalt tovabb.*” Eme megoldas foly-
tan a renvoi eldirasa a kulturalis javak visszaszolgaltatasara iranyuld perek soran is
modosithatta a kiilonds szabalyok altal meghatarozott anyagi jogot, foleg, ha szdmi-
tasba vessziik, hogy az egyes allamok jellemzden azonos tényallasra igen kiillonbo-
z0 kapcsolo elveket alkalmaznak. Végeredményben a régi Kddex alapjan a lex fori
sz¢lesebb korben nyerhetett alkalmazast.

A hatdlyos szabalyok szerint a renvoi vizsgéalata abban az esetben végzendo el,
amikor az alkalmazand6 joghoz az allampolgarsag kapcsolo elvén keresztiil jutunk
el,®® tehat 0jitas, hogy a kulturalis javak tulajdonjogat érintd jogvitakban a renvoi
kérdése a jovOben nem meriil fel.*

3¢ Lasd: Prott—O’Keefe [1992], 315. o.
37 Ez a megoldas kevésbé a nemzetkozi dontési harmoniat, mint a hazafelé torekvést szolgalja, igy
idvozlendd, hogy az Uij térvény feliilvizsgalta azt.

3% A szabaly mogott hizodé indokokat lasd: Buridn [2016], 37-39. o.

¥ Hasonl6 iranyba mozdult el a kulturalis javakat érint6 jogvitakban gazdag angol esetjog is. A
nagy hatast Berend-tigyben (The Islamic Republic of Iran v. Denyse Berend) a legfelsébb birosagnak
egy id6szamitasunk el6tti 6todik szazadbol, Perszepolisz varosabodl szarmazo mészké dombormii iigy-
¢ben kellett dontenie. A dombormil Nagy Sandor hoditasanak idépontjatol az 1930-as feltaro asataso-
kig a foldben hevert eltemetve. A két peres fél egyrészt az Irani Iszlam Koztarsasag, mely kulturalis
Oroksége részeként igényt formalt a targy tulajdonjogara, masrészt Denyse Berend, akinek a képvise-
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3.3. Jogvdlasztas

A Kodex altal bevezetett egyik Gjdonsag az akarati autonomia, a felek részére
nyujtott jogvalasztas lehetdségének szignifikans kiterjesztése. A jogalkotd a prak-
tikussag jegyében a jogintézmény bizonyos vonatkozasait az altalanos szabalyok
kozott helyezte el,*® melyek a kiilonds részben foglaltakkal egytitt értelmezenddk.

A kulturalis javakat illetden a Kodex altal szabalyozott mindkét vonatkozo eset-
korben lehetdség nyilik a korlatozott jogvalasztasra. Ez a lehetség azonban érthetd
modon nem a klasszikus értelemben vett — a szerz6déses jogbol ismert — korlatlan
¢és hallgatélagosan is megtehetd*! jogvalasztast hivatott biztositani. A norma célja,
hogy az egyes allamok nem tulajdonostol torténd tulajdonszerzést végletesen kiilon-
b6z6 modon szabalyozo anyagi jogi szabalyai® koziil arra mutasson, az keriilhessen
alkalmazasra, amely a kulturalis joszag védelmét adott esetben a leghatékonyabban
szolgalja — a jogvitaban szerepld, kiillonb6zd oldalon allo felek érdekeinek figyelem-
bevétele mellett. A feltételhez kotott jogvalasztas eszkozének alkalmazasa ebben az
esetben egy igen haladé és kreativ megoldas.

16je 1974-ben vasarolta meg a dombormiivet egy New York-i arverésen, majd azonos év novemberben
leszallitotta azt szamara, parizsi lakcimére. Berend érvelése szerint a francia jognak megfeleléen johi-
szemi vevoként mar 1974-ben megszerezte a targy tulajdonjogat, de ha a birésag masképpen latja is, az
2004-ben, a harmincéves elbirtoklasi idd lejartakor az minden kétséget kizaroan a tulajdonaba kertilt.
Berend 2005-ben a londoni Christie’s aukcioshazon keresztiil kivanta értékesiteni a miitargyat, amikor
is Iran birésaghoz fordult annak visszaszerzése érdekében.

Az angol jog alapjan az ingokra alkalmazando jog a lex situs, a francia jog, amelynek rendelke-
zései alapjan Berend valoban tulajdonosi pozicioba keriilt. Irdan azonban azt kérte a birdsagtol, hogy
alkalmazza a renvoi-t, és a tovabbutalas tekintetbevételével a jogcim megszerzésének kérdésében az
irani jog alapjan dontson. A kérelem a tovabbutalast nem a francia kollizios jog egy bizonyos rendelke-
zésére, hanem Franciaorszag kulturalis 6rokség védelmében tett nemzetkozi elkotelezddésére, az altala
alairt nemzetkozi egyezmények szellemiségének figyelembevételére alapitotta (Forsyth, 2009, 139. 0.)
Iran érvelése szerint, ha az tigy a francia birosag el6tt zajlana, a francia biro elébbiek alapjan megalla-
pitana a Jex situs aloli kivételt, és elfogadna az utalast az irani jogra, mely szerint Iran visszakaphatja a
dombormiivet. A nemzetkodzi dontési harmonia igy megkivanja a renvoi alkalmazasat.

Az eset abbol a szempontbol meghatarozo, hogy a birésag az adott iigyre vonatkozodan, a ren-
voi fennalltanak elutasitasa mellett precedenst teremtett a vissza- és tovabbutalas ingok tulajdonjo-
gaért folyo jogvitak soran torténd figyelembevételének tekintetében. Az tigyben eljaré Eady bird a
kovetkezoképp fogalmazott: ,,A kovetkezetesség és jogbiztonsag fenntartasa érdekében az angol jog
hosszt ideje ugy tartja, hogy ha az ing6 dolog tulajdonosanak jogcime kérdéses, azt a lex situs alapjan
kell megitélni, mely a vitatott jogcim megszerzésének idépontjaban értendd. [...] Nem latom okat [a
renvoi doktrindja bevezetésének] az ingd targyak jelen tigyben vitatott kontextusaban sem”. (The Is-
lamic Republic of Iran v. Denyse Berend, [2007] EWHC 132 (QB), Case No: HQ05X01103, 23. pont)

40 Kodex 9. §.

4 A dologi jogi jogvalasztasnak minden esetben kifejezettnek kell lennie. Kodex 9. § (1) a) pont.

4 Az egyes belsé jogszabalyok elemzését lasd: Vaddsz (megjelenés alatt).
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3.4. Altalanos kitérité klauzula

Az altalanos kitérité klauzula, mint a neve is jelzi, a Kddex egészére nézve ha-
talyos szabalyként funkcional, igy az a dologi jogi részre tekintve is iranyado. A za-
radék megalkotasanak sziikségességét abbol a premisszabol eredeztethetjiik, hogy a
tipikus élethelyzetekre, altalanos jogi tényallasokra szabott kollizids szabalyok nem
minden esetben mutatnak a ,,leghelyesebb” jogra. Szabo Sarolta szabatos megfo-
galmazésa szerint ,,[a] jogintézmény célja, hogy korrigalja a nemzetkdzi maganjogi
szabalyok téves kapcsoladsat, azaz azt a helyzetet, ha [...] egy harmadik allam jogaval
az adott jogviszony szorosabb kapcsolatot mutat”.* Kiemelend6, hogy a klauzula
felhivasa mindenképpen kivételes esetet feltételez. A kitétel megalkotasanak ugyan-
is semmiképpen nem célja a ,,hazafelé torekvés” jelenségének tdmogatasa. Kitlinéen
alkalmas ugyanakkor a Kodex altal — az el6djétdl eltéréen — nem szabélyozott csa-
lard kapcsolas megel6zésére.*

A klauzula szamos nemzetkézi maganjogi kodifikacioban megjelent mar,*
azonban ha specialisan a kulturalis javakat védo kollizios szabalyokra gondolunk, az
amerikai jogfejlodéssel 0sszevetve az elv alkalmazhatdsaga kiilonleges jelentdséget
mutat:*® az itt megjelend trend alapjan ugyanis a hagyomanyos kapcsold faktorok
egyre inkabb veszitenek jelentdségiikbol a biroi mérlegelésnek nagyobb teret ado tn.
»erdekeltség-kozponta” elvek javara. ¥’

# Lasd: Szabé [2018], 456. o.

4 Lasd: Ziegler—Vaddasz—Szabé [2017/2018.], 346. o.

4 Lasd: Vékds [2016], 29. o.

4 A jogellenesen kiilfldre vitt kulturalis javak visszaszolgaltatasinak az Egyesiilt Allamokban
kiilonosen széles korii birosagi gyakorlata van, mivel az lehetévé teszi a kiilfoldi szuverénnel szembeni
eljarast. (Az allami joghatdsagi immunitasi kérdésekrol lasd: Szabo, 2014) A kollizios szabalyokat
illet6 valtozas ugy fogalmazhatd meg, hogy a lex situs mechanikus alkalmazasa modosul — a targyban
iranyado Second Restatement gy rendelkezik, hogy a jogvitara azon allam szabalyai alkalmazandok,
amelyek az tigy koriilményeire tekintettel a legszorosabb kapcsolat fiizi a felekhez, a jogvita targyahoz
¢s annak atruhazasahoz (Frey, 2012, 1069. 0.) A birdsagi gyakorlat értelmezésében a szabaly célja,
hogy ne automatikusan egy adott foldrajzi ponthoz kdsse az ligyet, hanem lehetéséget adjon arra, hogy
az egyes nemzeti szabalyok mogott all6 torvényhozoi szandék is érvényre keriilhessen. Ez egy tartalmi
vizsgalodast feltételez, amelynek soran az eset koriilményein kiviil a birosagnak meg kell vizsgalnia,
hogy az tigyhoz kot6do, szoba jové nemzeti jogok alkalmazasa milyen eredménnyel jarna az érintett
jogrendszerre nézve; példaul eldsegitené-e a kulturalis javak orszagba torténd bearamlasat, elrettente-
né-e a sajat allampolgarokat a lopott javak vételétol, garantalja-e a forgalom biztonsagat.

A fejlodés ivét a kovetkez6 tigyek adjak meg: Kunstsammlungen Zu Weimar v. Elicofon, 678
F.2d 1150 (2d Cir. 1982); Greek Orthodox Patriarchate v. Christie’s, Inc., No. 98 Civ. 7664, (S.D.N.Y.
1999); Schoeps v. Museum of Modern Art, 594 F. Supp. 2d 461 (S.D.N.Y. 2009); Bakalar v. Vavra 619
F.3d 136 (2d Cir. 2010).
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Az altalanos kitéritd klauzula funkcidja semmiképpen sem az, hogy a kulturalis
javakkal kapcsolatos restitticios perekben mindig felhivasra keriiljon — ez ellentét-
ben allna a generalklauzula kivételes jellegével. Annal is inkabb, mivel az amerikai
kollizios szabalyok modosulasa leginkdbb annak tudhato be, hogy a kulturalis javak
koriil forgo jogvitak — a tobbi ingdhoz képest — specialis koriilményei nem kapnak
figyelmet a jogalkot6 részérdl. A Kodex e javak helyzetére szabott kiilonds kollizids
szabalyokat hozott Iétre. A klauzula felhivhatosaga azonban egyes dsszetett tényal-
lasoknal kiemelkedGen rugalmas jogszabalyi kornyezetet teremt a birosag részére.*

3.5. Statutumvaltas

Kiilonos jelentdsége van a statGtumvaltds szabdlyainak a kulturdlis javakkal
kapcsolatos esetekben, mivel ezek az ingok jellemzden sokat ,,vandorolnak” — tekin-
tet nélkiil az orszaghatarokra.

A Kodex 14. szakaszaban atfogo jelleggel tigy rendelkezik, hogy az alkalma-
zandd jogot meghatarozd koriilmények megvéltozasanak nincsen visszahat6 haté-
lya. Az ing6 dolgokra vonatkozoan azonban kivételszabalyt tartalmaz a 41. szakasz,
mely alapjan, ha a joszag tartdsan egy masik allam teriiletére keriil, a szerzett jogok
ezen orszag szabalyai szerint ismerhet6k el.*

Az elbirtoklast illetden is hasonld rendelkezést tartalmaz a Kodex: azon allam
joga szerint kell azt megallapitani, ahol a targy az elbirtoklasi id6 lejartakor volt.
Az egyes allamok eltér6 kovetelményeket allitanak az elbirtoklas megallapitasahoz,
mind az iddbeli, mind az egyéb feltételek vonatkozasaban. Mig a magyar polgari
jog nem kivan meg heterogén feltételeket az egyéb ingokhoz képest,*® a speciali-
san kulturalis javak mozgasat szabalyozo 2005-6s svajci torvény®' példaul az allam
altal regisztralt, kiemelkedéen fontosnak mindsitett kulturalis javak tekintetében
kimondja, hogy ezen javakat nem Iehet elbirtokolni, az egyéb kulturalis javak tekin-
tetében pedig az elbirtoklasi id6t harminc évre emelte.>> Egyes allamok jogrendszere

4 A szabaly hatékonysagat sajnalatos modon nagyban csokkenti a torvényben az alkalmazasra
el6irt, igen sziikos idébeli korlat. Lasd a Kodex 10. § (1) bekezdését.

4 A rendelkezés arra hivatott, hogy a korabbi és késébbi fekvési hely dologi jogi rendszerét dssze-
igazitsa, hiszen a dologi jogok zart rendszere maga utan vonja azt a kovetkezményt, hogy az ingéd dolog
fekvési helyének megvaltozasa adott esetben a dologi jog tartalmat is megvaltoztatja.

30 Elbirtoklas tjan megszerzi a dolog tulajdonjogat, aki a dolgot ingatlan esetén tizendt, ingd
dolog esetén tiz éven at sajatjaként szakadatlanul birtokolja.” Ptk. 5:44. § (1) bekezdés.

U Lasd: Cultural Property Transfer Act.

2 Lasd: Weber [2006], 103. o.
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a johiszemiiséget az elbirtoklas feltételéiil szabja: Olaszorszagban a targy johiszemi
birtokosa tiz év utan tulajdont szerez, egyébként az elbirtoklasi id6 husz év; mig
masok ilyen kdvetelményt nem tamasztanak: a francia jog csupan otéves elbirtoklasi
idot ir el6.% Igy érthetéen nélkiilozhetetlen volt, hogy a Kodex e kérdés tekintetében
allast foglaljon.

Fontos az a kitétel is, mely szerint az elbirtoklast a dolog fekvési helyének meg-
valtozasa nem szakitja meg.>* Az elbirtoklas szempontjabol tehat a statGtumvaltas
altalanos szabalya iranyadd, mely rendelkezés a forgalom biztonsagat hivatott ga-
rantalni.

4. A kiilonos részi szabalyok

A kulturalis javakkal kapcsolatos kollizids szabalyozasrél alapvetden elmond-
hat6, hogy az két kapcsoloelv koré épiil. A hagyomanyos utat a lex situs rendelése
jelenti. Egyes allamok, illetve nemzetkozi jogforrasok azonban felismerve a kapcso-
l6elv kulturalis javakat érintd jogvitakban mutatott korlatozott hatékonyséagat, a lex
originis szabalyanak bevezetése mellett dontottek, illetve azt szorgalmazzak. A ko-
vetkezékben az egyes megoldasok jellemzdit, majd a Kodex megoldasat vessziik
goreso ala.

4.1. Kapcsoloelvek a jogellenesen elvett kulturdlis javakkal kapcsolatos
Jjogvitakban

A lex situs rendelése az ingdkkal kapcsolatos jogvitak teriiletén tehat a mai napig
meghatarozo6, tradicionalis megoldasa a kollizids dologi jognak. Az elv mitkddése
alapjan azon allam joga alkalmazando, amely allamban a targy a relevans idépont-
ban tartézkodott. A dolog fekvésének helye ténykérdés: azon fizikai helyet jeloli,
ahol a dolog talalhato.”

Elvitathatatlan elonye a lex situs szabalynak, hogy egyfajta nemzetkozi udva-
riassagot jelent, ha a jogiigylet helye szerinti jog keriil alkalmazasra. Ezzel azon
szuverén joga lesz illetékes a jogvitat elrendezni, mely alapjan az eredeti jogiigylet

3 Lasd: Saltarelli [2018], 146—147. o.
3 Lasd: Kodex 41. § (4).
3 Lasd: Csehi [2019], 7. o.
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bonyoldodott.* A lex rei sitae melletti érvként szokas tovabba felhozni, hogy az kony-
nyen meghatarozhato, igy alkalmazasa tiszta helyzetet teremt. Az iigyletben szerepld
felek szamara egy esetleges jogvita esetén a kollizios szabalyt felhivva egyértelmii,
hogy azon orszag joga lesz alkalmazando, ahol a miitargy vasarlasa végbe ment. Aki
tehat idegen allamban vasarol miitargyat, elére szamolhat azzal, hogy vitds kérdés
esetén a vasarlas helye szerinti jog lesz iranyadd. Logikusan kdvetkezik az elv nagy
elényébol annak hatranya is: az alkalmazandoé jog alakulasanak manipulalhatosaga.
Hiszen, ha a lex situs szabaly a maga nyersességében alkalmazasra keriil, tekintet
nélkiil minden kapcsolodo érdekre, feliitheti a fejét egy olyan karos trend, mely az
‘engedékenyebb’ dologi jogi szabalyozast alkalmazé allamok felé tereli a tisztazatlan
eredettel eladni kivant targyakat. Az ilyen allamok igy a jogellenesen szerzett mutar-
gyak feletti jogcim tisztara mosasanak népszerii helyszineivé valhatnak.>’

Az elv viszonylag egyszerli megfogalmazhatdsdga mogott dsszetett kérdések
sora huzodik.*® Kezdve a relevans idopont kérdésével: a jogvitakban érintett miitar-
gyak jellegzetes médon az atruhazasok egész soraban érintettek — mely atruhazas
legyen akkor az iranyadd? A lex rei sitae az adott jogrendszer értelmezésének fiigg-
vényében lehet az utolsé ligylet helye — mint a New York-i jogban —, de jelentheti azt
az allamot is, amelyben a targy a jogvita idépontjaban fekszik — ilyen a francia jog

¢ Lasd: Frey [2012], 1068. o.

7 Mindez a jogalkalmazo6 szamara is nyilvanvalova valt, amit kitiinden prezental a Bakalar- v.
Vavra-ligy (Bakalar v. Vavra 619 F.3d 136 (2d Cir. 2010)). Az iigy apropoja Schiele ,,Sitzende ange-
zogenem linken bein (Torso)” cimet visel6 festménye volt. Az alkotas a masodik vilaghaboru eltt a
Grunbaum csalad gytjteményének részét képezte. A haborts események a festmény utjat visszakovet-
hetetlenné tették; ami biztos azonban, hogy az 1956-ban keriilt Ausztriabol Svajcba, adasvétel utjan.
Ot honap utan a targyat atszallitottdk New Yorkba, amikor is egy helyi galéria megvasarolta azt. David
Bakalar — gylijté — 1963-ban vette meg elobbitdl a festményt. Bakalar 2005-ben gy dontétt, hogy
értékesiteni fogja a mitargyat, ennek soran azonban eredettel kapcsolatos problémak meriiltek fel.
A helyzet tisztazasa érdekében Bakalar eljarast inditott a New York-i birdsdgon, melynek soran azt kér-
te, a testiilet mondja ki, hogy a torzo tulajdonjogaval 6 rendelkezik. Az eljarashoz az eredeti tulajdonos
leszarmazoi is csatlakoztak, akik sajat tulajdonjoguk megallapitasat kérték. Az elséfokt birdsag a lex
situs szabalyt hivta fel és a svajci jog alkalmazasa mellett dontott — hiszen itt tortént meg az a jogligylet,
mely meghatarozza a festmény tovabbi tranzakcidinak sorsat. A fellebbviteli forum egyediilallo érve-
Iéssel valtoztatta meg ezt a dontést: a birdsag arra jutott, hogy Svajc kapcsolodasa az ligyhoz csekély,
hiszen az id6, amelyet a festmény itt toltott, csupan 6t honap. Erdemes megjegyezni, hogy a svéjci jog
a johiszemi vevonek kedvez, mig a New York-i az eredeti tulajdonost helyezi elénydsebb helyzetbe.
A New York-i kollizids jog 4ltal biztositott lehetdséggel élve, azon érdek hangsulyozasaval keriilt sor
New York allam joganak alkalmazasara, hogy az hasonld birosagi dontések nyoman ne valjék a lopott
miitargyak piacava. A johiszemil vevo, Bakalar tulajdonjoga igy végiil nem keriilhetett tisztazasra.

* Ennek oka legf6képpen egy kozos jogforras hianya. Ugyanis annak ellenére, hogy az elv al-
kalmazasa altalanosnak mondhat6 az ingok tekintetében, egyetlen nemzetkdzi eszkéz sem igazit el az
alkalmazas részleteinek tekintetében. fgy minden nemzeti birosag sajat értelmezést dolgoz ki, melyek
némiképp eltérnek egymastol. Lasd: Pecoraro [1990], 7. o.
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felfogasa.>® Logikus valaszt ad a kérdésre a magyar Kodex, amikor ugy rendelkezik
az ingokkal kapcsolatos altalanos szabalyoknal, az iranyadé idépont a jogi hatast
kivalté tény létrejottének idopontja.®® A kulturalis javakkal kapcsolatban ez ,,a szer-
z¢s idépontjara utal, azaz az exportalas és a jogellenes hataron atnyald adasvétel”!
idépontjara. A lex situs szabaly nagy elényének tartott kiszdmithatdsag és az eldre-
lathatdsag mar ezen a ponton sériil. EIobbi tovabb gyengiil, ha annak miikodését az
eredeti tulajdonos szemszogébdl nézziik: a miitargyat elvesztett személy a legke-
vésbé sincs abban a helyzetben, hogy visszakovetelendé miitargya késoébbi fekvési
helyére befolyéassal legyen, vagy egyaltalan azt meg tudja hatarozni.*

A lex rei sitae altalanos alkalmazasanak kiilondsen f4j6 hatranya a kulturalis ja-
vakkal kapcsolatos jogvitak tekintetében, hogy tobbnyire hatastalanna teszi azt a vé-
delmet, amelyet a szarmazasi allam a miitargy szamara nyujt. A téma jeles kutatdja,
Symeon C. Symeonides megfogalmazasaban, ,,az, aki a szarmazasi hely allaménak
joga szerint a targy tulajdonosanak tekinthetd, nem veszitheti el azt a védelmet, és
azokat a jogorvoslati eszkozoket, amelyeket ezen allam szamara biztosit, csak azért,
mert a dolog jelenleg egy masik orszagban talalhato”.63-64

Elébbi fogyatékossagok kikiiszobolésére alkalmas a Bazeli hatarozat altal is
szorgalmazott lex originis szabaly. A szdrmazasi hely joga a kovetkezot jelenti: a
kulturalis javakkal kapcsolatos jogok johiszemi vasarlonak torténd atruhazasanak
érvényességét és hatasat az eredeti tulajdonos joga hatdrozza meg, mely a lopas
idépontjaban vizsgalando. Az elv alkalmazasa kiilonosen azon tipusu tényallasok
esetén tlinik helyesnek, amikor a kulturalis targy kivitele a szarmazasi orszag ex-

% Lasd: Reddy [2001], 211. o.

0 Lasd: Kodex 39. § (2) bekezdés.

' Lasd: Szabé [2016], 164. o.

0 Lasd: Reyhan [2001], 1040. o.

0 Lasd: Symeonides [2005], 1186. o.

Jol illusztralja a visszassagot a Perui kormany kontra Johnson-iigy (Government of Peru v.
Johnson, U.S. District Court for the Central District of California — 720 F. Supp. 810, C.D. Cal. 1989).
Az eset tényallasa szerint Peru nyolcvankilenc darab kora ujkori arany-, keramia- és textiltargy visz-
szaadasat kérte, melyet allitasa szerint jogellenesen tartak fel az orszag teriiletén és ezt kévetden a
kiviteli korlatozasokat megsértve vitték 6ket masik allam teriiletére. Tulajdoni igényét a kincstalalasra
vonatkozé sajat szabalyaira alapitotta, mely kimondta, hogy minden, allami teriiletrdl szarmazo torté-
nelmi targy az allam tulajdonat képezi. A kaliforniai birdsag Peru inditvanyat azzal az érvvel utasitotta
vissza, hogy az nem tudja bizonyitani, hogy a targyakat az 6 felségteriiletén astak ki, valamint azt sem,
hogy nem azel6tt astak ki 6ket, hogy a fent emlitett szabalyok hatalyba Iéptek. Az exportkorlatozasok
végrehajtasat pedig — mivel kozjogi szabalyok — mas 4llam birésaga nem rendelheti el. A targyak visz-
szaszolgaltatasara igy nem keriilt sor, azok magankézben maradtak. (Elemzi: Fincham, 2008-2009,
117-118. 0.) Az eset kimenetele nem mondhaté kirivonak — hasonld okokbdl nem itélte meg a New
York-i birésag a Seuso-kincsek Magyarorszag részére torténd visszaszolgaltatasat sem. (Részletesen
lasd: Vaddasz, 2017.)
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portszabalyainak megsértésével tortént. A kolliziés szabalyoknak — amelyek célja
az esethez legszorosabban kotddo jog megtalalasa — itt nyilvanvaldan a szarmazasi
allamra kell mutatniuk, aminek kovetkezménye a javak visszaszolgaltatasanak el-
rendelése lesz. A kapcsolo elv rigid alkalmazéasa azonban az alkotas johiszemii meg-
szerzOjét — aki a forgalom biztonsadgaban joggal bizhatott — sokszor védelem nélkiil
hagyja. A gyakorlati alkalmazas soran tovabba problémaként jelentkezhet maganak
a szarmazasi helynek a beazonositasa is. A vonatkozod jogforrasok® és a jogirodalom
igyekszik iranymutatast adni a dilemma feloldasa érdekében®® — e kérdéskor jelenti
mégis a szabaly Achilles-sarkat.®’

4.2. A Kodex megoldasa az allam altal tamasztott igények esetén

A jogrendszereknek altalaban kész valaszuk van az ingok, esetleg magukkal a
kulturalis javakkal kapcsolatos nemzetkdzi maganjogi esetek kezelésére, és ezt a

% Az UNESCO Egyezmény felsorol bizonyos tényezdéket, melyek alapjan a szarmazasi orszag
meghatarozando. Ilyen 0sszekotd faktorként kezeli az allampolgarsagot, ha a kulturalis joszagot létre-
hoz6 alkoto az allam teriiletén hozta létre a targyat. Ha az allam teriiletén 1étrejott alkotas létrehozoi
nem az adott allam allampolgarai, azt akkor is szarmazasi orszagnak kell tekinteni, amennyiben az
alkotas ,,az adott [a]llam szamara fontos”. A talalasi hely szintén meghatarozhatja a szarmazasi alla-
mot. Szarmazasi allamnak nevezi az Egyezmény azon allamokat is, melyek ,,szabad megegyezésen ala-
puld csere” Utjan, ajandékként vagy a torvényes adasvétel modjan jutottak a kulturalis joszaghoz. Az
UNESCO Egyezményt kiegészité UNIDROIT Egyezmény azt a feltételt szabja egy allam szarmazasi
orszagként torténd elismerése érdekében, hogy a szamara ,.kiemelkedden fontos” targyat a teriiletérdl
vigyék ki, illetve a kovetkezo koriilmények koziil legalabb egy fennélljon: a targy eltavolitasa sérti a
kulturalis targy vagy kornyezete fizikai megovasat, egy komplex miitargy integritasat, tudomanyos
vagy torténelmi jellegii informaciok megdérzését, illetve a targy hagyomanyok szerinti hasznalatat.

A Bazeli hatarozat szarmazasi orszagot az 1. cikk b) pontjaban ugy hatarozza meg, mint ,,az az
orszag, amellyel az érintett targy kulturalis szempontbol a legszorosabb kapcsolatban van”. A hatarozat
elfogadasat megel6z6 vita soran egy hozzaszolo a kovetkez6 példaval szemléltette a problémat: ,,Ha
egy Picasso kék korszakaban alkotott képet egy harmadik allam teriiletérél (mely nem Spanyolorszag,
sem Franciaorszag) ellopnak, akkor Spanyolorszag, vagy Franciaorszag kovetelheti a festményt, mint a
kulturalis 6roksége részét képz6 mialkotast?” (Sajat forditas. Institute of International Law: Yearbook,
1991, 290. 0.) Felmeriil a kérdés, hogy vajon a harmadik allam, melynek teriiletérdl a targyat elloptak,
fellép-e hasonlo koveteléssel. Az errdl sz60l6 vita a hatarozat megalkotasa soran Ggy konkludalt, hogy
lehetetlen minden felmeriilé helyzetre szabalyozast adni, azt az adott eset koriilményeit figyelembe
véve kell kezelni.

66 Erdemes megemliteni Miiller elemzését, aki szerint ilyen lehet a miivész allampolgarsaga, mely
a miitargyat alkotta; a targy foldrajzi tartozkodasi helye; annak vallasi jelentése egy adott csoport sza-
mara; illetve egy adott gylijtemény részeként valo elismertsége. Lasd: Miiller [1998], 401. o.

¢ Nem elhanyagolhat6 emellett az a — nem tisztan jogi — koriilmény sem, hogy igen erés a muze-
umi lobbi a kapcsoloelv bevezetése ellenében, mivel attol tartanak, a lex originis alkalmazasanak elter-
jedése a gyijtemények jelentds részének feladasaval jarna. Lasd: Bandle—Chechi—Renold [2012], 5. o.
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o

berdgz6dott valaszt késébb igen nehéz atformalni. A Koédex merében 4j és innovativ
kollizids szabalyozast hozott létre kiemelten ezekre a tényallasokra.

A régi Kodex fészabalyként a dolog fekvése helyén iranyado jogot rendelte al-
kalmazni, amelyet a jogi hatast kivalto tény létrejottének idépontjaban kellett meg-
hatarozni.®® A jogszabaly nem tett kiilonbséget a kulturalis javak és egyéb ingok
kozt, azokra egységesen a lex situs volt alkalmazand6. Ezaltal mondhatni a régi
kollizios szabalyrendszer nem vette figyelembe a kulturalis javak egyediségét, torté-
nelmi fontossagukbol adodo és érzelmi értékét. Az 1) Kodex megalkotdi, felismerve
ezen jellegado tulajdonsagok fontossagat, az altalanos dologi jogi szabalyok rogzité-
sét kovetden helyezték el a kulturalis javakra irdnyado egyedi szabalyokat.

A kulturalis javak jogellenes kivitelének kétféle tényallasat — amikor egy allam
kiviteli szabalyait megsértve viszik a targyakat mas orszagba, illetve amikor egy
maganszemélytdl ellopott dolgot visznek ki az orszag teriiletérdl — a Kodex kiilon
szakaszokban szabalyozza. Az elkiilonités indokolt, hiszen az utal6 norma mindkét
esetben mas érdekeket hivatott megjeleniteni. A 46. § rendezi az allam tulajdoni igé-
nyére vonatkozo szabalyokat. A szakasz lehet6vé teszi a jogvalasztast a restitucios
igénnyel fellépd orszag szadmara: valaszthatja sajat, vagy annak a masik allamnak
a jogat, amelynek teriiletén az adott dolog fekszik. A sajat jog valasztasa ebben az
esetben értelemszeriien a lex originist jelenti. A norma megadja az allamok szamara
a lehetéséget, hogy a torténelmi helyszineik és targyaik szamara kialakitott védel-
met érvényesiteni tudjak. A jelentds értékii és rendkiviil ,,mozgékony” kulturalis
javak olyan Osszetett tényallasok létrejottében is érintettek lehetnek, amikor a dologi
jogi ,,f0szabaly”, a lex situs felhivasa elénydsebb az allam szamara, illetve szorosabb
kotédést jelent.” A relevans idépont ebben az esetben a tulajdonjogi igény elbirala-
sanak idépontja. A tipikusan egymast kovetd tranzakciok rengetegében a Kodex egy
biztosan megallapithato idépontot rendel. Ennek tovabbi elénye, hogy gatat vet az
arnyékpiac taktikéjahoz tartozo6 azon jelenségnek, hogy a jogellenesen kivitt javakat
a vevl szamara kedvezobb jogot elrendeld orszagba aramoltassak.

A paragrafus gondoskodik réla, hogy a johiszemii vevé is méltanyos védelem-
ben részesiilhessen. Ha ugyanis a tulajdoni igényével fellépd allam a sajat joganak

% Lasd: Régi Kodex 21. §-a. A fészabaly tartalmilag megegyezik a Kodex 39. §-a altal meghata-
rozott altalanos szaballyal.

% A szarmazasi orszag meghatarozasa, mint lathattuk, sokszor nem egyszerii. Egy targy a kivitel
utan asszimilalodhat uj fekvési helye kulturajaba, igy a kapcsolat a szarmazasi orszag és a targy
modern torténete kozott esetlegessé valik —adott esetben a fekvési hely és a mitargy kotédése erdsebbé
valik. Lasd: Roodt [2015], 238. o.
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alkalmazasat valasztja, amely nem nytjt védelmet a johiszemi birtokosnak, utobbi
kérheti, hogy a birosag a lex situst alkalmazza az 6 helyzetének rendezése soran.
alkalmazasbol adodo nehézségeket: a szarmazasi allam kozjogi szabalyai érvénye-
stilhetnek, és a vitaban szereplé mindkét ,,viszonylag artatlan™” fél védelmet kap.

4.3. A Kodex megoldasa a lopott dolgon torténd tulajdonszerzés problémakorére

Az eredeti tulajdonos ¢és a johiszemi vevd helyzetét az egyes orszdgok igen kii-
16nbdzéen itélik meg és szabalyozzak. Altalanossagban elmondhato, hogy a com-
mon law rendszerek a kulturalis javakat érintd jogvitaban az eredeti tulajdonosnak
kedveznek, mig a kontinentélis rendszerek gyakran a johiszemil vevét részesitik
erdsebb védelemben. Az angolszész jogrendszerek anyagi joga alapjan ugyanis lo-
pott dolgon tulajdont szerezni nem lehet, mig a civiljogi orszagok lehetdséget adnak
erre, meghatarozott feltételek fennallasa esetén.”! Koztudott, hogy a hazai polgari
jog is megadja ezt a lehetGséget a johiszemil vevOnek,”” igy az anyagi jogi szabalyok
alapjan az eredeti tulajdonos kdnnyedén védelem nélkiil maradhat a mitargya visz-
szaszolgaltatasat célz6 kiizdelemben. Az 6 kezébe kivan adni a Kodex egy hatékony
eszkozt, amikor ugy rendelkezik, hogy ,,[a]z eredeti tulajdonos birtokabdl jogellene-
sen kikertilt dologra vonatkoz6 tulajdonjogi igényre az eredeti tulajdonos véalasztasa
szerint annak az 4llamnak a joga alkalmazandd, amelynek teriiletén az eltiinése id9d-
pontjaban a dolog volt, vagy amelynek teriiletén a tulajdonjogi igény elbiralasanak
idépontjaban a dolog van.””

Az eredeti tulajdonos igy a szamara kedvezobb jogot valaszthatja, mely dontést
az esethez kapcsolodo jogok koziil két opcidra korlatoz a torvény: a tulajdonos dont-
het sajat joga, illetve a /ex situs mellett. Ezzel a Kodex védelmet biztosit az eredeti
tulajdonos szamara, ugyanakkor a belga mintara megalkotott szabaly a dologi jogi
kollizids szabalyozas terén unortodox megoldasaval bizonyos szintii jogi bizonyta-

7 Lasd: Fincham [2008-2009], 150. o.

"I Ez a differencialt hozzaallas az oka annak, hogy azonos targyat érint6 jogvitaban két kiilonb6z6
allam forumatol a legeltérobb végeredményre lehet szamitani, s ez a forum shopping jelenségét taplalja.
A megeldzésben a kollizios jog szerepe jelentds, hiszen az anyagi jogi szabalyok kozelitésével szemben
egy egységes kollizids jogi rendszer kidolgozasa észszerii torekvés lehet.

2 Lasd: Ptk. 5:39. §.

73 Lasd: Kodex 47. § (1) bekezdés.
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lansagot is teremt.” Hiszen a kereskedelmi forgalom biztonsaganak alapelvét nagyra
tart6 civiljogi rendszer partfogasaban bizo fél — a johiszemi vevo — helyzete bizony-
talanabba valik, még akkor is, ha a Kodex arra is figyelemmel van, hogy a valasz-
tas szabadsaga ne legyen olyan széles korli, hogy esetleg az esethez csak csekély
szallal kapcsolodo orszag joga kertilhessen alkalmazasra. Ennek ellensulyozasara
keriilt megalkotasra — a 46. § megoldasanak mintajara — a szakasz masodik bekez-
dése, mely kimondja, hogy ha az eredeti tulajdonos sajat jogat valasztotta, és az nem
biztosit védelmet a johiszemii birtokos részére, az igényelheti a kérdésre a lex situs
alkalmazasat.

5. Végszo

A jogirodalomban gyakran hangoztatott tétel, hogy a nemzeti kolliziés jogfor-
rasok sulyos hidnyossaga, hogy nem tartalmaznak specialisan a kulturalis javakra
kifejlesztett normat, és ezaltal kozvetetten tamogatjak e javakat érintd, hatalmas mé-
reteket 61t6 nemzetkozi feketekereskedelmet. A Kodex 1étrejottével a magyar jogot
tobbé hasonld kritika nem érheti, hiszen egy erds védelmi eszkozt hozott 1étre eme
kiilonleges jelent6ségii javak megovasa érdekében. Az altalanos, illetve a kiilonos
részi szabalyok harmoéniajaval a Kédexben egy olyan instrumentum keriilt megalko-
tasra, mely rugalmassagaval, illetve a sajatosan a kulturalis javakat 6vezd jogvitak-
ban megjelend érdekek érzékeny kiegyensilyozasaval példaértékil lehet a targyakat
érintd jovobeli kodifikaciok szamara is.
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Abstract of the Article

The law governing cultural property disputes in the Hungarian legal system
VANDA VADASZ

This article considers the conflict-of-law rules for cultural goods, which have
been taken and unlawfully removed abroad. First we analyze the sources of the
Hungarian legal system, then we examine the relevant general institutions and
special choice of law principles introduced by the Private International Law Act of
2017.
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Institutional and Policy Implications
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Az Egyesiilt Kiralysag unios tagsaga majdnem pontosan a csatlakozasat koveto
47 évvel késébb, 2020. januar 31-én szlint meg a kilépésrdl szol6 megallapodassal
Osszhangban.! A 27 unios tagallam perspektivajabol nézve 1ényeges, hogy az Egye-
siilt Kiralysag a tovabbiakban nem vesz részt az unids dontéshozatalban és mar hi-
vatalosan is harmadik orszagnak szamit. A 2020 végéig tartd atmeneti idoszak alatt
azonban a kilépés hatasai a mindennapi gyakorlatban még kevéssé érzékelhetok, igy
habar formailag az Egyesiilt Kiralysag 6nallo vamteriilet, tovabbra is az uniés vam-
jog és a belso piaci jog alkalmazandd, valamint az év végéig az Europai Birdsag jog-
hatésaga is valtozatlanul fennall. Még ha a jelenlegi Covid—19 vilagjarvany keltette
valsag miatt — érthet6 moédon — kisebb figyelem iranyul is a brit kilépésre, a folyamat
tovabbra sem allt le, és az atmeneti idoszak alatt a legfontosabb feladat, hogy az unio6
¢s a brit targyalo fél olyan atfogd kereskedelmi megallapodast kdsson, amely hosszt
tavon rendezi a kontinens és a brit szigetek kozotti kapcsolatrendszert. Ennélfogva —
folytatva a Kiilgazdasag oldalain korabban megjelent elemzések sorat> — tovabbra is
érdemes figyelmet forditani a brexitre. E folyamat jovébeni hatasait mérlegeli a bent
marado 27 tagallam nézépontjabol Francis Brendan Jacobs a most bemutatando
kotetében.? A szerzo vizsgalja, hogy a brexit milyen mdodon befolyasolja az EU koz-

https://doi.org/10.47630/KULG.2020.64.3-4.42

! Megallapodas a Nagy-Britannia és Eszak-irorszag Egyesiilt Kiralysaganak az Eurépai Uniobol
¢és az Eurdpai Atomenergia K6z6sségbdl torténd kilépésérdl. HL ,,C” 384 (2019.11.12.)

2 Lasd: Gdlik [2019], Horvathy [2019], Raffai [2020].

3 A szerz6 1979 és 2016 kozott az Eurdpai Parlament adminisztraciojaban dolgozott, jelenleg a
University College Dublin szenior kutatoja.
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eljovében megfogalmazando prioritdsait, hogyan érinti intézményrendszerét, annak
mikodését, eljarasait.

A kotet egy altalanos bevezetd fejezetet kovetden azt a f6 kérdést vizsgalja,
hogy milyen iranyba fog elmozdulni az unidés integracio. Er6sodd dezintegracios,
vagy éppen ellenkezdleg, ndvekvo egyiittmiikddési hajlandosag jellemzi-e majd a
tagallamok egytittmikodését? (2. Will the EU Become Stronger or Weaker or Even
Disintegrate as a Result of Brexit?) A fejezet az alapkérdések tisztazasaval voltakép-
pen a kotet késobbi elemzését is megalapozza, igy ezt részletesebben is elemezziik.
A fejezet els6ként az integraciotorténet azon csomopontjaira utal, amelyek az in-
tegracios szervezet sajatos, sui generis intézményi €s jogi konstrukciojat alapoztak
meg és e modellt a szupranacionalis egyiittmiikodés és a kormanykoziség sajatos
egyvelegeként irja le. A kozosségi szupranacionalitas koncepcidjat olyan normativ
és eljarasi karakterek jellemezik, mint hogy a K6z6sség a tagallamoktol fiiggetlen
szerv utjan hozza meg dontéseit, a nem egyhangu dontések is kotelezik az Osszes
tagallamot, vagy a tagallamokban kozvetleniil alkalmazandé jogforrasokat bocsat-
hat ki a szervezet, stb., ez tette egyedivé a Kozosséget.* A kotet gondolatmenete
szerint a Kozosség ilyetén karaktere az integracio folyamatos fejlédéséhez jarult
hozza hosszi id6n keresztiil, amelyet szimbolikus elemek is folyamatosan ero-
sitettek. Ezek koziil emeli ki a szerzd az ,,egyre szorosabb egység” (,,ever closer
union”)’ 1étrehozasanak célkitiizését (8. 0.), ami azt a hamis latszatott keltette, hogy
az europai projekt nagy léptekkel halad eldre és jut el egyre mélyebbre és mélyebb-
re a szupranaciondlis egyiittmiikodés iranyaban. Valdjaban a 90-es évektol kezdve
— legfképpen az alkotmanyozasi folyamatban volt ez jol lathatdé — e 1épések mar
erés kompromisszumokat igényl6 latszatmegoldasokat probaltak eltakarni. E komp-
romisszumos megoldasok példajaként a szerzd a valtozd geometridjii Europa kon-
cepcidjat €s a megerdsitett egyiittmiikodést emliti (9. 0.), azonban e fogalmakat és
a két fogalom kozotti viszonyt a kdtet nem tarja fel. Anélkiil, hogy nagyon mély
elemzésbe bocsatkoznank, arra mindenképpen utalni kell, hogy a szerzé altal em-
litett fogalmak f6 kategoridja a rugalmas integraci6 (flexibilitas), amelynek atfogd
rendszerét elséként Stubb kisérelte meg Osszefoglalni.b Stubb a flexibilitds harom

4 Lasd ehhez atfogo jelleggel: Weiler [1981, 1991].

° Lasd: Az Eurdpai Uniorol szolo szerzédés (EUSZ) 13. preambulum-bekezdését: ,,AZZAL AZ
ELHATAROZASSAL, hogy tovabb viszik az Europa népei kozotti egyre szorosabb egység létreho-
zasanak folyamatat, ahol a szubszidiaritas elvének megfelelden a dontéseket az allampolgarokhoz a
lehetd legkozelebb esd szinten hozzak meg.” Az angol szovegvaltozatban az ,,egyre szorosabb egység”
ever closer union” formaban szerepel.

® Stubb a differencialt integraciot (,differentiated integration”) hasznalja felsé kategériaként,
lasd: Stubb [1996].
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6 tipusat kiilonboztette meg. A ,,tobbsebességes Eurdpa” (Multi-Speed Europe) az
integracié mélyiilési folyamatat ugy teszi lehetdvé, hogy mindekodzben tekintetbe
lehessen venni egyes tagallamok specialis koriilményeit és érdekeit is. Ez minden
esetben atmeneti jelleggel, idélegesen biztositja egyes tagallam(ok)nak, hogy az
integracié egy adott Gjabb fazisabol kimaradjanak. Voltaképpen a ,,tobbsebességes
Eur6pa” koncepcidja a tagallamok kozotti objektiv jellegti kiilonbségeket elfogadja
(pl. gazdasagi kiilonbségek), azonban nem akadalyozza meg az integracid tovab-
bi, kvazi foderalista iranyu elérehaladasat, csak a kimarado tagallamok részvételét
iddben eltolja. Mas szdval a fejlodés iranya tovabbra is a teljes integracio, és e kon-
cepciod alapvetd sajatossaga, hogy az unios jog figyelembevétele mellett — Gn. dero-
gacios technikaval — torténik. Az egyes ,,sebességek™ kozotti ,,idoeltolédas™ teszi
lehetdvé, hogy a kevésbé fejlett allamok felkésziiljenek és alkalmazkodni tudjanak a
»magasabb sebességi fokozat” elvarasaihoz. A tobbsebességes integracio gyakorlati
példajat szinte minden csatlakozasi szerzddésben megtalaljuk.

Viszont a kotetben is emlitett ,,valtoz6 geometriaju Eurdpa” (Variable geometry
of Europe) koncepciojat Stubb kiilon kategoriaként emliti. A valtozé geometria meg-
kozelitése Stubb szerint eleve szamol azzal, hogy a tagallamok kozott sok szem-
pontu és mélyebb eltérések is lehetnek, amelyek akar hosszabb ideig is megakada-
lyozhatjak az integracio egyenes vonalu, egyenletes fejlodését. A tagallamok kozott
ugyan kialakul egy ,,k6z0s minimum”, amely az egylittmikodés jol lehatarolhato
teriileteit fogja at és amelyekben minden tagéllam azonos mddon vesz részt. Viszont
annak érdekében, hogy az integracid magjat alkotd azon allamok, amelyek képesek
tovabblépni, szorosabb egyiittmiikodést vezethetnek be, az egyiittmiikddési koron
kiviil maradé allamokkal pedig — akar hosszabb iddre is — specialis, részleges ko-
operacio alapjait hozzak létre. Az integracid nem minden szegmensét megvalositd
tagallam perspektivajabol nézve a ,,valtoz6 geometriaju Eurdpa” akar egyfajta ,,ma-
sodosztalyu tagsagként” is értékelhetd, ennek megitélése persze fiigg a részleges
egyittmiikodés témakareitdl és terjedelmétdl is. Mindemellett a kooperacio kiilon-
bo6z6 szintjei nem kizarolag csak a tagallam objektiv alapu eltérd sajatossagaibol,
pl. fejletlenebb gazdasagi hatterébdl adodhatnak, hanem a tagallam alacsonyabb in-
tegracios bedgyazottsaga sajat dontésébol is kovetkezhet. Vagyis arrol is sz6 lehet,
hogy a tagallam képes lenne, azonban nem kivan részt venni bizonyos teriileteken
az egyittmikodésben. Ami viszont Iényeges a kotet eszmefuttatdsa szempontjabol,
hogy az ekként felfogott ,,valtozé geometria” nem a 90-es években jelenik meg, ha-
nem szinte végigkoveti az integracio torténetét, igy ebbe a kategoriaba helyezhetd a
kozos védelmi politika megteremtésének céljaval 1étrehozott Nyugat-europai Uniod
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is, vagy a 80-as években meginduld schengeni egyiittmikodés. Végiil Stubbndl a
rugalmassag maximalis fokat az ,,a la carte” Europa jelenti, melynek 1ényege, hogy
a kooperacio targyat a tagallamok egyedileg, a sajat nemzeti érdekeinek megfelelden
hatarozzak meg. Kovetkezésképpen egy ehhez hasonlo egyiittmiikodés keretében
minimalis azoknak a teriileteknek a szama, amelyeken az unids integracios célok
rogzitettek, igy az ,,a la carte” egy lazan szervez6dott Eurdpa képét vetiti eldre.
A modellt sok esetben az euroszkeptikus attitiiddel parositjak, ez azonban nem fel-
tétlendl sziikséges, viszont Iényeges, hogy az ,,a la carte” sem csak a 90-es évektol
hatarozza meg az integracio fejlédését.’

Nem eltulozva a kotetben kiemelt, az emlitettek alapjan azonban nem teljesen
adekvat modon alkalmazott ,,valtoz6 geometria” szerepét a szerzo okfejtésében, az
mindenképpen lényeges ,,sejtés”, hogy a 90-es években valoban bekovetkezik egy
olyan momentum, amely kényszerti kompromisszumok alkalmazasat igényelve to-
rést idézett eld az integracio tovabbi fejlodésében. Ez a torés valahol a Maastrichti
Szerz6dés idészakaban keletkezik, és erésen kotédik az Egyesiilt Kiralysag statu-
szahoz (lasd pl. a monetaris unié harmadik szakaszabdl kimaradast lehetévé tevo
klauzula), majd a kés6bbi alapszerzddési modositasok soran — beleértve a Lisszaboni
Szerzédést is — az integracios fejlodés allandod eleméveé valik (lasd pl. az alapjogi
chartaval kapcsolatos brit derogaciot).

E torés azonban jorészt a felszin alatt maradt, ugyanis eltakarta a mar emlitett,
félrevezeto jellegli szimbolizmus. Ennek példdjaként emliti a szerzé magat az Alkot-
manyos Szerzédést is (9. 0.), amely — tehetjiik hozza — részben valdban azt sugallta,
hogy Eurépa hagyomanyos értelemben felfogott alkotmanyat fekteti le és ezaltal
foderalis ,,szuperdllamma” alakitja az Eurdpai Uniot. E szimbolikus latszat mogott
azonban a valdsag azt mutatta, hogy a szupranacionalitds irdnyaba mutato integra-
ciés modellt a tagallamok — beleértve az id6kdzben kilépett Egyesiilt Kirdlysagot
is — nem voltak képesek teljes egészében és egységben elfogadni, s6t a kotet szerint
— nem kevésbé a valosagot elhomalyositd latszatnak betudhaté modon — a britek
kezdettdl fogva félre is értették az EU sui generis jelleget. Ezzel az unids integracio
tovabbvitele leegyszerlsitve pusztan szuverenitasi kérdésként vetddott fel, mikoz-
ben az Egyesiilt Kiralysag nem ismerte fel a sokszintii kormanyzasban rejlé leheto-
ségeket, hanem az egyre szélesebb korben alkalmazott opt-out technikaval inkabb

7 Lasd ehhez Dahrendorf megkozelitését, amely alapjan a tagallamok policy jellegli opcidit az ,,a
la carte” valasztas lehetdségeként értelmezi, szamos szakpolitikai példat emlitve, megkiilonboztetve
azoktol a teriiletektdl, ahol gyakorlati-funkcionalis okok miatt a tagallamok mozgasterét sziikséges
kizarni (pl. vamunio). Lasd: Dahrendorf[1979].
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kizarta magat abbol, hogy befolyasolni tudja az unios folyamatokat. A félreértés
eme csapdajat a brit kormanyok — még az eurdpai elkotelezettségii miniszterelnok,
Tony Blair — sem tudtak elkeriilni (uo.), nem beszélve a sajtorol, amely folyamatos
unios kritikajaval erésen (de)formalta a kdzvéleményt. Mindezen tényezok egyiitte-
sen csatornazodtak be a brexit-kampanyba és vezettek el a népszavazas kozismert
eredményéhez (10. o.).

Mindezek tiikrében fogalmazodik meg a kérdés, hogy miként befolyasolja az
Egyesiilt Kirdlysag kilépése az uni6 jovojét. Jacobs a brit kilépés két logikailag leve-
zetett — voltaképpen spekulativ jellegii széls6pontként is értelmezhetd — narrativajat
vizsgalja. Az egyik opcio6 kiindulopontja, hogy az emlitett 90-es évek momentuma-
tol kezdédden a britek altal egyre intenzivebben az ,,ever closer union” kiteljesedése
elé gorditett akadalyok elharultaval az uni6 visszatérhet a szupranacionalis egyitt-
miikodés erdsitése felé mutatd, foderalis jellegli fejlodési iranyhoz, vagyis az ,.eu-
ropai szuperallam” tovabb épitéséhez. Ennek a szerzé kisebb valdszintliségét latja,
mindenekel6tt azért, mert az integracio iranyanak kérdésében keletkezd torésvonal
alapvetéen nem a britek és a 27 tobbi tagallam kdzott huzodik, hanem joval mélyeb-
ben osztja meg a bent marad6 27 tagallamot. Kordbban elemzi a szerzd, de ebben az
érvelésben is jelentdsége van annak a nyilatkozatnak, amelyet a felek a Lisszaboni
Szerz6déshez csatoltak az Eurdpai Unio jelképeirdl.® Ezt a nyilatkozatot akkoriban
Magyarorszag is alairta, de a téma szempontjabol 1ényegesebb és a megosztottsag-
ol arulkodik, hogy a dokumentumot Osszességében csak 16 tagallam fogadta el. A
masik opcio, a foderalis Eurdpaval szembeni ellentétes narrativa az EU fokozatos
erodalodasat és esetlegesen a szétesését vetiti elére, amit a brit kilépés felgyorsithat.
Ennek jelei sokkal jobban érzékelhetdk az elmult években, amit az elemzés az egyes
tagallamokban er6s6do euroszkepticizmussal, populizmussal kapcsol 6ssze. A szer-
70 elézetes kovetkeztetése azonban az, hogy habar e narrativa sem zarhato ki, erede-
ti formajukban egyik forgatokdnyv bekdvetkezése sem valoszini, hanem valahol a
két szélsépont kozott kialakuld kdvetkezményekkel lehet szamolni. A kotet késobbi
fejezeteiben Jacobs ennek konturjait kisérli meg felvazolni.

A kotet harmadik fejezete az Eurdpai Unidban bent maradé tagallamokat ve-
szi gorcsé ald, és tagallami perspektivabol vizsgalja a brit kilépés folyamatat

8 Lasd a Lisszaboni Szerz6dés zar6okmanyahoz csatolt 52. nyilatkozatot. A nyilatkozat szerint a
16 alair¢ tagallam ,,[...] kijelenti, hogy a kék alapon tizenkét arany csillag alkotta korbdl allo zaszlot,
Ludwig van Beethoven IX. szimfonidja Oromédajanak részletét mint himnuszt, az »Egyesiilve a sok-
féleségben« jelmondatot, az eurét mint az Eurépai Uni6 pénznemét, valamint a majus 9-i Eurépa-napot
tovabbra is a polgarok Eurdpai Unidhoz valo kozos kotddése és az Europai Unidval vald kapcsolata
jelképeinek tekinti”.
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(3. Attitudes Within the 27 Member States on the Future of the EU in the Light of
Brexit). A vizsgalat sordn a szerz0 alapvetden a viszonyrendszer két rétegét veszi
6l a kdozvéleményben megfogalmazdodo allaspontokbdl is von le kovetkeztetéseket.
A fejezet két gondolati egységre oszthatd. Az elso alfejezetek a tagallamok és az
Europai Uni6 viszonyat altalanossagban, valamint kifejezetten a brexit vonatkoza-
saban kisérlik meg felvazolni. Ennek sordn a szerzo a kdzvélemény-kutatasi adatok
részletes elemzése alapjan térképezi fel, milyen mdodon vélekednek a tagallamok pol-
garai — vagyis az unios polgarok — maganak az Eurdpai Unionak a jovdjérdl, ezzel
Osszefiiggésben milyen kihivasokat valosziniisitenek, és ezen beliil is melyek azok a
félelmek, amelyek a brexit ,,tovabbgylriizéseként” az integracio jovojét kérddjelez-
hetik meg (21-26. o.).

A fejezet masodik gondolati egysége a tagallamok perspektivajanak kiilonds kér-
déseit probalja megvalaszolni. Ennek keretében foglalkozik — a brexit-népszavazas
apropojan — a képviseleti és a kozvetlen demokracia eszkozeinek tagallami praxisa-
val, valamint a populizmus terjedésének lehetséges hatasaival. Utobbi elemzéshez
kapcsoldddan Magyarorszagot és Lengyelorszagot az illiberalizmus térhoditasanak
esettanulmanyaként elemzi, ennek mondanivaljat dsszefoglalva a kovetkezd f6bb
megallapitasok emelheték ki. Jacobs Magyarorszag és Lengyelorszag példajat az
Eurépai Uniod jovdje szempontjabdl 1ényeges kihivasnak tekinti, és olyan esetként
kezeli e két orszag helyzetét, amely az unids értékek (médiapluralizmus, igazsagszol-
galtatas fiiggetlensége stb.) jovobeni védelme szempontjabol is kiemelt jelentdségii
(27. 0.). A szerz0 rairanyitja a figyelmet arra az ellenmondasra, amely az integracio
tamogatottsaga kapcsan e kormanyok pozicidja, valamint a kdzvélemény kozott hi-
zodik. Mig a kormanyok nyiltan euroszkeptikus allaspontok mellett allnak ki és az
eurdpai egyiittmiikodés kulcsfontossagu teriiletein opponaljak a kozos fellépést, a
kozvélemény még tovabbra is nagymértékben kiall az uniés tagsag mellett (26. o.).
Masrészt Iényeges az a megallapitas, hogy a brexitet eredményezd brit népszavazas
gyengitheti a bent maradd allamok hajlanddsagat abban a tekintetben, hogy érdem-
ben ¢és nyiltan kritizaljdk az unids értékekkel szembemend tagallamok kormanyait,
vagy adott esetben szankciokat alkalmazzanak veliikk szemben, félve attol, hogy ez-
zel végiil a kozvéleményt is negativ iranyban befolyasoljak és eltavolitjak az eurdpai
integracio gondolatatol.® A szerz6 ez alapjan intézményi kovetkeztetéseket is levon,

% Megjegyezhetd, hogy e tapasztalatot mar joval a brexitet megel6z6en megszerezhették a tagalla-
mok. Az 1999 dszén Ausztriaban megtartott parlamenti valasztasokat kovetéen elhuz6doé kormanyala-
kitas, amelynek eredményeként végiil 2000-ben az Osztrak Néppart (OVP) és a Szabadsagpart (FPO)
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amelyeket a kotet megjelenése Ota e két tagadllammal szemben kezdeményezett jog-
allamisagi eljarasok tapasztalatai is megerdsitenek. Nevezetesen, az intézmények
koziil a biralatok kapcsan lényegesen nagyobb mozgastérrel rendelkezik az Eurdpai
Parlament, mig azonban a Tanacs lehetdségei joval korlatozottabbak, mindenekelStt
azért, mert az EUSZ 7. cikk eljarési szabalyai lehetévé teszik, hogy az érintett ,,re-
nitens” allamok a masikkal szemben a szankcidk alkalmazasat megakadalyozhatjak
az egyhangtsagi kovetelmény miatt. A szerz6 példaként emliti a Lengyelorszaggal
szemben 2017-ben inditott jogallamisagi eljarast, amely kapcsan a magyar kormany-
f6 azonnal sietett leszogezni, hogyha arra sor keriilne, Magyarorszag blokkolni fog-
ja a szankciokrdl szolo dontést Lengyelorszaggal szemben (27. 0.). A tagallamok
fellépésének akadalyaként Jacobs érintélegesen politikai okot is emlit, amely kap-
csan szintén Magyarorszag példajat emeli ki. Jelesiil, hogy az unio fellépése Len-
gyelorszaggal szemben kezdetektdl fogva szigoribb volt, mint amilyen reakciokat
a hasonlo magyar 1épések kivaltottak, aminek oka a magyar kormanypart Eurdpai
Népparton beliili erés beagyazodasa.

A kotet kovetkezo két szakasza az Egyesiilt Kiralysag kilépésének intézményi
vetiileteivel foglalkozik. A negyedik fejezet az éltalanos intézményi Osszefiiggé-
seket veszi gorcsO ala (4. Strategic Options for the EU: Institutional Reactions to
Brexit). A fejezet f6 célja annak bemutatasa, hogy a brexit folyamataban, valamint
azt kovetden a 27 tagallam milyen modon képes Iényeges stratégiai kérdésekben
egységes allaspontot kialakitani. Ilyen stratégiai kérdésként kezeli magat a kilépési
targyalasokat, valamint a brexit utdn az unié jovoéjével kapcsolatos kompromisszum
litikai kereteit, igy bemutatja a pozsonyi és romai nyilatkozatot (40. 0.),"° valamint
kiilon kitér az alapszerzdés kilépési klauzulajanak (EUSZ 50. cikk) gyakorlati kon-
textusara, vagyis arra, hogy az eljarasi keretek kozott milyen médon sziiletik meg
az unio targyalasi allaspontja. A fejezet eddigi szakaszai voltaképpen a tagallamok
térfelén — azaz a Tanacs intézménye koriil — vizsgalodtak, ezt egésziti ki a két to-
vabbi lényeges intézményi szerepld, az Europai Bizottsag és az Eurdpai Parlament
szerepének elemzése. Az Eurdpai Bizottsag pozicidja dsszetett, hiszen a bizottsag

részvételével alakult koalicio, az unid tobbi tagallamanak egyontetii kritikajat valtotta ki, amely szerint
az FPO hatalomra keriilésével a jogallamisag, a demokrécia és az emberi jogok komoly veszélybe
keriiltek. E valsaghelyzetet és Ausztria elszigetelodését egy szakértdi bizottsag jelentését kovetden
sikeriilt feloldani, azonban az ,,Ausztria-ligy” az addig jorészt integracioparti osztrak kézvéleményben
mély nyomot hagyott, ami hozzajarulhatott az euroszkeptikus, illetve EU-ellenes populista nézetek
feler6sodéséhez. Lasd ehhez: Schorkopf[2001].

10" A pozsonyi nyilatkozat és titemterv. Eurdpai Tanacs, 2016. szeptember 16.; Romai nyilatkozat.
Eurépai Tanécs, Eurdpai Parlament, Europai Bizottsag, 2017. marcius 25.
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kap mandatumot a brexit letargyalasara, ami a tényleges egyeztetések, vagyis a ki-
Emellett természetesen a bizottsagnak az egyéb, alapszerz6désbdl fakado feladatai-
nak is eleget kell tennie, ami az EU jovjére vonatkozo stratégiai tervek elkészitését
is magaban foglalja. A kotet részleteiben elemzi a bizottsag Eurdpai Unid jovojérdl
elkészitett fehér konyvét,'! amely 6t lehetséges alternativat vazol fel, hogy az unio
milyen tton haladhat tovabb az elkdvetkezd idoszakban. A fejezetet végiil az Euro-
pai Parlamentet érintd elemzés zarja, amelyben a szerz6 részletesen elemzi a Parla-
ment brexittel kapcsolatos allasfoglaldsait, valamint bemutatja, hogyan viszonyult
az unios testiilet az Eurdpai Uni6 jovojérdl folyo vitahoz. E szakasz folytatasaként az
otodik fejezet (5.The Potential Institutional Impacts of Brexit) specifikus eljarasi kér-
déseket vizsgal, igy mindenekel6tt mérlegeli, hogy milyen hatéssal lesz az Egyesiilt
Kiralysag kilépése a mindsitett tobbségi szavazds megvaltozott rendjére a Tanacson
¢s az Eurdpai Tanacson beliil (62. 0.), majd ezt kvetden, hogy a brexit milyen modon
fog hatni az Europai Parlament képviselGcsoportjaira, e testiileten beliili eréviszo-
nyokra (64-70. 0.). Osszességében tehét a fejezet célja annak feltérképezése, hogy az
Egyesiilt Kirdlysdg mint egy nagy unios tagallam kivaldsa hogyan hat majd a 27 bent
marado tagallam kozotti hatalmi egyensulyra. Ezzel 0sszefliggésben intézményi re-
form sziikségességét sem zarja ki, azonban a fejezet kovetkeztetése, hogy egy atfogd
alapszerzddési reform esélye jelenleg kicsi, valamint a reform kimenetele is bizony-
talan lenne, amellyel kapcsolatban két érvet hoz fel a szerzd (75-76. o0.). Egyrészt
a Lisszaboni Szerz6dés szigoritotta az alapszerzédés-modositas szabalyait, aminek
kovetkeztében egy atfogd intézményi reformra csak egy hosszadalmas eljarasban,
konvent 9sszehivasat kdvetden keriilhetne sor. Masrészt politikai bizonytalansagok
is megnehezithetik egy ilyetén reform keresztiilvitelét. Van tagallam, ahol minden-
képpen népszavazas Utjan kellene megerdsiteni az alapszerzédés modositasat (ror-
szagban, illetve koriilményektdl fiiggéen Daniaban), és nem zarhato ki, hogy jorészt
belpolitikai megfontolasokbol mas tagallamban is fakultativ népszavazasokat tar-
tandnak, amelyek kimenetele bizonytalan, és a reform konnyen olyan sorsra lenne
karhoztatva, mint amilyen sors korabban az Alkotmanyos Szerz6désnek jutott.'?

A kotet hatodik fejezete, még ha rovidebb terjedelmi keretek kdzott is, de a brexit
egy kevésbé kutatott Osszefliggésével, a varhato kulturalis hatasokkal foglalkozik

I Lasd: Fehér Konyv Eurdpa jovéjérdl. A 27 taga EU Gtja 2025-ig: gondolatok és forgatokonyvek.
Europai Bizottsag, COM 2017(2025) végleges.

12 Habér erre nem utal, a szerz6 szkepszise e tekintetben teljesen egybevag az Europai Parlament
altal az unids tigyekben alkalmazott tagallami népszavazasok kapcsan 2017-ben megrendelt kutatas
kovetkeztetéseivel. Lasd: Mendez, F. — Mendez, M. [2017].
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(6. The Cultural Impacts of Brexit). A szerz6 ennek két aspektusat vizsgalja, a nyel-
vi és a munkakultarat éré lehetséges hatdsokat. A brit kilépés altalanossagban is
érinteni fogja az angol nyelv helyzetét az Eurdpai Union beliil tekintettel arra, hogy
az uniot elhagyo 65 millios lakossaggal egyditt az angol anyanyelvii unids polgarok
szdmaranya drasztikusan lecsokken, igy az aranyuk az ir lakossaggal és a nehe-
zen megbecsiilhetd szdmban az unidban életvitelszertien tovabbra is bent marado
brit, angol anyanyelvii polgarokkal egyiitt sem lesz magasabb az unios 6sszlakossag
2 szézalékanal (79. 0.). Emellett a szerzd felidézi, hogy habar Irorszagnak és Malta-
nak is hivatalos nyelve a sajat nemzeti nyelviik mellett az angol, fellangoltak vitak
arrél, hogy a brit kilépés utan maradhat-e az angol unids hivatalos nyelvi statuszban,
mivelhogy a tagallamok csak egy hivatalos nyelvet jelolhetnek meg, amelyet egyben
az unid hivatalos nyelvének is kell tekinteni (80. o.). E statusz nemcsak kulturalis,
hanem jogi szempontbdl is kulcsfontossagu, az unids hivatalos nyelvekhez kotott az
intézmények, pl. az Eurdpai Birdsaghoz vagy az ombudsmanhoz valé fordulés lehe-
tosége, a peticids jog, a hivatalos nyelveken kell kihirdetni a k&telezé unios jogot,
stb. Mindennek a kulturalis hatasait ma még megbecsiilni is nehéz, kérdéses, hogy
a brexitet kovetden kialakul-e (4jra) a francia dominancidja, vagy noévekedni fog-e a
német nyelv szerepe, netalan a spanyol, olasz vagy lengyel szerepe lesz jelentdsebb.
A szerz0 okfejtése végiil ahhoz a kovetkeztetéshez jut el, hogy az unioban az angol
mar jellemz6 dominancigja érdemben nem fog valtozni, igy megmarad hivatalos
¢s munkanyelvnek egyarant, ami tobbek kozott globalis szerepének is betudhato,
vagyis annak, hogy az angol ma egyfajta nemzetkozi lingua francanak szamit (82.
0.). A fejezet lezarasaként egy rovid alfejezetben azokra a valtozasokra utal a szer-
706, amelyek az unios intézmények munkakulturajaban allhatnak be az Egyesiilt Ki-
ralysag kilépését kovetden. Ezek koziil olyan konkrét technikékat emlit, amelyek
az elmult évtizedekben foként brit hatasra keriiltek be a mindennapi gyakorlatba,
amelyek nemcsak informalis, hanem mara sokszor formalis eljarasi szabalyokka
is valtak (az Europai Parlament eljarasanak szamos intézménye, példanak okaért a
rapportdri rendszer vagy a komitologia ma alkalmazott eljarasi technikai, amelyeket
erésen formalt a brit kdzjogi hagyomany). Ebben a vonatkozasban Jacobs nem bo-
csatkozik joslatokba, de feltételezhetd, hogy azokban az eljarasi intézményekben,
amelyek mar mélyen beépiiltek az uniés intézmények munkajanak mindennapjaiba,
Iényeges valtozast a brexitet kovetéen nem érzékelhetiink (83. o.).

Részben kapcsolodva gondolatilag a kulturalis vonatkozasokhoz, de ah-
hoz képest atfogobb perspektivaban a kotet hetedik fejezete kisérletet tesz annak
Osszefoglalasara, hogy milyen nyomokat, milyen 6rokséget hagyott a brit tagsag az
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unio arculatan (7. The UK and Europe), és milyen modon fognak alakulni a jovébeni
intézményi kapcsolatok az EU27-ek és az Egyesiilt Kiralysag kozott. Visszatekintve
a brexit népszavazast megel6z6 vitakra, a fejezet voltaképpen egy ellentmondast
kivén feloldani. Ugyanis a kilépést tdmogatok narrativajaban gyakran eléfordul6 érv
volt, hogy az Egyesiilt Kiralysag érdemben nem képes — elsdsorban Franciaorszag-
gal és Németorszaggal szemben — befolyasolni az integracié napirendjét és az an-
nak nyoman sziiletd dontéseket, azonban a szerzo elemzése fényében e vélekedések
talzo leegyszeriisitésnek, a tényleges brit befolyas alabecsiilésének tiinnek. Jacobs
szamos olyan szakpolitikai teriiletet felvet — a belsd piactdl a bdvitési politikdig —,
amelyek kialakitdsa soran az Egyesiilt Kiralysag befolyasa erételjes volt. A szerzé
emellett azokkal az uniéban megjelend sztereotipiakkal is szembemegy, amelyek —
szintén leegyszeriisitd modon — az Egyesiilt Kiralysagot az unié ,,kerékkotdjének”
probaltak beallitani. Ezzel kapcsolatban a fejezetben egy érdekes adat is szerepel,
amely szerint 2004 és 2016 kozott az Egyesiilt Kiralysag a Tanacson beliil a donté-
statisztikakban is jol szerepeltek (86—87. 0.). A fejezet ezen tulmenden kitér az Euro-
pai Unidhoz kapcsolodo intézményeken beliili brit alkalmazottak sorsara. Nemcsak
kifejezetten az unios szerveknél Briisszelben és az egyéb intézményi kdzpontokban
foglalkoztatott hivatalnokokrol van szo, hanem varhatoéan a brexit lezarasa utan az
Egyesiilt Kiralysag sajat kdzigazgatasi apparatusaban is csokkenni fog az igény az
unids ligyekkel foglalkozd szakemberek irant. Az el6z6 kdrben foglalkoztatottak
esetében megoldast jelentett, ha a brit ,,eurokratak” megigényelték valamely tagal-
lam allampolgarsagat, viszont a brit kormanyzati apparatusaban a tagsaghoz kapcso-
16d6 munkakorben foglalkoztatott alkalmazottak sorsa kérdéses.

A kotet utolso két fejezete fejti ki az elemzés érdemi kovetkeztetéseit. A nyol-
cadik szakasz (8. EU Policies and Priorities in a Post-Brexit Era) unids szakpoli-
tikakon keresztiil mutatja be, milyen kérdésekkel szembesiil majd a 27 tagallam a
brexit utan, a kotet zdro fejezete pedig az altalanosabb kihivasokat elemzi (9. The
Challenges Ahead). Az unids politikak korében Jacobs szamos teriiletet vizsgal
a koltségvetési politikatol a bevandorldson at egészen az olyan teriiletekig, mint
a kultura és oktatas. Ezek koziil itt roviden csak a kozds kereskedelempolitikaval
kapcsolatos fejtegetésre utalunk. A britek kilépése az unids kereskedelempolitika
szemsz0Ogeébol nézve amiatt is nehéz idészakban kovetkezik be, mert 2016 ota — el-
sOsorban a Trump-kormanyzat dontéseinek eredményeképpen — az EU transzatlanti
viszonyrendszere mélypontra keriilt, igy a TTIP-rdl ideiglenesen felfiiggesztett tar-
gyalasokat sem lehetett folytatni (109. o.). Hozzatehetjiik, hogy az Egyesiilt Kiraly-
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sag kilépésével az EU nemcsak a szabadkereskedelem mellett kiallo jelentds tagjat
vesztette el, hanem azt a tagallamot, amely a transzatlanti viszonyrendszerben is
otthonosan mozogva hidat képezett a két kontinens kozott. Mindemellett a keres-
kedelempolitikai kérdések a britek szempontjabdl is elhomalyosithatjdk a kilépés
altal remélt elényoket. A brexitet tdmogatok egyik f6 érve volt ugyanis, hogy az
Egyesiilt Kiralysag szabadon alakithatja ki kereskedelmi viszonyrendszerét harma-
dik orszagokkal, azonban mar a kotet irasakor jol 1athato volt, hogy ez csak a kilépés
utan hozhat kézzelfoghaté eredményeket. A kozos kereskedelempolitika kizardlagos
hataskori jellegébol fakadoan ugyanis a tagsag idészaka alatt harmadik allamokkal
még a targyalasok lefolytatasara sem kertilhet sor, illetve 6nmagéaban a targyaldsok
menedzselése is hatalmas terhet fog roni a brit adminisztraciora, ha az EU tobb
mint szaz érdemi rendelkezéseket tartalmazo kereskedelmi egyezményeit kétoldala
egyezményekkel kivanja felvaltani. Mindemellett a szerz0 utalt arra is, hogy az EU
prioritasként kezeli a harmadik allamokkal folytatott targyaldsainak felgyorsitasat,
Ujabb ¢és ujabb allamokkal kot szabadkereskedelmi megallapodast, igy a jovoben
nehezen keriilhetd majd el a 27 tagi EU és az 6nallova valo Egyesiilt Kiralysag ke-
reskedelempolitikai érdekkonfliktusa (110. o.).

Habar 6nmagaban a brexit is rendkiviil komplex kihivast jelent az uniéban ma-
rado 27 tagallam szamara, ezzel parhuzamosan — voltaképpen a brexitbdl kiagazva
— az unionak tobb problémaval is szembe kell néznie. Hat ilyen kihivast azonositva
Jacobs a kotet utolso fejezetében foglalkozik e kérdésekkel. Mindenekel6tt az unid
vezetési modelljének Gjragondolasat veti fel a szerz6. Nem tulzas azt allitani, hogy ez
olyan ,,0rokzold” témakor, amely az ESZAK-ot 1étrehozo Parizsi Szerzédéstol kezd-
ve folyamatosan napirenden van. Onnantdl kezdve, hogy az alapitéd hatok eredetileg
a kozosség vezetési funkcidjat kezdetben még harom honapos tanacsi rotacios rend-
szerben lattak megvaldsulni egészen a Lisszaboni Szerzédésig, amely megteremtet-
te az 6nallod europai tanacsi elndki tisztséget. A politikai vezetés azonban jelenleg is
tobb intézményt feldleld, hataskori atfedésekkel is kiizdé rendszerben valosul meg,
igy a téma tovabbra is aktudlis. A szerzé masodikként emliti az unié adminisztra-
cidja eldtt allo kihivasokat, amelyek kulturalis aspektusait egy korabbi fejezetben is
gores6 ala vette. Tovabbi kihivasként jelenik meg a ,,demokratikus deficit”, vagyis
az uni6é demokratikus elszamoltathatosaganak kérdése, aminek magja szintén az in-
tegraciotorténeten végigvonuld problémakomplexumban rejlik. Kiilon kihivasként
foglalkozik a szerz6 az uni6 kommunikacidjaval, még pontosabban azzal a kérdés-
sel, hogy jelen helyzetben — a brit kilépés tapasztalatait is levonva — milyen modon
sziikséges javitani azokon a modszereken, amelyekkel az integracios szervezet kom-
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munikal az uniés polgarokkal, illetve, hogy mit — azaz milyen iizeneteket — lenne
sziikséges kozvetiteni. Megjegyezhetjiik, hogy e kihivas nem valaszthat6 el az el6-
zOtol, és az integraciotorténet e problémaval 6sszefiiggésben is szolgal tapasztala-
tokkal. Elég a 70-es évek elso felének ,,euroszklerotikus” idészakara gondolni, ami-
kor szintén intenziv vita folyt arrél, milyen modon lehet kozelebb vinni a kdzdsséget
a polgarokhoz. Végiil két olyan kihivast emlit Jacobs, amely tobb tagallam — koztiik
Magyarorszag — tagsagatol sem valaszthato el. Egyrészt az unidonak a brexit kudar-
cos idészakaban még nagyobb eréfeszitéseket kell tennie annak érdekében, hogy
értékeit megdrizze, azokat hatékonyan legyen képes kikényszeriteni. A szerzé utal
a Magyarorszag ¢s Lengyelorszag altal felvetett kihivasokra ebben a tekintetben, de
fontosnak tartja e kérdések adekvat modon torténé megvalaszolasat. Mar csak azért
is, mert a brexit népszavazasi kampanyaban nem folyt eszmecsere az EU értékeirdl
¢és alapveto elveirdl, ami foként a fiatalabb polgarok korében jelenthetett volna na-
gyobb mozgodsitd erét. Ennek hianya Jacobs szerint nagyban hozzajarulhatott a refe-
rendum végeredményéhez (128. 0.). Masrészt a kihivasok kozott emliti a tagallamok
kozotti szolidaritas megujitasat is, ami nemcsak onmagaban a brexit, hanem mas
olyan probléma (pl. szuverén addssagvalsag, menekiiltvalsag'® stb.) kapcsan is 1é-
nyeges, amelyekkel az EU jelenleg szembesiil.

Az elemzés is jol mutatja, hogy habar a kotet még a targyalasok idészakanak
elsd felében jelent meg, a felvetett gondolatok — beleértve az emlitett hat fontosabb
kihivéast — tovabbra is iddszeriinek tekinthet6k. Mindemellett, ahogyan a kilépési
folyamat haladt eldre, tobb résztéma, pl. a kereskedelempolitika vonatkozasaban a
szerz6 allaspontja igazolodni latszott. Ebben a tekintetben a kotet tehat ,,nyitott” a
jovébeli fejlemények tekintetében és jo analitikai keretként szolgalhat a késébbi-
ekben is az Europai Unio és az Egyesiilt Kiralysdg viszonyrendszerének tanulma-
nyozasa soran. Egy recenzidban azonban megkeriilhetetlen kérdés, hogy a téma le
nem zartsaga ellenére is mi tekinthetd a kotet legfontosabb ilizenetének? Ehhez a
bemutatott elemzés is szamos adalékkal szolgal, viszont ha egy aspektusra kellene
sziikiteni az iizeneteket, akkor — még ha merdben szubjektiv modon is — a brexit
okainak feltarasa érdemelne kiemelést. Habar az Egyesiilt Kiralysag kilépéséhez ve-
zetd okok kiillonb6zo szempontok alapjan korabbi iddszakra is visszavezethetdk, az
integracié mélyiilése szempontjabol a kotet elemzése a 90-es évekre teszi annak a

13 E gondolatmenet legaktualisabb gyakorlati 6sszefliggése az Eurdpai Birosag altal a menekiilt-
kvotak kapesan 2020. aprilis 2-an meghozott itéletben is visszakdszon, ti. a Birdsag érvelésében nagy
szerepet jatszott a szolidaritas elve, lasd: C-715/17., C-718/17. és C-719/17. sz. egyesitett tigyek, Eurdpai
Bizottsag kontra Lengyel Koztarsasag, Magyarorszag és Cseh Koztarsasag, ECLI:EU:C:2020:257.
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lasst erodacids folyamatnak a kezdetét, amely végsé soron az Egyesiilt Kiralysag
kivalasahoz vezetett. E folyamat egyik rétege — némileg leegyszerisitve — a foderalis
unio6, illetve a kormanykozi modszeren alapulé Eurdpa koncepcidjanak fokozatos
szétvalasa és tdvolodasa. E két modellt a Maastrichti Szerz6désben, még ha kompro-
misszumokkal is, de 6ssze lehetett egyeztetni, azonban az Alkotmanyos Szerzodés
kudarca mar e folyamat elérehaladasaként is felfoghato. Kérdés persze az, hogy e
folyamat megallithato-e, és ha igen, akkor milyen 1épéseket kell megtenni ennek
érdekében. A kotet ugyan ebben a vonatkozasban sem tartalmaz joslatot, azonban
remélhetden a brexit folyamatanak lezarulta, valamint a jelenlegi vilagjarvany le-
kiizdése utan a tagallamok az unid jovojérdl megkezdett vitat Gjra megnyitjak és
adekvat valaszt fognak adni e kérdésre is.

Horvathy Balazs
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