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Oktoberi szamunk

elsd két cikke a vallalatszerkezet vilagméretii formalodasanak, a miikodé toke aramlasa
alapveté médjainak vizsgalatahoz kapcsolodik. A leggyorsabban terjednek ezek kozil
az egyesilések és felvasarlasok; a kelet-europai atalakulasban a privatizacié volt az
ilyen tipusu akciok kézott a meghatarozo. Az elsé cikk elméleti attekintés utan a hazai
gyakorlatot vizsgalva veti dssze az egyesiilések és felvasarlasok sajatossagait a zéldme-
z0s beruhazasokéval. Egyebek kozott kideriil, hogy az elsé tiz hazai exportalo vallalat-
bol hét, az elsé tiz magyar exporttermékbdl kilenc zéldmezés beruhdzassal jott létre. — A
masodik cikk a fiziok és felvasarlasok dontési folyamatinak egy alapkérdésérdl, a val-
lalatértékelésrol szol, amely kulcsfontossagu és rendkiviil problematikus. Az elméleti
megkozelitést két gyakorlati példaval egésziti ki a szerzd. — Kina gyors fejlodése a glo-
balis jové fontos tényezdje. Ennek a fejlédésnek ma mdr meghatdrozo eleme a moderni-
zacio, amely Kina tarsadalmi berendezkedése miatt szamos sajatos vondast mutat. Evrél
a modernizacios folyamatrél, annak technoldgiafejlesztési, emberi, szervezeti feltétel-
rendszerérdl ad részletes képet cikkiink. (A témahoz kapcsolddik Tudoméanyos Tajekoz-
tatonk és a Jogi Mellékletiink elsd irdsa.) — Az eurdpai Gazdasagi és Monetaris Unio
(EMU) létrejotte nagy kihivas a kozgazdasagtan miiveldi szamara, az ezzel kapcsolatos
kutatasok, vitak és tanulsagok szamos cikk targyat képezik. A most kozélt tanulmany az
elméleti kovetkeztetések levonasahoz kivan adalékot nyujtani, egyebek kozétt azt vizs-
galja, mikor mondhatdk érettnek egy ilyen unié létrehozasanak feltételei, hogyan végez-
heté el egy ilyen akcio kéltség-haszon elemzése, hogyan egyeztethets dssze a részt vevd
allamok onallo fiskalis politikajaval az unio mitkédése. A cikk az Eurdopai Unio rovat-
ban jelenik meg.

A szerkeszto



Kilgazdasag, XLIV. évf., 2000. oktéber

Z0ldmezos miitkddotoke-befektetesek
Magyarorszagon: statisztikai becslés, vallalati
motivaciok, gazdasagi hatasok

ANTALOCZY KATALIN — SASS MAGDOLNA

A kilencvenes évtizedben a vildggazdasdgban a miikoddtdke-aramlas tilnyomo részét az
egyestilések és felvasarlasok (mergers and aquisition: M&A) tették ki, a zoldmezds
befektetesek aranya ésszességében csdkkent. A felvasarlasok és egyesiilések elsésorban
a fejlett orszagok kozotti miikodotoke-aramlast jellemezték, a fejlodé orszagokban a
zoldmezds beruhdzasok domindltak. A kelet-eurdpai atalakulé gazdasagokban eddig a
kiilfoldi mitkédotoke-bearamlas nagyobb hanyada a privatizaciohoz (M&A) kétodaott, de
szamottevd a zoldmezds befektetések részesedése, és még jelentdsebb gazdasagi hata-
suk. A szerzék — rovid elméleti bevezetés utan — elsésorban a magyarorszagi feldolgozo-
iparban eszkozolt zoldmezds befektetésekre koncentralnak. Kisérletet tesznek az ésszes
befektetésen bellili részaranyanak becslésére, és statisztikai adatok, a vdmszabad teriile-
tekre vonatkozd elemzések, szektor- és esettanulmanyok segitségével bemutatjak a ma-
gyar gazdasdgban jatszott szerepét, kiillénds tekintettel az exportra, a technoldgia-
transzferre, a potiolagos miikoddtéke-vonzasra €s a hazai gazdasaghoz valo kapcsolé-
dasra.*

ELMELETI KERETEK
Befektet6i motivaciok: zoldmezos befektetések versus felvasarlasok és egyesiilések

Amikor egy vallalkozo kiilf6ldi mikodotoke-beruhazasrol dont, ennek harom eltérd
madjat valaszthatja: zoldmezds befektetés, felvasarlas vagy egyesiilés (M&A, beleértve
a privatizaciot is), illetve ha mar rendelkezik tulajdonnal az adott orszagban, akkor ka-
pacitasbdvitésre, potlolagos befektetésre keriilhet sor. Véalasztasanal a befekteté szamos
szempontot vesz figyelembe. Az aldbbiakban a befekteték dontéseit befolydsold ténye-
zOket ismertetjiik, hangstulyozva az atalakul6 orszagok jellemzdit. (Az altalanos befekte-
t6i motivaciokrol részletesen Lasd: Kang és Johansson [2000] tanulmanyat.)

* A cikk a 2000. marcius 2-3-an az UNCTAD és az Osztrak Nemzeti Bank éaltal ,,Foreign Direct
Investment and Privatization in Central and Eastern Europe” cimmel Bécsben rendezett konferencian elhang-
zott eldadas atdolgozott véltozata.

Antaldczy Katalin, a Pénziigykutaté Rt. fomunkatarsa.
Sass Magdolna, az OECD és az MTA Kdzgazdasagttudomanyi Kutatékdzpont munkatarsa.



Vallalatspecifikus szempontok

Amennyiben a befektetni szdndékozd vallalat specialis technoldgiai ismeretekkel
rendelkezik, és ellen6érzése alatt akarja tartani 6ket, akkor altalaban a z6ldmezés beruhé-
zast preferalja. Ha kilonleges menedzseri és vezetési tudassal bir, akkor a felvasarlast
valaszthatja. Ugyancsak a felvasarlas és egyesiilés mellett dont az a befektetd, akinek
kiemelt fontossagu a megcélzott orszag piaca, elosztasi hal6zatanak, szabalyozasi rend-
szerének ismerete, egy helyi méarkanév, értékesitési hal6zat megszerzése. Ha ezek mé-
sodlagos szempontok, akkor inkabb a z6ldmezds befektetés mellett hataroz. A fogado
orszagban mar leanyvallalattal rendelkez6 befektetd cég Gijabb beruhazas esetén a felva-
sarlast preferalhatja a zoldmezds létesitéssel szemben, hiszen a teljesen 0j kapacitasok
megjelenése ndvelheti a konkurenciat, sértheti a mar miik6dé leanyvallalat érdekeit. A
fogadd orszag piacanak nagysaga, regionalis elosztasi kdzpontta torténd kiépitésének
terve ugyanakkor arra indithatja a befektet6 céget, hogy zoldmezés beruhdzassal ndvelje
kapacitésait.

Az atalakulé gazdasdgokban — kildndsen a nyitas kezdeti szakaszaban, de szamos
orszagban még napjainkban is — a befektetési kdrnyezet altaldban kockézatosnak szamit.
Ezen beliil mindkét befektetési modnak megvannak a sajatos veszélyei. Osszességében a
z6ldmezds beruhazas kockazatosabbnak tekinthetd, mint a vallalatatvétel, de a felvasar-
las is kockazatosabb, mint a jol miikodé piacgazdasagokban. Nehéz megtalalni a vonzd
céget, a kapacitasok nem versenyképesek, a vallalatokat tulfoglalkoztatas, pénzlgyi
gondok jellemzik. A kormanyzat csokkentheti (és a gyakorlatban mindenhol csokkenti
is) a kockazatokat és a felmeriil6 koltségeket a befektet6knek nyujtott specidlis kedvez-
ményekkel, timogatasokkal, mentességekkel. Az olyan szabalyozés, amely elszigeteli a
z0ldmez08s beruhazast a fogadd gazdasagtol, szintén mérsékelheti a befektetés kockaza-
tait, de egyben korlatozza a befektetés lehetséges pozitiv hatasait is.

Agazatspecifikus szempontok

A z0ldmezbs befektetés és a felvasarlas és egyesiilés kozotti valasztasban altalaban az
adott 4gazatra jellemz6 ndvekedési kilatasok, piacszerkezet, szabalyozas, a verseny alakulasa,
a technikai jellemz6k és fejlédés is szerepet jatszanak. A lassabb névekedés, a gyors technikai
valtozasok, az er6so6d6 verseny, a kihasznalatlan kapacitasok arra Osztonzik a vallalatokat,
hogy hagyomanyos tevékenységiikre koncentraljanak, amely a zoldmez0s befektetéssel szem-
ben inkabb a felvasarlas/egyesiilés melletti dontést valdszinisiti. A verseny er6ésodése onma-
gaban is arra készteti a cégeket, hogy a koltségek csokkentése, a parhuzamos tevékenységek
megszintetése érdekében kiilfoldi partnert keressenek. A kéltségesokkentés kényszere ugyan-
akkor z6ldmezGs beruhdzas melletti dontést is eredményezhet olcsobb termelési, példaul
alacsonyabb munkakoltségii helyszinen munkaintenziv agazatokban, vagy ott, ahol a
munkaintenziv szakasz levalaszthat6 a teljes termelési folyamatrél. Ez ut6bbi altalanosan
jellemzd az atalakuld orszagokban, ahogy az is, hogy bizonyos korabban hidnyzé ipardgak
z0ldmez6s beruhazasokkal jottek 1étre.

Technoldgiaspecifikus szempontok

A technoldgiai valtozasok els6sorban a felvasarlas és egyesiilés valasztasat 6szton-
zik a fejlett orszagok kozotti mitkodotoke-aramlasban, és a zoldmez6s befektetéseket a
fejlodo, illetve az atalakuld gazdasagokban. A jelenlegi rendkiviil gyors technolégiai
fejlodés hatasara a multinacionalis vallalatok, de a kisebb cégek is ndvelhetik méretiiket
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és piaci részesedésiiket, erejiiket, javithatjak menedzsmentjiik hatékonysagat, rugalmas-
sagat a felvasarlasokon/egyesiiléseken keresztiill. A magas és gyorsan ndvekvé K+F
koltségek is arra késztetik a vallalatokat, hogy a K+F teriiletén egyiittmiikodjenek straté-
giai szovetségekkel, fuziokkal. A fentiek dontéen a fejlett orszagok vallalatait jellemzik
és kevésbhé relevansak még az atalakulé orszagokban, de mar itt is talalunk erre példakat
(magyar gyogyszeripar).

A technikai fejlddés indukalhat z6ldmez6s befektetéseket is, amikor a munkainten-
ziv termelési szakasz levalaszthatova valik a teljes termelési folyamatrol, s attelepithetd
az alacsony bérkoltségli régioba. Ez a beruhazasi forma jellemz6 a fejlodé orszagokban
és az atalakul6 gazdasagokban (autdipar, elektronika) is.

A fogado orszag gazdasagpolitikaja és gazdasagi helyzete

Jelent6s szerepet jatszik a befektet6k z6ldmezds beruhazas és felvasarlas kozotti va-
lasztasaban a fogado orszag gazdasagpolitikaja és gazdasagi helyzete.

A magas inflacio, az elmaradott jogrendszer, vallalati és pénziigyi szektor jelentésen
ndveli valamennyi befektetés kockazatat, de a z6ldmezds beruhazasok rizikoja kiilond-
sen nagy, ezért ebben a helyzetben a befektetdk inkabb a felvasarlast — ezen belll is a
kisebbségi vagy éppen csak tobbségi tulajdonszerzést — valasztjak.

Altalanos szabélynak szamit, hogy a fogadd orszag gazdasagi recesszidja — amely a
vallalatok csokkend vagyonértékével jar — vonzza a kiilfoldi befektetéket. Szerepet
jatszott ez az atalakuld orszagokban is, de — kiiléndsen a transzformaciéhoz kapcsoldédd
altalanos visszaesés idején — nem az alacsony vagyonértékek gyakoroltdk a kilfoldi
befektetdkre a f6 vonzerdt. S6t, a belfoldi, illetve a regiondlis piacra orientalt befektetd-
ket rovid tavon riaszthatta is a recesszid, a piac sziikiilése. Az akkori miikodétoke-
bedramlas (példaul Magyarorszagra, Lengyelorszagba), amely fliggetlen volt az zleti
ciklustdl, azt bizonyitja, hogy a gazdasagi visszaesés mint kiilfoldi mitk6dé t6két vonzd
tényezd kevésbé volt relevans ezekben az orszagokban. Sokkal fontosabbnak szamitot-
tak a hosszabb tavu kilatasok és az atalakul6 gazdasagok piacanak megnyitasa a kilféldi
befektetok elott. Jelentds szerepet jatszott a miikddd tdke vonzasaban a privatizacio,
kiiléndsen ott, ahol lehetévé tették a kiilfoldiek korlatoktdl mentes tulajdonszerzését. Az
atalakulé orszagokba bearamlo felvasarlas és egyesiilés tipusu miikod6 téke dontd hé-
nyada az allami véllalatok maganositasahoz kapcsolodott. Segitette a mitkodod téke be-
aramlasat a kiilfoldi befektetések dsztbnzése, a helyi kedvezmények, korméanyzati tamo-
gatasok. Ezek terelhették a befektetéseket a felvasarlas, illetve a z6ldmezds beruhazas
felé.

A fogadd orszag kormanyzatanak integracids politikaja is fontos szerepet jatszik a
miikodé téke vonzasaban. A befektet szempontjabol a valasztas a mar egy integracio-
hoz tartozd, illetve az integracié eldtt allé beruhazasi helyszin k6zott egyben altaldban
vélasztds az alacsonyabb munkabérekkel rendelkez6 periféria és a felhalmozodott —
agglomeracios — elényokkel (a fogyasztok, a kapcsolddo termeldk és szolgaltatok kon-
centracidja, fejlett infrastruktdra) bird centrum kozott (Miyake — Thomsen, 1999). A
befektetdi dontés a munkaerd koltségének termelékenységhez vald viszonyatol, a méret-
gazdasagossagtol és az aruk szabad mozgasat gatld kereskedelmi akadalyok 1€tétdl fiigg.
Az Eurdpai Unidval csatlakozasi targyaldsokat folytat6 atalakuld orszégokba iranyuld
kilfoldi mikodo tékét, a befektetés modjat jelentésen befolyasoljak ezek a tényezok.
Egy befektetni szandékoz6 véllalat akkor dont egy atalakuld orszagban megvalésitott
felvasarlas mellett, ha meg akar jelenni, piaci poziciokat kivan szerezni egy jovobeli
tagorszagban. A zoldmezés befektetést pedig akkor valasztja, ha a méretgazdasdgossag,
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a viszonylag alacsony bérek és — egy relative alacsony koltségili termelési bazisrol — a
nagy integralt piachoz val6 hozzéférés a legfontosabb szempontja.

A Kkiilonbozé befektetéstipusok hatdsa a fogadé orszag gazdasagara

A z0ldmezds befektetések és a felvasarlasok/egyesiilések hatasa a fogadd orszag
gazdasagara eltérd lehet.

A z06ldmez6és beruhdzasok mar rovid tavon kapacitasboviilést, potlolagos tokét
eredményeznek. Azonnal Uj munkahelyeket teremtenek, ami a magas munkanélkiiliség-
gel sujtott atalakul6 orszagok szamara rendkiviil fontos, hiszen csokkenti a transzforma-
cid tarsadalmi koltségeit. Az (j kapacitasok, vallalkozasok belépésének hatasara a ver-
seny azonnal né, bar ez a hatas elmaradhat, ha az (i cég teljes egészében exportra ter-
mel, vagy ha addig nem létez6 tevékenységet honosit meg.

A zoldmez6s befektetések egyik legfontosabb kovetkezménye a befektetok tradicio-
nalis beszallitdinak betelepiilése a fogadd orszagba. Ezért altalanos, hogy a z6ldmezos
beruhdzasok szamottevden tobb addicionalis miikddd t6két vonzanak, mint az egyesiilé-
sek/felvasarlasok. Ugyanakkor nehezebben jon létre hazai beszallitoi halézatuk, lassab-
ban épiilnek be a fogad6é gazdasagba, tovaterjedési hatdsuk — legalabbis miikodésiik
kezdeti szakaszaban — csekélyebb. Ez az oka annak is, hogy bar elvileg jelentds techno-
I6giatranszfert, szervezési és menedzserismereteket honositanak meg, ennek atjutdsa a
fogadd orszag gazdasagaba sokkal vontatottabb, mint a felvasarlas/egyestlés esetén. A
multinacionalis vallalatok altal megvalositott z6ldmezés beruhazasok esetén az anyacég-
tdl, a vallalatcsoport tobbi tagjatdl vagy tradiciondlis kiilfoldi beszallitoktol jelentds
volumenti alkatrészt, félkész terméket vasarolnak. Ez — legalabbis a befektetés elsd sza-
kaszaban — megterheli az importszamlan keresztil a kereskedelmi és a fizetési mérleget,
valamint sokkal szorosabb marad a lednyvallalat kapcsolata az anyacéggel. A fogadd
orszagok Osztonzési rendszeriikkel altalaban a z6ldmez6s befektetéseket tamogatjdk, a
hazai gazdasagra gyakorolt azonnali pozitiv hatast tulajdonitva nekik. Rovid tavon igy a
z0ldmezds beruhdzasok nettd koltségvetési hatasa tobbnyire negativ.

Felvésarlas esetén az 1ij tulajdonos elsd 1épése altalaban a vallalat atstrukturalasa.
Ez a cég szervezeti rendszerének, vezetési szintjeinek, termékstruktirajanak médosula-
san kival tébbnyire a munkahelyek csokkenésével jar. Kilondsen igaz ez az atalakuld
orszagokban az allami vallalatok privatizacidja soran — ekkor tehat révid tavon a tarsa-
dalmi koltség nd, bar a tapasztalatok azt mutattak, hogy sok esetben az allami tulajdon-
ban tartott és valsagban 1év0 cégeknél Gsszességében az elbocsatasok jelentdsebbek
voltak. A t6keemeléses felvasdrias, a vallalat esetleges pénzigyi nehézségeinek rendezé-
se potlolagos tokebefektetést jelent, de ez rovid tdvon altaldban csekélyebb, mint a
z0ldmezds beruhazédsokkal jard tokeakkumulacio. A felvasarolt vallalat kapcsolatban
marad hagyomanyos hazai beszallitoinak jelentés részével. fgy egyfeldl kevésbé terheli
meg a kereskedelmi mérleget, masfeldl mar a befektetés kezdetétdl sokkal szorosabb a
kapcsolata a fogad6 gazdasaggal, gyorsabb a tovaterjedési hatasa. Ugyanakkor kevesebb
potldlagos miik6dod tékét vonz, mint a z6ldmezés beruhazasok. Mivel a kormanyok e
befektetési formahoz altaldban kevesebb tAmogatast nydjtanak, igy kéltségvetési hatasuk
kevéshé negativ.

A két befektetési forma fogadd gazdasdgra gyakorolt hatdsa természetesen az atala-
kul6 orszagokban is kilénbdzik egymastdl, ugyanakkor ugy véljik, hogy az eltérés
ebben a régidban sokkal kisebb, mint a fejlett gazdasagokban. Allitasunkat a kovetkezd
fejezetben magyarorszagi példakkal igyeksziink igazolni.



ZOLDMEZOS BEFEKTETESEK MAGYARORSZAGON
Statisztikai kozelités

Magyarorszag az atalakuld orszagok kozott a zoldmezbs és a privatiziciohoz kap-
csolodé miikodétoke-bearamlést tekintve vezetd helyen all. 1999 végén a készpénzben
beérkezett miikodo toke allomanya meghaladta a 19 millidrd dollart, apporttal egyiitt
pedig elérte a 20,7 milliard dollart. (Az adatok nem tartalmazzak a visszaforgatott jove-
delmeket, de magukban foglaljak a tulajdonosi hiteleket.)

1. tablazat
Kiilfoldi miikodétoke-bedramlas Magyarorszagon
(Milli6 USD)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Bankrendszeren keresztiil készpénzben bearamlott mikodo toke

Bearamlas 311 1459 1471 2339 1147 4453 2275 2173 2037 1944
Allomany 569 2107 3424 5576 7087 12829 14961 16086 18517 19276
Apport

Beéaramlas 589 155 170 142 173 117 57 22 11 6

Forras: Magyar Nemzeti Bank, Gazdasagi Minisztérium.

Vizsgalatunk soran nem alltak rendelkezéstinkre statisztikai adatok arrél, hogy az
osszes milkod6étéke-bearamlason beliil mennyi lehetett a z6ldmezés beruhdzas. Részara-
nyat, ennek felso, illetve alsé hatarat ezért kiilonb6zé modszerekkel becsiiltiik.

Magyarorszagon a miikddotoke-befektetések jelentés hanyada a privatizaciohoz
kapcsolodott. A maganositas kezdetétdl a készpénzes eladasok tulsulyban voltak az
egyéb privatizacios modszerekhez képest. Ez tiint ugyanis a legjobb modszernek egyfe-
161 a stratégiai befektetok vonzasara, masfeldl a magas addssagallomany viszonylag
rovid id6 alatti csokkentésére. A készpénzben beérkezett teljes miitkod6téke-allomany és
a devizaban jelentkez6 privatizacids bevétel Gsszevetése alapjan a z6ldmez6s befekteté-
sek felsé hatarat becsiilhetjiik. Az APV Rt. adatai szerint 1990 és 1999 koz6tt a privati-
zaciohoz kapcsolodo mitkodé téke 12,6 milliard dollart tett ki. A Magyar Nemzeti Bank
kimutatasa alapjan a miikodo toke allomanya 19,3 milliard dollarra ragott 1999 végén.
Ennek alapjan a teljes, nem a privatizadciohoz kapcsolédd miikod6t6ke-bedramlas az
Osszes befektetés 34 szazaléka.

A Privatizacios Kutato Intézet vizsgalata szerint 1996 végén a magyarorszagi zoldmezos
beruhazasok értéke 3,8 milliard dollart tett ki, amely a teljes mitkod6toke-bedramlas 22 széza-
Iéka (Greenfield investments in Hungary, idézi: Ministry of Industry, Trade and Tourism.
1997) Az ITDH adatai alapjan 1998-ban a zoldmez8s befektetések értéke elérte a 450 millio
dollart (Japan egyedul 200 milli6 dollart ruhazott be ebben az évben). Ez a folyamat minden
bizonnyal 1999-ben is folytatodott tobbek kdzott a Nokia, a Temic, a Shinwa beruhazasaival.
Ebben a megkozelitésben hozzavetSleg egynegyedes aranyra becsiilhetjiik a z6ldmez6s befek-
tetéseket az Osszes mitkdd6toke-bedramléson belil.

A két becslés alapjan tehat dsszességében azt mondhatjuk, hogy 1990 és 1999 ko-
zott a z6ldmezbs befektetések hozzavetbleg a teljes miikodétéke-bedramlas egynegyede
¢és egyharmada kozott lehettek. (Ettdl feltehetden eltérd eredményt hozna, ha a vissza-
forgatott jovedelmeket is figyelembe tudnank venni, amelyek mindkét bearamlasi for-
mahoz kotdédhetnek.)

8



A magyarorszagi z6ldmez8s beruhazasok szektoralis, foldrajzi és befekteté orsza-
gok szerinti megoszlasanak adatai is hianyoznak. A Privatizaciés Kutatd Intézet mar
idézett és 1997-ben publikalt tanulmanya szerint a hazai z6ldmez0s befektetéseket a
privatizaciéhoz kapcsolddo beruhazasoknal joval nagyobb szektoralis és foldrajzi kon-
centracio jellemzi. Ez akkor igaz, ha csak a kilencvenes évek elsé felében befektetd
multinacionalis feldolgozodipari cégeket vessziik figyelembe. Ezen z6ldmez6s beruhaza-
sok altal megcélzott 6 szektorok az autdgyartds, az elektronika és az egyéb gépipari
agazatok voltak, a befektetések megvaldsulasanak helyszine pedig dontéen a nyugati,
hatdr menti orszagrész, illetve Budapest kdrnyéke. Az elmdlt években az ezekben a
korzetekben jelentkez6 munkaeréhiany azonban rairanyitotta a zoldmezds befektetok
figyelmét az autdpalya-épitések miatt konnyebben elérhetvé valt keleti orszagrészre is.
(A szolgaltatasi szektorban megvaldsult z6ldmezGs befektetésekrdl egyaltalan nem all-
nak rendelkezésre adatok.) )

Harom orszag — az Egyesult Allamok, Németorszag és Japan — a vezetd zoldmezds
beruhdzdk. Tiz multinacionalis vallalat befektetései tették ki 1996-ig az dsszes zoldme-
z0s beruhazas felét. Azota a z6ldmez0s befektetok szama gyorsan nétt, és az utobbi egy-
két évben a befektetésnek ez a formaja valt dominanssa.

Zoldmezos beruhazasok és a vamszabad teriiletek

A z6ldmez8s beruhazasoknak az 6sszes milkodétoke-bearamlason beliili regionalis
Osszehasonlitasban szokatlanul magas, 30 szdzalék kérili aranya véleményink szerint
jelentds részben a vamszabad teriileti befektetés lehetéségének kdszonhets. Ugy véljiik
tovabba, hogy a magyarorszagi z6ldmezés beruhazasok gazdasigra gyakorolt hatésukat,
tevékenységi jellemzoiket tekintve jol kozelithet6k a vamszabad teriileten miikodé val-
lalkozésokon keresztil.

Az 1999 végén regisztralt, 116 engedéllyel rendelkezd vamszabad teriilet koziil
becslésiink szerint 70-75 johetett 1étre kiilfoldi befektet6k zoldmez6s beruhazasaval (a
kiilfoldi téke ardnya ebben a korben meghaladja a 90 szdzalékot). Masfeldl: empirikus
vizsgalataink soran gyakorlatilag nem talalkoztunk olyan, a magyar gazdasagban a no-
vekedés, az export szempontjabol jelentés szerepet jatszo kulfoldi feldolgozoipari
z6ldmez0ds beruhdzassal, amely nem vamszabad teriileten j6tt 1étre. A vamszabad terile-
tekre vonatkoz6 empirikus vizsgalataink tovabbi fontos kdvetkeztetése volt, hogy sza-
mos esetben nagyon nehéz a z6ldmezOs beruhdzéas és a privatizacids atvétel kozotti
kilonbségtétel. A kilfoldiek tulajdonédba privatizacié Gtjan jutd vallalatokban megval6-
suld fejlesztések ugyanis szamos esetben — kiilondsen a vamszabad teriileteken mitk6dé
cégeknél — z6ldmezOs beruhazasként értelmezhetéek. A telephelyeket az atvétel utan a
legtébb esetben teljesen &t kellett alakitani: a feltjitas, a bontasok utani Uj csarnokok
épitése, 1j gyartosorok betelepitése alapvetden atalakitotta a korabbi termelési szerkeze-
tet, és jelent6sen bovitette a termelést. Ezeket az sszefliggéseket mutatjuk be konkrét
véllalati eseteken keresztiil az 1. és a 2. keretes részben.

1.
Knorr-Bremse: vegyes vallalat, privatizacid, a termelés teljes korii atalakitasa
A német Knorr-Bremse vallalat a nyolcvanas évek masodik felében hozott létre
vegyes vallalatot a MOGURT Kiilkereskedelmi Vallalattal és a Szerszamgépipari
Miivek kecskeméti gyaregységével. A vallalat a KGST-be széllitott autobuszokhoz
és teherautdkhoz gyartott fékrendszereket: a Knorr-Bremse ezen a mddon kivant be-
jutni elsésorban a szovjet piacra. A KGST megsziinésével a nagy piac is megsziint.




tobbi tulajdonos tulajdoni hanyadat és megvasarolta a kecskeméti SZIM gyaregysé-
get. A telephelyen megkezdte sajat fékrendszereinek gyartatasat az anyavallalat
szamara, ahol a terméket komplettiroztak és a vilag nagy kozitijarmii-gyartinak
szallitottdk. A gyoOkeresen Uj mindségii és mennyiségli termelés beinditdsdhoz a
német cég 1994-t5l hatalmas beruhdzésba kezdett. A korébbi, KGST-piacra kialaki-
tott kapacitasokat teljesen megsziintette, atalakitotta az addigi tizemcsarnokokat, il-
letve Ujakat épitett. Németorszagbdl teljes gyartdsorokat, Uj technolégiat, minGség-
biztositasi rendszert telepitett Kecskemétre. A beruhazas vam- és afaterheinek elke-
riilésére vamszabad terileti céggé valt. Az 1994-es 1 milliard forintos termelési ér-
téke 1998-ra 5 milliard forintra emelkedett, a foglalkoztatottak szdma Kecskeméten
megkétszerez6dott. A cég Budapesten is vasarolt egy gyartocsarnokot, amelyet
szintén Ujjaépitett és 800 millié forintos beruhazassal ide telepitette a szelepgyarto-
profil eurdpai K+F bazisat.

2.
Nokia: masodlagos privatizacié utani profilvaltas és fejlesztés

Az 1978-ban hadiipari izemként létrehozott, a szovjet és a kozel-keleti piacra
mikroelektronikai eszkdzoket gyarto Mechlabor nevii pécsi cég 1989-ben csddbe ju-
tott, s a felszamolasi eljaras soran 1991-ben vasarolta meg a Hantarex nevii olasz val-
lalat. A cég monitorokat kezdett gyartani az Olivettinek és a Compagnak Olasz-
orszagbdl attelepitett, meglehetdsen elavult technologiaval. Az olasz anyavallalat koz-
ben csédbe jutott, s arulni kezdte a kiiiritett pécsi leanyvallalatot. 1995-ben a céget —
val6jaban szinte csak a telephelyet — 10,6 millié dollarért megvasarolta a Nokia, majd
a tervezett jelentds termeldeszkoz-beruhazasokra és a tevékenység jellegére (importbol
export) tekintettel megkérte a vamszabad teriileti engedélyt. Az 1995 és 1999 kozott
végrehajtott beruhazasok sszértéke mintegy 30 millié dollart tett ki. Ennek soran fo-
lyamatosan gyartdsorokat telepitettek Pécsre (a gyartdsorok szama az 1997-es 14-rél
1999 végére 28-ra nétt), hatalmas (1j raktarbazist épitettek, 0j mindségbiztositasi rend-
szert honositottak meg. A foglalkoztatottak szdma a kezdeti 750-r61 1999-re 1830-ra
emelkedett. (2000-ben Gjabb tulajdonosvaltas tértént a cégnél: a sikeres telephelyet — a
globalis stratégia megvaltozasa, vagyis a monitoragazat megsziintetése kovetkeztében
— a Nokia eladta az ugyancsak finn székhelyii Elqotec-nek.)

Az 1982-ben bevezetett ipari vamszabad terlleti szabalyozas célja pontosan az ex-
portorientalt, teljesen Uj, fejlett technoldgiat, technikat meghonosité kulfoldi befekteté-
sek Magyarorszagra vonzasa volt. Nemzetkozi példat jelentettek a fejlédd orszagok
exportfejleszté zonai, frorszag és az Egyesiilt Allamok vamszabad teriiletei. Ugyanakkor
cél volt az is, hogy a vamszabad teriileten miikkod6é vallalatok ne szigetel6djenek el a
magyar gazdasagtol, ne enklavékként miikodjenek — ahogy szamos fejlédé orszag példa-
ja mutatta —, hanem lehet6ség szerint kapcsolodjanak a hazai gazdasaghoz. A magyaror-
sz4gi ipari vamszabad teriilletek szabalyozésa éppen a fenti okokbdl a vildggazdasagban
szinte egyedilallé. Magyarorszagon nincsenek az allam altal kijel6lt, elkiilonitett vam-
szabad teruletek, kilonleges zonak, hanem minden vallalat, amennyiben teljesiti a sztk-
séges feltételeket (importbél exportra termel, legalabb 2000 m?-es teriiletet hoz létre, azt
megfelelen elkeriti, biztositja a megfelel6 vamellenérzést és megfizeti a vambiztosité-
kot), az orszag tetsz6leges helyén l1étrehozhatja a sajat vamszabad teriiletét. (Egy valla-
latnak tobb vdmszabad terdilete is lehet.) A vamszabad teriilletek a vamterdilet elkiilonitett
részei, amelyek a vdm-, deviza- és a kilkereskedelmi rendelkezések szempontjabdl
kiilfoldnek mindsiilnek. Az ebben a formaban mitkodé vallalatok folyé importja és ter-
mel6eszkoz-behozatala is mentestl a vam- és a forgalmi adé megfizetése alol. A jelentés
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uj kapacitasokat kiépitd, nagy értékli termeldeszkdzoket betelepitd, els6sorban import
anyagokbol exportra termel6 vallalatoknak kézen fekv6 volt a vimszabad terileti beru-
hazés. A nyolcvanas évek végén, a kilencvenes évek elején Magyarorszagon magas volt
a vamszint, jelent6s illetékek, adok terhelték a behozatalt. Késébb a vamszint ugyan
csokkent, de 1995-ben a stabilizaciés csomag részeként bevezették a vampétlékot,
1996-ban pedig vamkotelessé valt az apport. Ettdl az id6t6l tehat csak a vamszabad
tertiletekre kerlilhetnek be a beruhazasi javak vdm- és afamentesen. A nagy értékii beru-
hazasok esetén jelentds koltséget jelentett volna a vam- és az &4fa megfizetése, tovabba a
magyar befektetések versenyhatranyban lettek volna az EU-beli beruhdzasokkal szem-
ben, hiszen az EU-n belll vammentesen vasérolhatok a beruhdzési javak is. Napjainkban
a vamszabad terileti befektetések népszeriiségéhez, a vamterhek jelentés csokkenése
idején is hozzajarul egyfeldl az, hogy a vamszabad teriileti miikodés specidlis szabalyo-
zésa szerint vambelfoldi cégtdl csak engedéllyel és bizonyos korlatok kozott vasarolhat
a vamszabad terileti tarsasdg vam- és &famentesen. Igy a mar vamszabad terlileten mi-
k6dé multinacionalis cégek beszallitoi is vamszabad teriiletre telepiilnek. Masfel6l az
arfolyamkockazat kikiiszobolése is fontos szempont, hiszen a vamszabad terileti cégek
konyvelésuket kilfoldi pénznemben vezethetik.

A ZOLDMEZOS BERUHAZASOK HATASA A MAGYAR GAZDASAGRA

Miutan a zoldmezds beruhazasokra vonatkozdan — mint korabban mar sz6 volt rola
— nem rendelkeziink statisztikai adatokkal, az alabbiakban a magyar gazdasagban betdl-
tott szerepiiket, a gazdasagi fejlddésre gyakorolt hatasukat a vadmszabad teriiletekre
vonatkoz6 szamokkal, illetve eset- és szektoralis tanulmanyokkal kozelitjik

Z06ldmezos beruhazasok és kiilkereskedelem

A vémszabad terlleti tarsasdgok — és feltételezésiink szerint egyuttal a zoldmez6s
befektetések — tevékenységének koszonhetéen a kilencvenes évek masodik felében
rendkiviil gyors ndvekedésnek indult a magyar export, jelentésen atalakult regionalis és
aruszerkezete. 1999 végén a vamszabad teriiletek adték a magyar export 43, az import
30,6 szazalékat. (Lasd a 2. tablazatot.)

2. tablazat

A vamszabad teriletek részaranya a magyar klkereskedelemben
(Szézalékban)

1996 1997 1998 1999
Kivitel 18,1 26,6 36,0 43,0
Behozatal 13,9 19,8 25,2 30,6

Forras: Gazdasagi Minisztérium.

A kilencvenes évek els6 felében, miikodésiik elsé szakaszaban — amikor a kapacita-
sok kiépitése jelentds importvonzattal jart, a termelés pedig még nem vagy csak kis
volumenben indult be — a vamszabad teriiletek minden bizonnyal jelentésen rontottak a
kiilkereskedelem egyenlegét. Ebben az idészakban, s6t minden bizonnyal kicsit tovabb
is — 1996-ig — a statisztikai megfigyelés még nem terjedt ki rajuk. 1996-t6l a vamszabad
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teriiletek kiilkereskedelmére vonatkoz6 adatgyiijtés exportjuk és importjuk rendkiviil
erdteljes novekedését regisztralta. 1997-ben kivitelik 77, 1998-ban 64,3, 1999-ben
pedig 30 szazalékkal nott, ugyanebben az idészakban behozataluk rendre 66,3, 54 és
32,3 szézalékkal emelkedett. A kozvetlenil a vamszabad terlleteknél kimutatott kiilke-
reskedelmi aktivum 1996 és 1999 kozott latvanyosan emelkedett (lasd a 3. tblazatot). E
jelent6s novekedés mogott négy tényez6t valdsziniisitiink. Egyfel6l a zoldmezés beruhé-
zé4sok els6 hullamanak lefutasa, a termelés beinduldsa természetes moédon hozta magaval
a pozitiv kilkereskedelmi egyenleget, hiszen a vamszabad tertletek definiciészeriien
(importbol exportra gyartanak) aktivumtermel6k. Masfel6l az empirikus vizsgélatok azt
mutattak, hogy a legnagyobb exportald cégeknél az elmilt években nétt a hazai hozza-
adott érték (példaul aut6-dsszeszerelés helyett motorgyartas). Tovabbi ok lehet, hogy a
vamszabad terileti cégek vasarlasaik egy részét vambelfoldi cégeken keresztiil bonyolit-
jak, igy e behozatal a szdmbavétel azon soran jelentkezik, mig a kivitel a vdmszabad
tertileti vallalatok exportjat noveli. Végul feltételezzik, hogy az Eurdpéban legkedve-
z6bbek kozé tartozd magyar addzasi szabalyok miatt a vamszabad terlleti cégek transz-
ferdraikon keresztill Magyarorszagon mutatjak ki nyereséglk egy reszét. (Ezt az allita-
sunkat szemlélteti példaul, hogy a kimutatasok szerint az Audi teljes nyeresegenek 80
sz&zaléka 1999-ben Magyarorszagon keletkezett.)

3. tAblazat
A kiilkereskedelmi mérleg egyenlege
(Millié USD)
1996 1997 1998 1999
Vémteriileti egyenleg — 2758 — 2966 — 4503 —-5188
Véamszabad teriileti egyenleg +318 + 832 + 1802 +2192
Teljes kiilkereskedelmi egyenleg — 2440 —2134 - 2701 — 2996

Forréas: Gazdasagi Minisztérium.

A gépek, gépi berendezések exportjanak kilencvenes évek masodik felében évrdl
évre lathat6 rendkivil gyors emelkedése — 1997-ben 51, 1998-ban 38,8, 1999-ben 19,8
szdzalékkal —, osszes exporton beliili részaranyanak jelentés novekedése — 1996-ban
36,3 szazalék, 1999-ben 57,2 szdzalék — mdgott a vamszabad terliletek allnak (lasd a 4.
tablazatot). Ezt igazolja a kovetkez6 szamsor: 1996-ban az 0sszes gépipari export 43,
1997-ben 54, 1998-ban 64, 1999-ben pedig 70 szazaléka a vamszabad teriiletekrol
szarmazott.

4. tablazat

A magyar export szerkezetének valtozasa 1995 és 1999 kozott

Aruf8csoport 1996 1997 1998 1999
Elelmiszerek, ital, dohany 15,2 12,9 10,5 8,0
Nyersanyagok 44 3,8 2,9 2,5
Energiahordozdk 33 2,7 1,9 1,6
Feldolgozott termékek 40,8 35,5 32,7 30,7
Gépek, gépi berendezések 36,3 45,1 52,0 57,2
Osszesen 100,0 100,0 100,0 100,0

Forréas: Gazdasagi Minisztérium.
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A vamszabad teriileti z6ldmez6s vallalatok magyar kivitelben bet6ltott szerepe egyér-
telmilen kideriil az 5. tablazatb6l. 1999-ben az elsé tiz magyar exportér vallalat-
bol/vallalatcsoportbol hét vamszabad teriileten z6ldmezdés beruhazéssal jott 1étre. Az elsd
négy exportér mindegyike zoldmezGs vallalat — ipari vamszabad teriileten.

5. tblazat
Az elsé tiz exportalé vallalat rangsora 1999-ben
A vdllalat neve Kiilfoldi részvétellel mitkddik-e? Vamszabad teriileten miikddik-e?
Audi Hungéria Motor Kft. Igen (z6ldmez6s) Igen
IBM Storage Products Kft. Igen (zoldmezbs) Igen
Philips Végszereld Kozpont
Magyarorszag Kft. Igen (z6ldmez6s) Igen
Opel Magyarorszag Jarmiigyarto Kft. Igen (z6ldmez06s) lgen
Videoton Holding Rt. Nem Részben
Zollner Elektronik Vac Kft. Igen (z6ldmez6s) Igen
GE Lighting Tungsram Rt. Igen (privatizécio) Nem
Philips Components Kft. Igen (zoldmezbs) Igen
Flextronics International Kft. Igen (z6ldmez6s) Igen
MOL Rt. Igen (t6zsde) Nem

Forras: Gazdasagi Minisztérium adatai alapjan sajat dsszeallitas.

Ugyancsak a vamszabad teriileti z6ldmez6s beruhdzasok magyar exportbeli domi-
nans szerepét mutatja, hogy 1998-ban az elsé tiz exporttermékbél — amely a teljes kivitel
30 szazalékat adta — kilenc z6ldmezds miikdd6étéke-beruhdzas eredménye, nyolc egé-
szen, a tovabbi kettd pedig részben vamszabad teriiletr6l szarmazik. Az elsé tiz kiviteli
cikkbdl kilenc a gépek, gépi berendezések arufécsoportba tartozik (lasd a 6. tAblazatot).

6. tAblazat
Az elsé tiz magyar exporttermék 1998-ban

SITC  Termék Az export Az Osszes  Azexportdld  Zoldmezds  Vamszabad
értéke exporton  véllalat kulfoldi beruhazés-e?  terlleten
(Ezer USD) beluli aranya  részvétellel miikodik-e?
(%) mitkodik-e?
71322  Bels égésii dugattylis motor 2104555 9.2 Igen Igen Igen
7527 Szamitogép taroldegysége 1235681 54 lgen Igen Igen
75997  Automatikus adatfeldolgoz6 678 844 3,0 Részben Részben Igen
berendezés és egységei
76381  Videofelvevd és lejatszo 659 870 2,9 lgen Igen Igen
berendezés
7812 Személygépkocsi 546 868 2,4 lgen Igen Részben
7526 Input vagy output egységek 492 241 2,1 Részben Igen Igen
7611 Televizié készllék 330 276 1,4 lgen Igen Részben
71323  Kompresszios gytjtast belsé 300 416 13 lgen Igen Igen
égésli motor
77314  Egyéb elektromos vezeték 246 652 11 Igen Igen Igen
82119  Gépkocsililések részegységei 246 337 1,1 lgen Igen Igen

Forras: OECD-adatok alapjan sajat dsszeallitas.

Zéldmez6bs beruhdazasok és technologiatranszfer
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A kulfoldi mitkkodétoke-bearamlas, ezen beliil a zoldmezds befektetések technoldgi-
ai hatasat a legnehezebb mérni. Magyarorszag esetében erre vonatkozé adatok, elemzé-
sek nincsenek. Néhany tanulmany a kiilfoldi tékével mikodé vallalatok K+F gyakorlatat
vizsgalta, és megallapitotta, hogy a kiilfoldi tulajdonban 1évé cégek intenzivebb K+F
tevékenységet folytatnak, és K+F kiadasaik sokkal gyorsabban nének, mint a belféldi
tulajdonban 1évéké (Inzelt, 1998, Szalavetz, 1999).

A z6ldmez6s miikodotéke-befektetések magyarorszagi technoldgiatranszfer hatasa
nem dokumentélt. Indirekt médon megkozelithetjiik a kérdést az elsé tiz magyar export-
terméek struktdravaltozasanak vizsgélatan keresztiil (lasd a 7. tablazatot). 1998-ban az
els6 tiz exportcikkbdl négy az OECD klasszifikacidja szerinti ,,high tech” kategéridba
tartozott, az 6sszes export 13,4 szazalékat adva. 1992-ben még egyikiiket sem tal&lhat-
tuk az elsé tiz magyar exportcikk listajan. Valamennyi terméket vamszabad teriileten
mikodd vallalatok gyartjak, és a kapacitasok gyakorlatilag z6ldmezds beruhazassal
jottek létre. (Ebbe a kategdridba beleértjiik ebben az esetben a Videotont is.)

7. tAblazat

High tech termékek az elsé tiz magyar exportcikk kozott 1998-ban

SITC  Termék High-tech termék? Részarany a Részarany a
kivitelben 1992-ben kivitelben 1998-ban

71322  Bels6 égésti dugattyis motor Nem 0,0 9,2
7527 Szamitogép taroloegysége Igen 0,0 54
75997  Automatikus adatfeldolgozd

berendezés és egységei Igen 0,1 3,0
76381  Videofelvevd és lejatszo

berendezés Igen 0,1 2,9
7812 Személygépkocsi Nem 0,2 2,4
7526 Input vagy output egységek Igen 0,0 2,1
7611 Televizio késziilék Nem 0,2 14
71323  Kompresszi6s gyujtasu belsd

égésili motor Nem 0,1 1,3
77314  Egyéb elektromos vezetSk Nem 0,4 11
82119  Gépkocsililések részegységei Nem 0,1 11

Forras: OECD FTS adatbézis alapjan sajat szamitas.

A teljes exportot tekintve a high tech termékek részaranya gyorsan nétt a kilencve-
nes évek masodik felében: 1992-ben e cikkek aranya (SITC bontasban) 3 szazalékot tett
ki, a high tech &4gazatok részesedése pedig a feldolgozdipari kivitelben. (1ISIC bontashan)
7 szazalékra ragott, 1998-ban ugyanezek az ardnyok mar 16 és 23 szdzalékot mutattak.
(A 16 széazalékos ardny — Osszevetve az elsO tiz exportterméken beliili négy high tech
cikk 13,4 szazalékos részesedésével — jelzi, hogy a high tech export néhany termékre
koncentralddik.)

Vallalati interjikbol tudjuk, hogy a high tech termékek egy része egyszerli 6sszeszere-
16 tevékenység eredménye, amelyekben a hazai hozzdadott érték csupan az olcsd munka-
erd. Masfeldl ugyanakkor lassan kirajzolodik egy kedvezd tendencia is: az utobbi években
szamos multinacionalis vallalat telepitett Magyarorszdgra K+F kapacitasokat (példaul az
Audi, a Nokia, a General Electric, a Knorr-Bremse, az ABB, az Ericsson), ami jelzi, hogy
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az Osszeszerelés mellett meghonosoddban van a magasabb hozzaadott értékli high tech
termelés is.

A zéldmezébs beruhdazasok kapesolodasa a hazai gazdasaghoz

A nemzetkdzi szakirodalomban és hazai elemzésekben is gyakran felmeril, hogy a
kiilfoldi toke jelentds szerepe a GDP termelésében, az exportban, a kivitel erdteljes
koncentracidja sebezhetdvé, kiszolgaltatotta teszi a fogado orszag gazdasagat, a kilfoldi
tulajdonu vallalatok enklavékként mitkodnek, s gyorsan kivonulhatnak az adott orszag-
bol. A hazai gazdasagra gyakorolt hatas, a kiszolgaltatottsag és sebezhetdség jelentOs
mértékben a kulféldi vallalatok hazai gazdasaghoz valé kapcsolddasatol fugg.

A kiilfoldi mitkodétoke-beruhdzés tipusa szerint — a nemzetkdzi tapasztalatokhoz
hasonl6an — Magyarorszagon is kullénbség volt a hazai hozzéadott érték nagysagaban és
a belfoldi beszallitok 6sszes inputon belili részesedésében (Sass, 1996). A privatizalt
vallalatok &ltaldban az atszervezés utan is megtartottdk eredeti hazai beszéllitdiknak
jelentés hanyadat, kiilondsen, ha termékeikkel elsésorban a belfoldi piacot céloztak meg
(példaul élelmiszeripar). A z6ldmezds beruhazasoknal ugyanakkor jelentds id6 telhet el,
amig a hazai beszallitok halozatat kiépitik. A beszallitoi hattér 1étrehozasa elsé megk0-
zelitésben fiigg a befektetd szarmazasi orszagatol, szektoralis hovatartozasatol, s attol,
hogy vdmszabad terileten fektetett-e be.

A tavol-keleti és az USA-beli befekteték, amennyiben az EU vagy a CEFTA piacéra
igyekeznek betdrni, a kumulacids szabalyok miatt térekszenek a magasabb hazai beszal-
lit6i ardny elérésére. A vdmszabad terileten beruhazok ugyanakkor a specialis szabalyo-
zas miatt kevéshé érdekeltek a hazai beszallitéi halozat kiépitésében. Mégis, az 1997-es
15 szazalékrol 1998-ra 21 szazalékra nétt e teriileten is a hazai hozzaadott érték, els6-
sorban a hagyoméanyos kilféldi beszallitok Magyarorszagra telepilése kdvetkeztében,
de 2500-3000 hazai tulajdonban 1évé kis- és kozepes vallalat is kapcsolddni tudott a
vamszabad teriiletekhez. E tarsasagok tdlnyomorészt csomagoléanyagokat, raklapokat,
segédanyagokat vasarolnak a belfoldi cégektol.

A vildggazdasagban szektoralisan &ltalban az autdipar, az elektronika, az élelmi-
szeripar és a vegyipar épit a hazai beszallitékra. Magyarorszag esetében is magasabb a
hazai beszallitéi részarany a vegyiparban (gyogyszeriparban) és az élelmiszeriparban,
ahol a kiilfoldi t6ke elsésorban a privatizaciohoz kapcsolddva jutott tulajdonosi szerep-
hez és a hazai, valamint a regionalis piacot célozta meg. A magyarorszagi autdipari és
elektronikai z6ldmez8s beruhazok azonban csak lassan épitik ki hazai beszallitoi haldza-
tukat. Ezt szemléltetjiik a 3. keretes irashan.

3.
A négy autogyar hazai beszallit6i

A Magyarorszagon z0ldmezds beruhdzéassal megtelepedett autogyartoknak je-
lenleg 250 hazai vallalat szallit részegységeket és alkatrészeket. E szam értékelésé-
nél figyelembe kell venni, hogy a négy vallalatb6l ma harom, eredetileg pedig mind
a négy vamszabad teriileten miikodott, s igy kevésbé képesek és hajlanddak vam-
szabad terileten kivili hazai beszallitok alkalmazésara.

A magyarorszagi telephelyll alvallalkozok részardnya a cégek teljes inputjan
belll nagyon kiilonboz8.
Az egyik szélsdséget az Opel és az Audi jelenti, ahol a hazai beszallitoi részarany 5
szazalék alatt van.

A masik sz¢&lséség a Suzuki. E cég belfoldi beszallitoi halozata a legkiterjed-
tebb, t6bb mint 40 alvallalkozdval és 53 szazalékos hazai hozzaadott értékkel. (A
vallalat éppen azért sziintette meg vamszabad teriileti statusat, mert az erre vonat-
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koz6 szabalyozas mar gatolta a belfoldi beszerzéseket.) A Suzuki szerepe kdzvetve
még nagyobb a belfoldi alvéllalkozoi hattér megteremtésében. Beszallitokat segitd
programjanak eredményeképpen alvallalkozdi mas autogyarak szallitdi is lehettek;
példaul a Kunplast a Suzukin kivil ellatja a Fordot, a BMW-t és az Opelt is.

A Ford a két szélsd eset kozott foglal helyet: a hazai beszallitok részaranya 20
szazalék koruli.

Harom autdgyar esetében a hazai beszallitéi arany az elmult években emelke-
dett: harom évvel ezel6tt az Audinal 1 szazalék alatt, a Fordnal 8 szazalék koriil, a
Suzukinal 30 szazalékos volt ez a mutat6. Az Opel esetében viszont némileg — 8-rdl
5 szazalékra — csokkent a hazai szallitok szerepe, amely feltehetGen a tevékenységi
struktira atalakulasaval (aut6-6sszeszerelés helyett motor- és sebességvalto-gyartas)
fligg Ossze.

A hazai beszéllitok egy — kisebb — része magyar tulajdonban 1év6 cég, a tobb-
ség azonban olyan kulfoldi vallalat, amely zoldmezds beruhazassal vagy privatiza-
cids vallalatatvétellel kdvette az autogyartdt Magyarorszagra. Az Audi utan telepilt
Magyarorszagra példaul a VAW (aluminium aut6alkatrészek), a Lear Seating Co.
(ilések) és a Peguform (milanyag autdalkatrészek) elsé vonalbeli beszallitd. Ezek-
hez kapcsol6dhatnak masod-, harmadvonalbeli beszallitokként a magyar vallalatok.

(Forras: OECD, 2000.)

Az autoipari példakbdl is latszik, hogy a befektetés modjan (zoldmezds beruhdzas
vagy privatizacids atvétel), a beruhazo szektoralis és nemzetiségi hovatartozésan kivil a
kovetett vallalati stratégia és a termék jellege is befolyasolja a leanyvallalat hazai be-
szallitdk alkalmazaséara vonatkozd dontését. Ezt kivanjuk szemléltetni a 4. keretes iras-
ban, amely két olyan vamszabad teriileten miik6dé vallalatot ir le, amely er6teljesen
torekszik a hazai beszAllitoi hattér kiépitésére. Véleményiunk szerint mindkét vallalat
mai miikddési formajaban zoldmezés befektetésnek tekinthetd. (A Knorr-Bremse beru-

hazésanak folyamatét az 1. keretes irdsban mutattuk be.)
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4.
Széles hazai bedolgoz6i haldzat: a Benetton és a Knorr-Bremse esete

A Benetton viszonylag fiatal, a hatvanas évek kdzepén négy olasz testvér altal
alapitott cég, amely ruhdzati ipari kisvéllalatbol ndtte ki magat méara szdmos profillal
rendelkez6 — de tovébbra is csal&di tulajdonban és vezetés alatt 4116 — multinacio-
nalis nagyvallalattad. Hat divizioval rendelkezik (pamut, gyapja, konfekcio, feldlto,
ing, sportszerek), érdekelt tovabba autépalya-bifék lizemeltetésében, mobiltelefon-
gyartasban, autoversenyzésben, repiilétarsasagban. TermelGiizeme van Olaszorsza-
gon kivul Tunéziaban, Spanyolorszagban, Hongkongban. Kereskedelmi leanyvalla-
lata 120 orszagban miikodik. A cég sikereit sajatos termelési és értékesitési szerke-
zetének, filozofidjanak koszonheti. A Benetton alapitasatol kiilsé bedolgozokkal,
kis varrodékkal dolgoztat bérmunkaban: 6 szallitja az anyagot, a kellékeket, a sza-
basmintat, majd a készterméket franchise rendszerii bolthalézatan keresztiil értéke-
siti. A Benetton évek 6ta bérmunkaztatott szabolcsi és hajda-bihari varrodakkal is.
Miutan elégedett volt munkajukkal, s a kdltségcsokkentés az olasz cég szamara is
folyamatos kényszer, ezért magyarorszagi beruhazasrdl dontottek. A nagykalléi
helyszin mellett sz6lt a bérmunkapartnerek kozelségén kiviill az, hogy itt kedvezd
aron hozza tudtak jutni az évekkel korabban csédbe jutott posztogyar csarnokahoz.
Ezt az 1500 m’-es csarnokot feltjitottak, betelepitették a gépsorokat, majd a sikeres
probagyartas utan elkezdték egy 6000 m-es (ij csarnok épitését és a ruhazati termé-
kek mellett 0j profilként hozzafogtak a gorkorcsolyacipd gyartasdhoz. Az olasz Be-
netton-csoport magyarorszagi leanyvallalata a tébbi hazai vamszabad teriileti cégnél




sokkal inkabb épit a hazai beszallitokra, alvallalkozékra. Ez kdvetkezik egész Uzleti
filozofiajabol, szervezeti rendszerébdl. 1999 nyaran 20 magyar varrodaval dolgoz-
tattak, és folyamatosan keresték a tovabbi magyar beszallitokat, bérmunkazékat. A
Benetton 1 éves bérmunka-szerz6déseket kot a varrodakkal, és technikusaival beta-
nitja az ott dolgozdkat. Ennek fejében elvarja, hogy a kis tizemek csak neki dolgoz-
zanak. Az olasz cég folyamatosan névelni kivanja a magyar hozzaadott értéket. A
csomagoldanyagok szallitojat mar megtalaltak (TVK), s keresik az alapanyaggyar-
tokat (szovet, pamut) és a gorkorcsolyacipohoz sziikséges granulatum eldallitoit. A
vallalkozas ma még kezdeti szakaszaban tart, most folyik a tapasztalatok szerzése.
Ha ezek kedvezdek lesznek, akkor a nagykalloi Benetton lehet a Benetton-csoport
kelet-eurdpai termelési, logisztikai és kereskedelmi kdzpontja. Egy ilyen iranyu fej-
16désnek gatja lesz a vamszabad teriileti miikodés, a vallalat mar megkérte a Ma-
gyarorszagrol torténd véasarlasra jogositd engedélyt.

A Knorr-Bremse kapcsolata a hazai beszallitokkal sajatos hullamzast mutat. A
kecskeméti SZIM-mel és a Mogiirttel Iétrehozott vegyes vallalat — a KGST-piacokra
torténd szallitas idején — természetesen a korabbi hagyoméanyos hazai beszéllitékkal
dolgoztatott. A keleti piacok dsszeomlasa, a vegyes vallalat kivasarlasa, majd az
1994-t6] megvaldsitott teljes atstrukturalas utan viszont a német anyavallalat be-
magyar és kelet-europai alvallalkozokkal, elsésorban a koltségek csokkentésének
érdekében. 1994-ben vasarlasaiban 18 szdzalékot tett ki a hazai beszallitok részaré-
nya, 1998-ra ez az arany 50 szazalékra emelkedett (ebben a magyaron Kiviil kelet-
eurdpai beszallitdk is talalhatdk).

Mindkét vallalatnak a magas hazai beszallit6i arany miatt ma mar gondot okoz
a vdmszabad terileti status.

Empirikus vizsgalataink soran felfigyeltiink arra, hogy a magyar beszallitok kapcsolo-
dasa, a z6ldmez0s beruhazasok, vamszabad teriiletek erdteljesebb integralodasa a hazai
gazdasagba nem feltétleniil jelenti kiillonboz6 alkatrészek és részegységek novekvd beszal-
lithsat a helyi telephelyre. A vamszabad terilleti vallalatokhoz a magyar cégek jelenleg
elssorban szolgaltatasok nyujtasan keresztiil kapcsolodnak. Altalanos, hogy magyar terve-
z6iroda késziti a beruhazasokhoz kapcsolodo épitési terveket, hazai a kivitelezo is. A cég
miikddése soran magyar reklamirodat alkalmaz, magyar cég tizemelteti az tizemi konyhat, a
karbantartast, helyi vallalkozot biznak meg az 6rz6-védd, a széllitmanyozasi, kdrnyezetvé-
delmi feladatokkal, a kertészettel. A ,,beszallitast”, a ,tovaterjedé hatast” tehat vélemé-
nyiink szerint a mai altalanos értelmezésnél sokkal szélesebben kellene megfogalmazni.

Zoldmezdbs beruhdzasok és a tovabbi miikoddtéke-vonzas

Bar a z6ldmez04s beruhazok nem rendelkeznek a fogadd orszégban kiépitett beszalli-
toi halozattal, igy — legalabbis miikodésiik elsé szakaszaban — alacsony szintii a hazai
gazdasaggal a kapcsolatuk, Kicsi a befektetés tovaterjedési hatasa, ez a sajatossaguk
ugyanakkor jelentds tovabbi mikodotdke-vonzd tényezd a fogadd orszag szamara. Ma-
gyarorszag esetében ez a hatds is a vamszabad teriiletek példajan kovethetd leginkdbb
nyomon. Az 1997 és 1999 kozotti Uj vamszabad tertletet alapitdék legnépesebb csoport-
jat a mar évek oOta hazankban termeld autoipari, elektronikai, szamitastechnikai multina-
cionalis vallalatokat kovetd beszallitok alkottak. Ennek nyoman az elmult években Ma-
gyarorszagon egyre er6s6d6 iparagga nétte ki magat a jarmii- és szamitastechnikai alkat-
részgyartas. Az elmult harom évben betelepiilt az els6vonalas autdipari beszallitd nagy-
vallalatok jelentds csoportja (példaul a Denso, a Lear Corp., az SCI, a Delphi Packard)
és néhany kisebb-kdzepes cég (a LUK Savaria, a Hammerstein, a Dialog, az LKH Leo-
ni). Ugyancsak Magyarorszagra telepiltek az elektronikai, szamitastechnikai beszallitok.
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A Nokia monitorgyarat kdvette a finn Trafocomp, a Segerstrom és Svensson, az Elcoteq
¢és az Ensto. A két el6bbi alapvetéen a Nokia alkatrészellatasaban vesz részt, s egyiitt-
miikodésiik annyira szoros, hogy a finn multinacionalis vallalat velik egyditt teleptlt
Pécsre. A masik kettd is rovid id6n beliil kovette 6t, bar e cégek nem kizarolag a Nokia-
nak széllitanak. (2000 tavaszan a Nokia tehat egyik beszallitdjanak adta el monitorgya-
rat.) Hasonl6 volt a motivacioja a belga Punch Kft.-nek, amely a Philipsnek szallit moni-
torhdzakat — a cég a székesfehérvari Philips mellé telepilt, de ellatja a szombathelyi
Philips gyarat is —, és a koreai Daidong Hungéaria Kft.-nek, amely a godolléi Sonynak
szallit Hatvanbol paneleket, miianyag termékeket. A ,,beszallitd beszallitéja”, az ugyan-
csak hatvani LKH Leoni, amely kabelekkel latja el a god6ll6i United Technologies-t (U]
nevén Lear Corp.). A multinacionalis vallalatok utan telepllt Sérvarra a hattéripari ki-
szolgald, miianyag csomagoloanyagokat gyarto Kurt Hirsch.

A beszallitokra altalanosan jellemz6, hogy maguk is z6ldmezOs beruhazok, igye-
keznek a fo partner mellett vagy kozelében telephelyet talalni, a just in time rendszer
ugyanis elengedhetetlenné teszi a kis tavolsagot, a jo kozlekedési lehet6ségeket. A be-
szallitokra tobbnyire jellemz6 tovabba, hogy a magyarorszagi cégeken kiviil mashova —
elsésorban az ugyancsak konnyen elérheté Ausztridba és Németorszagba — is széllita-
nak, vagyis exportalnak is. A vamszabad teruletek beszallitéi tébbnyire szintén vamsza-
bad tertletre telepilnek. A beszallitbk magyarorszagi betelepulése még egy fontos 6sz-
szefliggésre hivja fel a figyelmet: rdmutat arra, hogy a hazénkba telepilt multinacionalis
vallalatokhoz kapcsolddva kiterjedt termelési haldzatok épliltek és épiilnek folyamato-
san Magyarorszagon. A kilencvenes évek elsé felében betelepiilt multinacionalis vallala-
tok tevékenységének ilyen jellegii tovaterjedési hatdsa mara hatarozottan kirajzolodik.

ROVID OSSZEGZES

Az utobbi évtizedben a vilaggazdasag miikodétéke-aramlasaban tapasztalhatd ten-
denciak (a felvasarlasok és egyesiilések részaranyanak dominalova valasa a zoldmezds
befektetésekkel szemben) az atalakulé orszagokban, ezen Magyarorszagon is jellemzéek
voltak. A jelenség hatterében meghiz6dé okok azonban a fejlett gazdasagok és az atala-
kulé orszagok esetében kiilonbozoéek. Mig az eldbbiekben az er6sddd verseny, a nove-
kedés, a koltségek csokkentésének, a parhuzamos tevékenységek megsziintetésének
kényszere, a gyors technologiai fejlédés, a K+F kiadasok ugrasszer(i emelkedése, addig
az utobbiakban az allami vallalatok privatizacidja all a hattérben. Az altalanos tendenci-
ak érvényesiilése mellett Magyarorszagon — regiondlis dsszehasonlitasban — a zoldmez8s
beruhazasok dsszes befektetésen belili aranya relative magas, becsléslink szerint egyne-
gyed és egyharmad kdzott lehet. A gazdasagra gyakorolt hatasa — kiléndsen a kiilkeres-
kedelemben — ennél is joval nagyobb. A viszonylag jelentGs arany és a fontos szerep
véleményiink szerint dontden az exportorientalt z6ldmezds befektetéseket vonzo, a régi-
Oban egyediilallg, de a vilaggazdasagban is unikumnak szamitd vamszabad teriileti sza-
balyozés kdvetkezménye.

A nemzetkézi szakirodalom, de a korméanyzati kiilfoldi miikodétke-beruhdzasokat
tamogato politikak is kiilonb6z6 hatasokat tulajdonitanak a z6ldmezds és a felvasarlas-
hoz/egyesiiléshez (M&A-hoz) kapcsolodd miikodétoke-befektetéseknek. Az eltérés
Magyarorszagon is 1étezik. A z6ldmezds befektetések azonnali poétlolagos tokét, 1)
munkahelyeket jelentettek. Ugyanakkor alacsonyabb szintii a hazai gazdasaggal a kap-
csolatuk, kisebb a kisugarzasi, tovaterjedési hatasuk — bar empirikus vizsgalataink soran tébb
kivételt is talaltunk. Itt is tetten érhetd a vamszabad teriileti szabalyozas szerepe, amely ki-
mondja, hogy e cégeknek elsésorban importbdl exportra kell termelniiik. Mivel térben elszor-
tan helyezkednek el, mégis szorosabb a kapcsolatuk a fogad6 gazdasaggal — kezdetben elsé-
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sorban a szolgaltatasok teriiletén, de iddben novekvo a beszallitokkal is — mint a fejlédo or-
szagok allam altal kijel6lt, teljesen elzart exportfejleszté zondiban. A specidlis szabalyozas
fontossdga a vamszabad teriileti vallalatok tdbbsége szdmara — amelyek elsésorban EU-
importb6l EU-exportra termelnek — a preferencidlis kereskedelmi szerz6dések vamlebontd
hatasa miatt idovel elveszti jelentdségét. Ez lehet6séget ad az alkalmazkodasra és fokozatos-
sdgot biztosit a fogad6 gazdasag szdmara (példaul beszallitok felkészitése). A hazai gazdasag-
gal valo mérsékeltebb kapcsolat miatt, a beteleplild beszallitok hatdsara a zO6ldmezds
miikodotoke-befektetések Magyarorszagon is jelent6s potldlagos mikkodé tékét vonzottak.

Kutatésaink azt igazoltdk, hogy az atalakulé orszagokban, ezen belil Magyarorszagon
kevesebb a kiilonbség a z6ldmezbs és a privatizaciohoz kapcsolodo mitkodétéke-befektetések
fogado orszagra gyakorolt hatasa kozott, elsésorban az elavult, atalakitasra szoruld struktiirak
miatt. A technoldgiatranszfer, szervezési-vezetési ismeretek atadasa, Uj gépek termelésbe
allitasa, a termékek versenyképességének novelése szempontjabdl a nem zoldmezds beruhé-
zasok hatasa a zoldmez6ssel egyenértékii lehet.
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Kilgazdasag, XLIV. évf., 2000. oktéber

Vallalatértekeles a fuziokkal
és felvasarlasokkal kapcsolatos dontesi
folyamatban

CZEHLAR ILDIKO

Az iras a fuziokkal és felvasarlasokkal kapcsolatos dontési folyamat egyetlen lépésérdl
szamol be részletesen. Célja annak bemutatasa, hogy a vallalatértékelés e folyamat
talan legellentmonddsosabb része: egyfeldl a vallalatértékelés pénziigyi modszerei miatt
roppant targyilagos, masfelol azonban olyan tényezdk figyelembevételét is megkivetel,
amelyek kovetkeztében mar tavolrol sem nevezheté annak. A dontesi folyamat rovid
bemutatasat koveten elemzi a szerzé a vdllalatértékelés szakaszahoz kapcsolodo elmé-
leti megfontolasokat és mddszereket, majd a felvazolt gondolatokat két példaval is ala-
tamasztja. Ezek alapjan belathatd, hogy a szakértelmet, idét és gyakorlatot igényld
dontési folyamat igen dsszetett, s az adott igylet szempontjabdl minden egyes szakasz —
igy a vallalatértékelés szakasza is — kulcsfontossagu lehet.

Bevezet6 gondolatok

Ma mar nem tekinthetd olyan vilaggazdasagi jelenségnek a fuzios és felvasarlasi
hullam, amely egyaltalan nem érinti Magyarorszagot. A gazdasagi nagyhatalmak — az
Eurdpai Unio, az Egyesiilt Allamok és Japan — vallalatai a globélis méretii gazdasagi
versenyben akarjak az ilyen tranzakcidk nyujtotta elénydket kihasznalni, Magyarorsza-
gon ezzel szemben az egyre erdsdd6 vallalatok versenyképességiiket azzal a céllal pro-
baljak ily médon ndvelni, hogy regionalis szinten jelentds gazdasagi szereplokké valja-
nak és felkésziiljenek a kozelgd unios csatlakozasra.

A jelenség fontossagat szamok is megerdsitik. Az Europat érintd tranzakciok szama
1998-ban megkdzelitette a 7000-et, a tranzakciok értéke 1995 és 1998 kdzott tobb mint
kétszeresére emelkedett, meghaladva a 497 milliard dollart — a tranzakciok atlagos érté-
ke korilbelil 73 millié dollar. Magyarorszagon szintén folyamatosan emelkedik mind a
tranzakciok szdma, mind a tranzakciok értéke, noha a piac az eurdpai adatokkal dssze-
vetve igen kicsinek bizonyul. 1996 és 1999 kozétt a tranzakcidk szama kozel

* A cikk Czehlar 1ldiké: Decision-making on mergers and acquisitions — why and how advisors can
help in transactions cimii szakdolgozata alapjan késziilt.

Czehlar 11dik6 kézgazdasz.
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A dontési folyamat és a tranzakci6 sikerének szempontjabol kulcsfontossagu tényezék
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Forras: Az Acquisitions Monthly Conference 1997 és Pearson, Barrie [1995] alapjan sajat dsszeallitas.
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haromszorosara emelkedett, és 2000 végére eléri a korulbelll 250-et. Az elérejelzések
szerint az 4tlagos tranzakci6 értéke 17 milli6 dolldr is lehet.!

A dontési folyamat — hol rejtézhet a siker kulcsa?

Az adott véllalat szdméara donté jelentéségil, hogy a dontési folyamat minden egyes
szakasza megfeleljen a stratégidban megfogalmazott céloknak és elképzeléseknek. Egy-
feldl a stratégiaval valé mindenkori megfelelés a siker kulcsa, masfelél azonban az,
valéban helyesen itéljik-e meg a vallalat helyzetét akkor, amikor fizid, felvasarlas vagy
éppen az eladas mentén alakitjuk ki a vallalati stratégiat.

A dontési folyamat a kovetkez szakaszokat dleli fel: tervezés, a megfelel6 tranzak-
cids partner kivalasztasa, kapcsolatfelvétel és a kezdeti targyaldsok, vallalatértékelés,
due diligence-atvilagitas, végs6 targyalasok (amelynek keretében sziiletik dontés a vé-
telarrol is), a tranzakcio létrejétte és a vallalatok integraldsa. Az 1. bra felvazolja, hogy
melyek lehetnek azok a legfontosabb szempontok, amelyeket az egyes lépések kapcsan
figyelembe kell venni.

Az 1. abra ramutat arra is, hogy a dontési folyamaton belil a vallalatértékelés sza-
kasza attol is fiigg, hogy ki végzi az értékelést. A vevo és az eladd kiilonbdzé mdédon
értékeli az adott vallalatot (amely vallalat természetesen az elad6 vallalata), és ezt az
értékelést a dontési folyamat kiillonbdzo szakaszaban végzi el, a kdvetkezokben részlete-
zett okok miatt.

A vallalatértékelés

A vallalatértékelés folyamatanak bemutatasakor a 2. dbra gondolatmenetét kove-
tem. A gondolatmenet egyes lépései az altalanostdl a konkrét megkozelitési szempon-
tokig mutatjak be a folyamatot, egészen a tranzakciok értékelésekor leggyakrabban
hasznalt két értékelési technikaig.

2. abra
Vallalatértékelés

U
* « a vallalat értékteremtd tényezoi
« « 3 véllalati kockéazatok ¢
eeapiace
U
[111. MODOSITOTT PENZARAMLASOK |
J
[IV. VALLALATERTEKELESI TECHNIKAK |
Forréas: Pearson, Barrie [1995] alapjan sajat 6sszeallitas.

! Az adatok forrasa: az IFR Securities Data altal kozolt adatok — Acquisitions Monthly, 1999. februar,
76. oldal; valamint a Vallalatfelvasarlasok és egyesiilések Kozép-Europaban, 1997-1998. PwC.
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Vallalatértékelés, érték és ar

A vallalatértékelés a dontési folyamat soran a végs targyalasok szakaszanak alapjat
képezheti, segitheti a targyalasi technika kialakitasat, hiszen iranymutatast nyujt abban a
tekintetben, hogy mekkora legyen a maximalis vételar egy felvasarlas esetében és abban,
hogy mekkora legyen a minimalis eladasi ar egy eladas esetében. Az érték nem feltétle-
nll azonos a vételarral, hiszen a vételar azt az 6sszeget tiikrozi, amit a szerz6dé fél kész
kifizetni a vallalatért. Részletesebben megfogalmazva azt mondhatjuk, hogy a vételar
kifejezi, hogy

— mekkora értéket képvisel a vallalat a szerz6do feleknek;

— a potencialis vevé szamara milyen forrasok allnak rendelkezésre;

— a potencialis vevé szamara mennyire fontos a tranzakcio;

— a potencialis vevé mennyire kockazatérzékeny;

— az elado mas potencialis vevével is kapcsolatban all-e.

A vallalatértékelés tehat nemcsak azt jelenti, hogy a véllalatok valamelyik pénzugyi
szamitasi technikat alkalmazva hatarozzak meg a véallalat szamszer( értékét, hanem azt
is, hogy bizonyos tényez6k figyelembevételével a felek modositjak ezt a szamot, és igy
hatarozzak meg az arat. Azt a tényt tehat, hogy létezik kiilonbség érték és ar kozott, a
vallalatértékelés soran mindig szem el6tt kell tartani.

A kovetkez6kben eldszor sorra vessziik azokat a tényezoket, amelyeket figyelembe
kell venni a vételar meghatarozasanal, majd ismertetem a tranzakciok esetében leggyak-
rabban hasznalt két értékelési technikat.

Héarom tovabbi terilet

A fent emlitett alapvetd fontossagl ténybdl kdvetkezik, hogy a vallalatértékelés va-
I6ban nem lehet pusztan szdmok fiiggvénye. Az értek és az ar kdzotti kildnbség figye-
lembevétele mellett mind a potencialis vevOnek, mind az eladonak tovabbi harom olyan
teriileten kell elemeznie az eladé vallalatat, amelyek kvalitativ tényezdkre hivjak fel a
figyelmet, s amelyek jelentésen befolyasolhatjak a puszta szamokat.

Ez a harom teriilet a kdvetkez6:

— a vallalat értékteremtd tényezdi,

—a véllalati kockazatok,

— apiac.

E harom terilet vizsgalata a dontési folyamat kordbbi szakaszainak keretében (terve-
z6s, tranzakcios partner kivalasztasa, kezdeti targyalasok) elvégzett vizsgalatokhoz vezet-
nek vissza, hiszen nemcsak a véallalatértékelésnél, hanem mar a korabbi szakaszoknal is
elengedhetetlen a potencidlis tranzakcids partner, illetve a sajat vallalat erdsségeinek,
gyengeségeinek €s az lizleti kdrnyezet lehetOségeinek €s veszélyeinek ismerete.

— A vdllalat értékteremtd tényezdi — erdsségek: amennyiben a tranzakcio lehetévé
teszi, hogy a felek erésségeiket integralhassak, és ezekre épitve fejlédhessenek tovabb,
abban az esetben az adott vallalat értékesebb lesz a potencialis vevd szamara, ezért
magasabb vételérat ajanlhat fel, mint kiilénben.

— A véllalati kockézatok — gyengeségek: a feleknek olyan tranzakcids partnert kell
keresniiik, hogy lehet6vé valjon szamukra az, hogy gyengeségeiket a tranzakcios partner
erésségei ellensiilyozhassak. fgy valosul meg az olyan stratégiai megfelelés, amelynek
kovetkeztében a 1étrejovo vallalati egység értéke magasabb lesz, mint az egyes vallala-
tok értékének dsszege.

— A piac — az iizleti kornyezet lehetiségei és veszélyei: a makrokdrnyezet elemzése
is fontos, hiszen a felek erdsségeinek kell lehetdvé tenniilk az iizleti kdrnyezet lehetdsé-
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geinek kihasznalasat és veszélyeinek elharitasat; ugyanakkor a makrokornyezet lehets-
ségei segithetik a feleket abban, hogy gyengeségeiket erésségekké alakithassak at.

A pénzaramlasok

Az érték és az ar kozotti alapvetd kiillonbséget és az emlitett harom tertiletet figye-
lembe véve végzik el a vallalatok a vallalatértékelés kovetkezO 1épését, elsGsorban a
pénzaramlasok alapjan. Az elad6 sajat vallalatat a rendelkezésére all6 pénzaramlas- és
nyereség-eldrejelzések alapjan értékeli, mig a potencidlis vevOnek ezeket az elbrejelzé-
seket modositania kell. A mddositasok alapjaul az a tény szolgél, hogy a pénzaramlasok
moddosulnak akkor, ha a célvallalat az 0j tulajdonoshoz keriil. Egyes tényez6k megn0-
velhetik, masok csokkenthetik az eldre jelzett pénzaramlast €s nyereséget.

Az elbre jelzett pénzaramlast és nyereséget csokkenthetik példaul a kovetkezok:

—a két vallalat dolgoz6i kdzotti esetleges munkabérszint-killonbségek megsziintetése,

— a tranzakcidt kovetden egyes képviseletek vagy gyarak bezarasanak koltségei,

— egy Uj termék bevezetésének koltségei.

Az eldrejelzéseket ugyanakkor ndvelhetik példaul a kovetkezok:

— az eszkdzok, a munkaerd és a telephelyek racionalizalasabol és integralasabol
adodd megtakaritasok,

— annak a lehetdsége, hogy az egyik vallalat mar meglévé piacain megjelenhetnek a
masik véllalat termékei és szolgaltatasai.

A véllalatértékelés folyamatat természetesen az is befolyésolja, hogy a potencialis
vevl szamara a tranzakci6 a gyors novekedés érdekében tett proaktiv Iépés vagy pusztan
védekezd reakcid, annak érdekében, hogy a vallalat képes legyen 1épést tartani az adott
iparagban zajlo folyamatokkal.

A vallalatértékelés technikai

A fazidk, felvasarlasok és eladasok esetében talan leggyakrabban alkalmazott tech-
nika a diszkontalt cash flow modszer és a ,,capitalised earnings basis” modszer. A ké-
vetkez6kben arra térek ki, hogy vajon miért pont ezek a mddszerek lehetnek a legalkal-
masabbak arra, hogy a kordbbiakban elemzett tényezdket is figyelembe véve lehet6vé
tegyék mind az eladd, mind a vevd szamara az elado vallalatanak helyes értékelését,
kdvetkezésképpen a helyes ar meghatarozasat.

A diszkontalt cash flow technika lehet6vé teszi, hogy a pénzaramlasok értékelésekor
figyelembe vegyiik a pénz iddértékét, a hozam/kockazat dsszefliggéseit. Mivel az egyes
pénzaramlasok meghatarozasakor a vevd figyelembe tudja venni a vart szinergiak ked-
vez0 hatasait, illetve az esetleges negativ hatasokat, ez a technika segitheti a megfelelé
targyalasi pozicid kialakitasat is.

Az eldre jelzett €s modositott pénzaramlasok meghatarozasa utan a megfelel$ disz-
kontratat kell kivalasztani. A diszkontrata teszi lehet6vé a hozam/kockazat Gsszefliggé-
seinek attekintését. A diszkontrata, vagyis a sulyozott atlagos t6kekoltség megallapitasa-
kor azt kell figyelembe venni, hogy a hozamnak meg kell felelnie mind a tulajdonosok,
mind a hitelezék igényeinek. (A vallalkozas teljes értéke = a kitelezettségek piaci értéke
+ a sajat téke piaci értéke.)

A ,.capitalised earnings basis” technika esetén a P/E (Price/Earnings =
Ar/Eredmény) mutatd nyujt lehetséget arra, hogy az adott vallalatot, olyan értéktdzsdén
jegyzett vallalattal lehessen dsszehasonlitani, amely:

— ugyanabban az iparagban van jelen, hasonld termékekkel foglalkozik,

— hasonl6 nagysagu nyereséggel rendelkezik,
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— igen hasonl6é méretli és igen hasonl6 nagysagu forgalommal rendelkezik,

— nincs rendkivili helyzetben, vagyis nem tranzakcid részese és nem zajlik ellene el-
jarés.

A megfelelden kivalasztott értéktézsdén jegyzett vallalat P/E mutatdja azt mutatja
meg, hogy az el6z6 pénziigyi évben a részvényenkénti adozas utani nyereség hanyszoro-
sdért kereskednek a papirral. Mas szavakkal ez azt jelenti, hogy a befekteték a multbeli
adatok alapjan atlag feletti ndvekedést varnak-e a vallalattol.

Ezt a P/E mutatét kell médositani Ugy, hogy az az elad6 vallalatanak értékére nyjt-
son informaciot. A modositasok szadzalékos formaban torténhetnek és tobbek kozott
figyelembe vehetik azt, hogy:

— a vallalat értéktézsdén jegyzett-e vagy nem,

— a véllalat termékei diverzifikaltak-e vagy sem,

—a vallalat mekkora addssaggal rendelkezik,

—a vallalat milyen eszkdzallomannyal rendelkezik.

A két kiilonboz6 vallalatértékelési modszer eredményeit Osszevetve a tranzakcios
partnerek atfogo képet kaphatnak az eladé vallalatanak értékér6l. Mig a diszkontélt cash
flow modszer a multbeli adatok alapjan, az adott vallalat altal megallapitott jovobeli
adatokat hasznélja fel, a ,,capitalised earnings basis” modszer szintén a mualtbeli adato-
kat hasznalja fel az eldrejelzéshez, de ezt az eldrejelzést a befektetok végzik el, igy azok
a piaci varakozasokat tartalmazzak. A két véllalatértékelési modszer &ltal nyujtott ered-
ményeket kell a leend6 tranzakcios partnereknek tigy modositaniuk, hogy azok az érték
és az ar kozotti kiilonbségeket és a két vallalat erdsségeit, gyengeségeit, az lizleti kor-
nyezet lehet6ségeit és veszélyeit is magukban hordozzak.

Vallalatértékelés — két gyakorlati példa

A bemutatand6 két eset leirasahoz kizardlag a sajtéban megjelent informacidkat
hasznaltam fel.2 A publikalt tények segitségével elkészitett elemzések és a felvazolt
elmélet és a két tranzakcio részletei kozotti parhuzamok személyes véleményemet és
értékelésemet tiikrozik, nem felelnek meg tehat teljes bizonyossaggal a szoban forgo
négy vallalat altal képviselt véleményeknek.

Franciaorszagban 1998 decemberében jelentették be a gyogyszeripart érinté Sanofi —
Synthélabo egyestilést. A masik tranzakcié 1999 szeptemberében délt el, a kérdés az volt,
hogy ki vasarolhatja meg az Elender internetszolgaltato vallalatot Magyarorszagon.

Sanofi — Synthélabo

A 106,84 millidard frank piaci értékii Sanofi és az 58,6 millidrd piaci értéki
Synthélabo esetében sem tekinthetd a fzio teljes mértékben az ,,egyenlé felek” tranzak-
ciéjanak. Az 1998 decemberében nyilvanossagra hozott tervek alapjan a 10 milliard
dollar értékii tranzakciot részvénycsere keretében tervezték lebonyolitani: 13 Sanofi
részvényért 10 Synthélabo részvényt adtak. Vajon lehetséges-e az — az eddigiekben
felvdzolt vallalatértékelési szempontok és modszerek alapjan —, hogy a piaci értékbol
egyértelmiien lathatd kiilonbségen tal mas is befolyasolhatta a 13:10 aranyt részvény-
csere tervének kialakitasat.

2 Ebben a részben a Napi Gazdasaghan, a Vilaggazdasagban, a Budapest Business Journalban, vala-
mint az Economistban (Intelligence Unit) megjelent irdsokra tdmaszkodtam.
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Minden bizonnyal, hiszen ha pusztan a piaci értéket vessziik alapul, arra a kévetkez-
tetésre juthatnank, hogy a részvénycsere aranya akar 18:10 is lehetett volna. Az a tény
azonban, hogy 1998-ban a Sanofi gyogyszerforgalma 1,92 millard frank volt, mig a
Synthélabo esetében ez elérte az 1,1 milliard frankot, a szamok terén nyujt esetleges
magyarazatot — a Sanofi forgalma nagyobb volt ugyan, de mértéke nem kdzelitette meg
a piaci érték terén elért kilénbozetet.

Nyilvanossagra kerllt még egy tény, amely tovabbi magyarézattal szolgélhat. A
Sanofi tervei szerint a fGzidval parhuzamosan megvalik az Yves Saint-Laurent markat is
magaénak tudhaté kozmetikai tizletagtol. Az ebbdl szarmazo bevételt a kutatasi és fej-
lesztési tevékenység erdsitésére hasznaljak majd fel. A legtdbb tranzakcid esetében
megfigyelhetd hasonld 1épés: mindamellett, hogy a tranzakcio elésegitheti az alapteve-
kenység esetében a méretgazdasagossag egyre ndvekvo eldényeinek kihasznalasat, sok
esetben sziikségszeriivé teszi egyes melléktevékenységek megsziintetését. A vallalatérté-
keléskor ezen 1épések rovid tava koltségeit és az esetleges hosszi tavon jelentkezd el6-
nyoket egylittesen célszerli figyelembe venni, hiszen egy ilyen 1épés megvaltoztatja az
elore jelzett pénzaramlasok mennyiségét és modositja az adott tranzakcids partner er6s-
ségeit és gyengeségeit. Lehetseges, hogy a Sanofi esetében a kozmetikai izletag a valla-
lat er6sségét képezte a melléktevékenységek korében, a stratégia azonban — amelynek
minden bizonnyal szerves része az egyesiilés, és ebbdl kovetkezden a fétevékenységre
torténd Osszpontositas — szilkségessé tette azt a l1épést, hogy a kozmetikai lizletdg meg-
sz{inésébol jelentkezd rovid tavu hatranyt a vallalat a kutatas €s fejlesztés javara forditsa
ugy, hogy az hosszi tavon erdsséget jelenthessen a mar Gjonnan létez6 vallalati egység-
nek.

Ezek a szempontok mind szerepet jatszhattak a részvénycsere aranyainak megallapi-
tasakor, foleg akkor gondolhatjuk ezt igy, ha figyelembe vessziik azt a tényt, hogy a
gyogyszeriparban egyre inkabb kulcsfontossagl a méretgazdasagossag kihasznalasanak
lehet6sége abban az egyre er6so6d6 versenyben, ahol a kutatas és fejlesztés a versenykeé-
pesség masik motorja.

Elender — PSINet

Az 1999 szeptemberében 1étrejovo tranzakciot megel6zéen az Elender internetszol-
galtato egyharmada mar kiilfoldi befektet6k kezében volt, a tobbségi tulajdon azonban
harom magyar maganszemély kezében dsszpontosult.

A fuazioval és felvasarlasokkal kapcsolatos dontési folyamat és a vallalatértékelés
szakaszanak mar felvazolt Iépései és Osszefliggései mar elméletben ramutattak arra,
hogy béar a vallalatértékelés a folyamat egyik sarokkove, az egyes szakaszok szervesen
Osszefiiggenek, és a tranzakcié sikeréhez az egyes szakaszok megfeleld kivitelezése
elengedhetetlen.

A tranzakciO esetében csak a korilbeluli vételar kerdlt nyilvanossagra: 32 millio
dollar. A nemzetkdzi piacok tapasztalatai alapjan megallapithato eldfizetonkénti lehet-
séges vételar 1200-1800 dollar. A kovetkezékben arra teszek kisérletet, hogy az
Elenderrdl nyilvanossagra hozott informéciok alapjan megitéljem, a PSINet mint felva-
sarlé vajon milyen szempontok figyelembevételével ajanlhatta fel az emlitett korilbelli
vételarat.
sOsorban megjelenni, és emellett figyeli a fejlodé orszagok nyujtotta lehetdségeket.
Ebben a fejlédo ipardgban a versenyképesség kulcsa az, hogy az adott vallalatnak minél
tobb eléfizetdje legyen, és minél tobb piacon tudjon megjelenni. A vallalatok nem nye-
reségre tdrekszenek, hanem a versenyben maradasra. A PSINet-nek tehat igen fontos
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lehetett (noha nem elsédleges stratégiai cél) a magyar piacon vald megjelenés, amely
piac a sajtoban megjelent informéacidk alapjan a véllalat szerint Kézép-Kelet-Eur6paban
a legfejlettebb.

Annak ellenére, hogy a magyar piac viszonylag kicsi, az Elender — mint az egyetlen
tobbségi magyar tulajdonban 1év6 internetszolgaltatd vallalat — felvasarlasaval a PSINet
a régiéban stabil jelenléthez jutott. A régios jelenlét, illetve az a tény, hogy az Elender
orszagos lefedettséggel rendelkezett, magaban rejti a ndvekedés (béar ez a piac méretei
miatt Magyarorszagon korlatozott) lehetdségét. Ezt a szamok is alatamasztjak. Az Elender
eléfizetdinek szama az 1999. szeptemberi adatok szerint 26 000, a Sulinet programon
keresztiil azonban eljut 158 iskolahoz, vagyis 200 000 tanarhoz és diakhoz. A méasodik
legnagyobb internetszolgéltatd tehat 28 szazalékos részesedéssel rendelkezik a piacon,
és a 200 000 tanar és didk potencialis el6fizetok lehetnek a jovoben. A vallalat forgalma
1998-ban elérte a 2 milliard forintot (koriilbeliil 8,2 millié dollar), az elérejelzések
1999-re 4 milliard forintot (korilbelll 16,4 millié dollar) terveztek.

Az adatok alapjan tehat azt mondhatjuk, hogy a PSINet ndvekedeési stratégigjanak
megfelelnek az Elender erdsségei és a gazdasagi kornyezet lehetéségei. A lehetséges
vételar megitéléséhez szikséges figyelembe vennink azt is, hogy a PSINet tervei kozott
20-25 millié dollarnyi befektetés és 1étszambdvités is szerepel, s ezek mindenképpen az
Elender szaméra jelenthettek stratégiai megfelelést. Ezek ellenstlyozhattak azt a tényt,
hogy a vételar az el6éfizeténkénti 1200 dollaros alsé hatarhoz esik kdzelebb.

Nem szabad elfelejteniink azonban a kovetkezOket sem: noha az Elender ¢és a
PSINet erésségei stratégiai megfelelést mutatnak, a vételar kialakitasaban mindenképpen
szerepet jatszhattak a kornyezet korlatozott lehetdségei, és természetesen az ipar kedve-
z6tlennek mindsithetd sajatossagai.

Befejez6 gondolatok

A felvazolt két példa is alatdmasztja azokat a gondolatokat, hogy a vallalatértékelés
folyamata valéban nemcsak a puszta szamok fliggvénye, hanem szertedgazd kvalitativ
elemzést is igényel: a vallalatok erdsségeinek és gyengeségeinek, a piaci kdrnyezet ve-
szélyeinek és lehetdségeinek, a varhatd és modositott pénzaramlasoknak a figyelembe-
vételével alakul ki a vallalatértékelési technikak eredményeként létrejott értéken alapul6
vételar. Az elemzésnek tovabba dsszhangban kell allnia a tranzakcioval kapcsolatos
dontési folyamat egyes szakaszaival annak érdekében, hogy a tranzakcids partnerek
valoban stratégiai elképzeléseiknek megfeleld tigyletet hozzanak 1étre. A vallalatértéke-
Iési szakasz a dontési folyamat egyik olyan 1épése, amely a vallalatvezetés és a befekte-
t6k szdmara valoszinlileg a legfontosabb szempontok megvitatasara ad lehetGséget.
Latnunk kell az eddigiek alapjan azt, hogy a dontési folyamatban a vallalatértékelést
megel6z0 szakaszok az elokészités szakaszai, azaz elGsegitik a stratégiai megfelelés és a
targyalasi poziciok kialakitasat is mindkét tranzakcids partner szamara. A vallalatértéke-
1ést kovetd szakaszok mar a részletek kidolgozasat jelentik. A folyamat ezen részében
talan a tranzakciot kdvetd integracid a legfontosabb szakasz, amelyet szintén alapos
elokészitési munka kellene, hogy megel6zzon a korabbi szakaszok keretén beliil. Mivel
az integracié a munkavallalok és a makrogazdasagi kornyezet érdekeire hivjak fel a
figyelmet, remélhetéleg egyre tobb vallalat esetében jatszik az integracio a vallalatveze-
tés és a befektetok érdekeire dsszpontositod vallalatértékeléshez hasonloan fontos szere-
pet.
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Kilgazdasag, XLIV. évf., 2000. oktéber

A modernizacio utja és dilemmai Kinaban
MESZAROS KLARA

Részben a globalizacio és vilagméretii technologiavaltds, részben a belsd ndvekedésben
nagy szerepet jatszo extenziv tartalékok csokkenése miatt Kina szembesilni kényszerdilt
a hatékonysag és versenyképesség kérdéseivel. Ennek kovetkeztében keriilt a 90-es évti-
zed feladatainak kdzéppontjaba a tudomanyos-technikai modernizacié feltételrendsze-
rének atalakitasa. Azt, hogy Kina mennyiben és mely pontokon kapcsolddik a vilag
fejlettebb régidihoz, olyan tényezdk hatdrozzdk meg, mint a gazdasag strukturdlis felté-
telrendszere, a kutatas-fejlesztés és oktatas szinvonalanak emelése, valamint Gj és regio-
nalis exportkdzpontok létesitése.

Hatalmas teriilete és népessége, az utébbi két évtized vilagatlagot messze felilmuld
gazdasagi névekedése, valamint katonai potencialja nagyhatalmi szerepre predesztinalja
Kinat. Az utdbbi évtizedben a kinai gazdasag — részben a globalizacio és a viligméretil
technologiavaltas kovetkeztében, részben pedig a belsé ndvekedésben nagy szerepet
jatsz6 extenziv tartalékok megfogyatkozasaval — szembestlni kénytelen a hatékonysag
és versenyképesség kérdéseivel. Ennek kovetkezményeként keriilt a 90-es évtizedek
feladatainak kdzéppontjaba a tudomanyos-technikai modernizacio feltételrendszerének
atalakitasa. Az esélyek kedvezdek. A gazdasag és tarsadalom szdmtalan problémaja
ellenére a Kinai Népkoztarsasag belsé fejlodésének ez az a szakasza, amelyben eddigi
torténelmének legkiegyenstlyozottabb fejlesztési politikaja valdsul meg. Igy reélis lehe-
tdség, hogy miiszaki fejlesztési eredményei alapjan is rovid idén beliil kiemelkedd
nagyhatalma legyen a vilagnak.

A modernizaci6 és az emberi tényezo
Az oktatas-képzés mint a modernizacié alapja

A modern eurdpai tipusu oktatasi rendszert a XX. szazad elején vezették be. Az al-
talanos iskola hat-, az als6 kdzépiskola hdrom-, a felsé kozépiskola harom- és az egye-
tem altaldban négyéves. A Kinai Népkoztarsasagban a legutobbi idokig 14 éves korig
tartott a tankdtelezettség. A rendszer azonban valtozik. 1996-ban a kormanyzati munka-
rél sz6l6 miniszterelndki beszamoldjaban Li Peng jelezte, hogy tervezik a kilencéves

Mészaros Klara, MTA Vilaggazdasagi Kutat6 Intézet munkatérsa.
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kotelezd oktatas altalanossa tételét 2000-ig. Elsd 1épésben a népesség 72 szazaléka altal
lakott tertileteken kerlilt sor bevezetésére 1998-ban. A tervek kdzott szerepel még az
irastudatlansag felszdmolédsa a fiatal felndttek és kozépkoruak korében, amely a 204
millids analfabéta és félanalfabéta tomegbdl mintegy 3,5 millio embert érint. (Li Peng,
1996, 10-11. 0.)

A kulturalis forradalom felbecsiilhetetlen karokat okozott a tudomany és miiszaki
potencial fejlédésében. A tananyag atpolitizaltsiga egész értelmiségi generaciok gon-
dolkodasan éreztette torzitd hatdsat. Az 1966-ban sziineteltetett, majd a késébbiekben
tobbé-kevéshé helyreéllitott tanitas évekre megbénitotta az oktatasi rendszert. Az értel-
miség széles tomegeinek kozel két évtizedes megprobaltatasai, a fizikai munkaval toltott
atnevelés és egyéb megaldztatdsok kdvetkezményei még ma is megmutatkoznak a jol
képzett szakemberek hianyaban.

A tudomanyos és miszaki fejlédés kovetkezé holtpontjat 1989-ben a Tiananmen té-
ri események valtottak ki. A kiilfoldi befektetdi bizalom megrendiilésének, a turizmusbol
szarmazé devizabevételek visszaesésének, a hongkongi téke menekitésének kovetkez-
meényein viszonylag gyorsan tultette magat a gazdasag. Ennél hosszabb tavu kovetkez-
ményekkel jart az értelmiségi réteg megfogyatkozasa. A fiatal értelmiségiek, egyetemis-
tak kilféldre tdvozésa minden bizonnyal évekkel vetette vissza az orszag tudomanyos-
miiszaki fejlédését. Tavozasukkal a kiilfoldi fejlett technika-technoldgia adaptéacids
készsége és kozege gyengllt meg, ami sulyosbitotta a gazdasdg egyensulytalansagait,
mélyitette az amuagy is nehéz helyzetben 1évé gazdasag atalakulasat. A két népszamlalas
kozotti idészak valtozasai azonban azt jelzik, hogy ha lassan is, de megindult a lakossag
kulturdlis és iskolaztatasi szintjének emelkedése. Az 1982. évi népszamlalas szerint a
népesség 0,6 szazaléka rendelkezett felséfoku, 6,6 szazaléka emelt kdzépszintd, 17,8
szazaléka kozépfoku, 35,6 szazaléka alapfokd végzettséggel. Ezzel szemben az 1990.
évi népszamlalas adatai szerint az iskolaskoron tali népességen beliil 0,61 szazalék ren-
delkezett egyetemi, 0,96 féiskolai, 7,3 emelt kdzépszintli, 26,5 kozépfoku, 42,3 szazalék
alapfokl végzettséggel. Ez azt jelenti, hogy az analfabétak aranya az 1982. évi 39,4
szazalékrol 22,3 szazalékra csokkent. (Statistical Yearbook, 1998, 110. o. alapjan vég-
zett szamitasok.)

Evrél évre n6 az egyetemi és foiskolai oktatisban résztvevik szama, mikozben a
tananyag szakmai szinvonalanak emelése is napirenden van. Ezt elsdsorban az ideolo-
giai targyak oraszamainak csokkenésén lehet lemérni. Felséfoku oktatasban olyan, a
konfucidnus szemlélettd] idegen kdvetelmények fogalmazddnak meg, mint az 6nalldsag,
az egyéni gondolkodas és kreativitas. Az egyetemek és foiskolak autonomidjanak bovi-
1ésével lehetdség nyilik a nemzetkozi tudomanyos cserék korabban elképzelhetetlendl
széles kapcsolatainak kiépitésére. Megsziint a hallgatok allami kvota szerinti beiratkoza-
sanak rendszere, ezzel egylitt a végzdsok kdzponti elosztas szerinti munkaba allitasa is.
Folyamatban van tehat a felsdoktatas reformja. A Kinai Népkoztarsasagban egyre tobb
az olyan magas szinvonalu felsGoktatasi intézmény, ahol 20 ezres nagysagrendben kil-
foldiek is tanulhatnak. A kilfoldi egyetemeken tanulé kinaiak szdmat pedig szazezres
nagysagrendben lehet mérni.

1998-ban az altalanos iskolakban tanulék szama 139,5 millio, az alséfoki kdzépis-
kolasoké 53,63 millio, a fels6 kozépiskolasoké 9,3 millio, a felsGoktatasi intézmények-
ben tanulék szama pedig 3,4 millié volt. (China Statistical Yearbook, 1999, 641. 0.)
A hivatalos statisztikai adatok szerint a kiilf6ldon tanulé didkok szama az elsé kinai
osztondijasok 1952. évi 2994 s 1étszamahoz képest tébb mint 72-szeresére, 216 507
fels6fok és posztgradualis képzésben résztvevére ndtt 1998-ra. A kilfoldi tanulménya-
ikrol visszatérok szama nagysagrendekkel kisebb; 1998-ban a statisztika minddssze
7379 visszatérdt regisztralt. (China Statistical Yearbook, 1999, 644. o.)
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A kinai oktatasi miniszter egy sajtonyilatkozataban olyan ambiciézus oktatési prog-
ramot vazolt fel, amelynek eredményeként 1998-hoz képest 2010-ig 100 szazalékkal fog
emelkedni a fels6oktatasban tanulok szama. Ezzel egyiitt n6 az alap-, szak- és felséokta-
tasra forditando allami koltségvetési hozzajarulds. A fejleszteni kivant oktatasi formak
skalaja rendkiviil széles, az alapfoku oktatastol a felndttek szakoktatdsaig, a munkanél-
kiliek atképzéséig terjed. (Beijing Review, 1998b, 5. 0.)

Uj oktatasi formakkal is kisérleteznek. Az elsé TV-egyetem megszervezésére Kisér-
leti jelleggel mar 1960-ban sor kerilt Pekingben, Sanghajban és Senyangban.
A kulturalis forradalommal azonban ez a kezdeményezés is megszakadt. Ujjaszervezése
1979-ben kezd6dott meg. Hosszabb tvon tervezik az internet alapu oktatési, kutatési
haldzat és a miibolygds tavkozlési rendszer kiépitését is. Gyorsan béviil az un. szakmai
foiskolak halozata.

A vazolt kép alapjan nem szorul bizonyitasra, hogy a gazdasagi fejlodés kulcskér-
désének tekintik az oktatas fejlesztését. Ez érz6dik az oktatasi célokra forditott koltség-
vetési kiaddsok tartésan magas hanyadan is. 1986 és 1990 kdzott éves atlagban a kor-
manyzati kiadasok 12,8 szazalékat, 1991-1995 kozott 15,4 szazalékat forditottak okta-
tasi célokra. 1997-ben a kdltségvetési kiadasoknak 11,7, 1998-ban pedig a rendelkezésre
allo adatok alapjan 11,2 szézaléka jutott az oktatasra. (China Statistical Yearbook, 1998,
269. és 278. 0., illetve 1999, 265. és 637. 0. alapjan).

A gyors gazdasagi novekedés fenntarthatosaganak egyre érzékelhetébb korlatja a
szakképzett munkaerd hianya. Az oktatas és a tudas szerepe f6leg az iparilag vezetd és a
kiillvilagra nyitott térségekben értékelddik fel. Egy évtized leforgasa alatt példaul 1,5
millio, foleg mezdgazdasagbol kikeriild munkavallalo aramlott be Sanghajba. Amig volt
igény a szakképzetlen munka irant, addig talaltak munkaalkalmat. Ma mar azonban
egyre nagyobb gondot okoz a szakképzetlen munkaerd foglalkoztatasa. A modernizacid
szempontjabol oridsi problémat jelent a munkaerd mindségének €s mennyiségének
diszkrepanciaja. A technoldgiai forradalom, a tudasintenziv termelés globalizacioja a
kinai gazdasagban is érezteti a valtas sziikségességét a munkaerd iranyultsagaban. Ez azt
jelenti, hogy a hatékonysag és a versenyképesség erdsitése mellett csokken az esélye az
Gijabb és Gjabb szakképzetlen munkaerétdmegek munkaba allithatosaganak.

Az utanpotlas kérdése a K+F tevékenységhen

Az oktatasi rendszer intenziv fejlesztésének eredményei idével beérnek. Egyelore
azonban a szakemberhiany még sulyos gondot jelent. Ez nemcsak az ipar egészére, de a
tudomanyos kutatasok teriiletére is vonatkozik. 1981-1995 ko6z6tt Kindban 1 millio
lakosra 537 K+F szakember jutott, szemben a Koreai Koztarsasag 2636 és Japan 5677
tuddsaval. (World Bank, 1998, 226. 0.)

1 A képzett munkaeré hidnyanak silyossagat érzékelteti egy személyes élmény. A Magyarorszagra j6v6
kinai ,,orvosok” szaméanak ndvekedése miatt mertilt fel az igénye annak, hogy a pekingi Magyar Nagykovet-
ség megkérje azoknak a kinai orvosi egyetemeknek a listajat a kinai Egészségiigyi Minisztériumtél, amelyek
diploméaja megfelel a magyar kovetelményeknek. A tobbszori kérés ellenére sem sikeriilt azonban beszerezni
a kért informaciot. Végil egy kiluigyminiszter-helyettes vilagositott fel kérésiink irredlis voltarél. ElImondasa
szerint, a gyogyitassal foglalkozé kinaiak tobb mint 90 szazalékanak nincs diplomaja. Tobbségiik Un. mezit-
labas orvos. Egy résziiknél csaladon belill 6réklédik a gyogyitas tudomanya, a tobbség pedig néhany hetes,
esetleg hénapos egészségligyi alapképzéssel kezdi meg munkajat. Amennyiben orvosi diplomahoz kotnék a
,gyogyitd tevékenységet”, a kinai egészségiigyi rendszer dsszeomlana. Ezért nincs is orszagos nyilvantartas
az orvosi egyetemekrol.
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A kutatok, a miiszakiak hidnya, kihasznaltsaguk alacsony foka, a finanszirozas
gondjai, a kutatoi erék talzott koncentraltsaganak és tlzott szétaprozddottsaganak ket-
téssége mellett mas gondok is nehezitik a kutato-fejlesztd tevékenység kiegyenstlyozott
fejlodését. Bizonyos agazatokban, mint példaul a szénbanyaszat vagy épitdipar, a mér-
nokok és technikusok aranya egyittvéve sem haladja meg az ott dolgozok 2 szazalékat.

A szakember-ellatottsdgban ugyancsak nagyok a kiilénbségek az egyes kdzigazgata-
si teruletek kozott. A kutatassal foglalkozéknak kozel egyharmada Pekingben és Sang-
hajban él, mig az orszag mas teriiletein szétszortan mitkodnek kisebb kutatasi egységek.
A tavoli hatar menti vidékeken és egyes nemzetiségi teriileteken pedig a kutatas szemé-
lyi és targyi feltételei szinte teljes egészében hidnyoznak.

A tudomanyos-miiszaki tevékenységhez valamilyen forméaban kapcsolédé munkako-
rokben dolgozdk szdma az elmult két évtizedben 5,95 millié és 10,9 millié kdzdtt moz-
gott. Az érdemi kutatassal foglalkozdk — az orszag méreteihez képest — kis csoportja
szamottevéen nem béviilt. (Kharbanda, 1996, 152. 0.) A kutatds mindségét ugyan ez
nem befolyasolja, de a kutatasok korét besziikiti. Ennek oka tobb — az emberi tényezdvel
Osszefliggd — tényezd egybeesésével magyarazhato:

— Els6 helyen a felsGoktatasi kapacitasok és lehetdségek korlatolt voltat kell emlite-
ni. Az alapoktatasbol kikeriil6knek mintegy 45 szazaléka tud csak kézépiskolai és mind-
Ossze 2,7 sz&zaléka egyetemi oktatasi intézménybe bejutni. (China Statistical Yearbook,
1998, 684. 0. alapjan)

— A kinai szellemi tdke hazai kamatoztatdsanak masik nagy problémajat a brain
drain jelenti. A nyugati orszdgokba tébbségiikben posztgradudlis képzésre kiutazo kinai-
ak szama 1979 és 1995 kdzott 220 ezer volt, kozllik minddssze 70 ezren tértek vissza.
(Kharbanda, 1996, 153. 0.) A kilféldre utazé didkok szdma 1993-ban nétt meg ugras-
szerlien 117 ezer fore. Azdta a kiutazok szdma folyamatosan nd, ma mar meghaladja a
200 ezret. 2

— A tudomanyos kutatdk tobbségének csak egyetemi végzettsége van, mivel a re-
formot megel6z6 idokben csak keveseknek volt alkalmuk posztgradudlis képzésben vald
részvételre. A kutatok atlagéletkora manapsag 50-55 év, igy szamolni kell azzal, hogy a
nem tal tavoli jovében tomegesen mennek majd nyugdijba. Az utanpotlas biztositasa
miatt az intézeteknek gyorsan kell cselekednitk. A fiatalabb kutatok tovabbképzeési
lehetdségének bovitése folyamatban van, szamukra 1987-t6l inditanak kiilonb6z6 prog-
ramokat. A korményzati politika nagy sulyt helyez mostanaban a kulféldi egyetemeken
végzett vagy ott tovabb tanulé kinai fiatalok visszacsabitasara, amelynek érdekében
kiilonb6z6 eszkozoket alkalmaz. Ezek dontden a kutatasi lehetéségek javitasara, a kuta-
toi palya vonzdva tételére iranyul6 eréfeszitések formajaban nyilvanulnak meg.

Végs6 soron azt, hogy Kina mennyiben és mely pontokon kapcsolodhat a vilag tu-
domanyos-technikai élmezényéhez, olyan tényezék hatarozzak meg, mint gazdasaga
strukturdlis valtasanak hosszabb tavu feltételrendszere, a kutatas-fejlesztési beruhazasok
ndvekedése, az oktatasi szinvonal emelkedése, a tovabbi Uj és regionalis exportkézpon-
tok létesitése.

2 Egy konzultaci6ja alkalmaval Szung Csien allamtanacsos 1993-ban 100 ezerre becsiilte a kiilfoldre ta-
voz6 kinai didkok szamat, akiknek fele kint is marad. (OMFB, 1993. Budapest, 2. 0.)

3 Ma mér az esetek tobbségében a kiilfoldi képzésben résztvevok és kutatok kintmaradasanak politikai
oka nincs. Altalanosithat6 annak a biotechnikai kérdéseket kutatd kinai agrarméréknek az esete, aki 5 éve
dolgozik a Kiot6i Egyetem MezOgazdasagi Karan. A Vilaggazdasagi Intézetnél 1998-ban tett elsd latogatasa
soran mondta el hazatérési szandékaval kapcsolatban, hogy Japanban szorosabb szakmai kapcsolatot nem tud
kollégéival kiépiteni, de mégis szeretne még 6-8 évig ott maradni. Kindban nem tudna a Japanban elérhetd
eredményekhez hasonlét produkalni, a kutatasi infrastruktira hidnyossagai miatt, ahol egy fax kilféldre
kiildése is bonyolult feladatnak szamit.
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A miiszaki-tudomanyos ismeretek Kkiilsé forrasai

A Kinai Népkdztarsasag fennallasanak fél évszazados torténetében tébb olyan for-
dulat kdvetkezett be, mely alapjaiban formalta at az aktualpolitikai koncepciokat.
A vialtozasok nem keriilték el az orszag modernizacios programjahoz kotodo teriileteket
sem. Kdvetkezményeit a miiszaki fejlesztési koncepcidk sulypontjainak valtozasan, a
prioritasok atrendez6désén lehetett lemérni. Az 50-es éveket dontben a szovjet tipusu
fejlesztés és technoldgia atvétele jellemezte. Ezt kdvet6en a 70-es évek utolsd harmada-
ig az ,,0nerére vald tamaszkodas” volt a meghatarozo. Az 1950-1979 kdzotti idoszak-
ban Kina a technoldgiaimportra 6sszesen 24 milliard dollar korili dsszeget forditott.
(Bocskali, 1989, 64. 0.)

A hatvanas—hetvenes évek Onerbre tamaszkodd miiszaki fejlesztési gyakorlatanak
feladasaval az onerd elve tovabbra is fennmaradt. Ez azonban ma mar nem a vilagtol
vald elzarkozast jelenti. Az aktiv nemzetkézi gazdasagi és miiszaki egylittmikodésre
vald torekvés mellett a fliggetlenség és Onallosag megdrzése mindig is nagy szerepet
kapott a kiilkapcsolatokban. A vilaggal val6 kapcsolattartas egyre markansabb jellemzé-
jévé a kétirdnylsag valik. Ez részben azt jelenti, hogy a kulfoldi technoldgia importja-
nak fontos szerepe megmarad a miiszaki szinvonal novelésében és a gazdasag fejleszté-
sében. Ennek kovetkeztében a kiilfoldi mitkodétoke-beruhdzasok novelésének dsztonze-
se tovabbra is részét képezi a gazdasagstratégianak. Masrészt a technolégiaimport azzal
is jar, hogy a nemzetkdzi tudomanyos és miiszaki kapcsolatok erésodésével parhuzamo-
san novekvo szerepet kap a kiilonboz6 nemzetkdzi szervezetekben vald aktivabb részvé-
tel és a bilateralis egyiittmiikodési formak bovitése.

A technolégiatranszfer formai

A nyitott kapuk politikaja 4j lehetdségekkel bdvitette a miiszaki fejlesztés forrdsait
¢és formait. A kiilkapcsolatok korének tagulasaval olyan egyiittmiikodési formak is eld-
térbe keriiltek, amelyekre korabban kevésbé figyeltek oda. Ez olyan rugalmassagot vitt
be a rendszerbe, amelynek révén felgyorsul a valtasok lehetdsége a leginkabb megfeleld
formak kivalasztasa soran. A valtds mindenekeldtt a technologia és licenc importjanak
gyors novekedésében érzékelhets. A 70-es évek kozepéig évente minddssze néhéany
technoldgiavésarlasi Uzletet kotottek, de a 80-as évek elején mar tobb szazat. Minbségi
valtozast a 80-as évek fordul6ja hozott, amikor végképp felhagytak azzal a Hua Kuo-
feng” altal tAmogatott gyakorlattal, amely az orszag gyorsitott iitemii fejlesztését komp-
lett, kulcsrakész (izemek tdmeges vasarlasaval vélte megvalosithatonak. Helyébe a li-
cencvasarlas felfuttatasanak szandéka lépett.

A fejlett technoldgia beszerzésének licencvasarlasos gyakorlata tébb szempontbdl
elényds Kina szamara. A versenytarsak nyomasa noveli a kiilfo1di partnerek érdekeltsé-
gét az Uzletben. Az adminisztrativ nehézségek minden buktatdja ellenére, megteremts-
dik annak lehet6sége, hogy megvessék labukat a piacon. A licencligyletek tobbségéhez
szamos mas aruszallitasi, alkatrészellatasi és egyéb szolgaltatasi lehet6ség is kotodik.
Ugyanakkor a licencvasarlasok egyben a belf6ldi termelés korszertisitését is 6sztonzik.

Az 1981-1985 kozotti idoszakra tehetd az az atmeneti allapot, amikor kialakultak a
technolégiaimportra vonatkozo azon elvek és formak, amelyek napjaink gyakorlatat is
meghatarozzak. A transzfer hatékonysaganak novelése érdekében fogalmazddtak meg
olyan stratégiai fontossagu dontések, mint

4 1976. éprilis 7-t81 1980 szeptemberéig a Kinai Népkoztarsasag miniszterelnoke.
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—a technoldgia behozatalanak decentralizalasa és a kiilonleges gazdasagi dvezetek
adta lehet6ségek fokozott kiaknazasa,

— a technoldgiai import nagyobb mérvii bevonasa a miikddo ipari 1étesitmények mii-
szaki szinvonalanak emeléseére,

— az elavult tizemek rekonstrukciojaban alkalmazott transzfernek a termékmindség-
re, valamint az anyag- és energiatakarékosséagra iranyul6 hasznositésa,

— a termeld technolégia talsulyanak biztositasa az import szerkezetében,

— a technologiatranszfer feltételeinek jogi szabalyozassal torténd javitasa,

—a bankkolcsdnok és kilféldi beruhdzédsok bevondsa a technoldgiatranszfer-
Ugyletekbe.

A ,nyitas politikdjabol” kovetkezéen boviilt a technologiatranszfer lehetéségeinek
kore, amelyeket olyan alapvet6 formak jellemeznek, mint a szakemberek kozotti infor-
maciocsere vagy a fejlett technologiaval eldallitott gépek és berendezések importja,
amennyiben az adaptélhaté technoldgiai szintet képez. Ide sorolhatd a gépek és beren-
dezések lizingje, a mar emlitett know-how vagy licenc vésarlasa, a karbantarté szemely-
zet kiképzése. Végiil killonosen fontosak a kiilfoldi mitkod6téke-beruhazasok, amelyek a
technoldgiaimport teljes vertikumat magukban foglalhatjék.

A technolégiaimport kilénféle formaitdl vart eredmények azonban elmaradtak a va-
rakozasoktol. Az importalt technoldgia hatékonysaganak alacsony foka elsésorban azzal
magyarazhatd, hogy a kinai vallalatok nem késziiltek fel megfeleléen az adaptaciora.
Ennek felismerésével keriilt kozéppontba az adekvat technoldgia importjanak hangsu-
lyozasa. A kdzpontilag 6sztonzott technoldgiaimport sulypontja a gépek, berendezesek
és kulcsrakész tizemek helyett attevédott a technologiai szoftverek behozatalara. A to-
vabbi prioritdsok szempontjabol az az import szdmit fontosnak, amelyet exportcéld
termékek eloallitasara lehet felhasznalni. A technologiaimport szempontjabol ma mar
leghatékonyabb forméanak a vegyes véllalat bizonyul.

1. tAblazat

A technolégiaimport formai 1997-ben

Forma A szerz6dések A szerz6dések
Szdma %-0s arénya értéke %-0s aranya
(100 USD)

Technolégiai transzfer 309 5,16 757,150 4,76
Licenc 184 3,07 956,447 6,01
Konzultacids szolgaltatas 65 1,09 240,882 1,51
Technolégiai szolgaltatas 93 1,55 147,657 0,93
Teljes felszerelés 987 16,49 7833,920 49,20
Kulcsfelszerelés 4283 71,57 5848,683 36,73
Joint venture szdméra licence 40 0,67 14,927 0,09
Technolégia és felszerelés apportként 6 0,10 38,920 0,24
Kooperacios gyartas 3 0,05 22,860 0,14
Licenc kiemelt kiilfoldi vallalat részére 12 0,23 61,671 0,39
Osszesen 5984 100,00 15923,118 100,00

Forras: Beijing Review, Vol. 41. (1998). No. 42. 22. 0.)
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Technolégiatranszfer és stratégiai célok

Tudomanyos-miiszaki teriileten a nemzetkozi kapcsolatok boviilése 1978 utan indult
meg. 1998 aprilisdig a Kinai Allami Tudomanyos és Miiszaki Bizottsag, atszervezését
kovetéen a Tudomanyos és Miiszaki Minisztérium latja el az egyiittmiikodés felligyele-
tét. A kozponti kormanyzati érdekek legfontosabb kozvetitdi azok a kiilfoldon mitkodd
tudomanyos és technologiai (T€T) tevékenységet folytatd diplomatak, akiknek szama
manapsag mar meghaladja a 100-at. Altalaban az orszagok kozotti kormanykozi miisza-
Ki-tudomanyos egylittmiikodési egyezmények végrehajtasanak elémozditasa a feladatuk.
Az egyezmények keretében, illetve ezen tilmenden prdobalnak olyan nemzeti progra-
mokhoz beruhdzokat és egyiittmiikodési tamogatasokat szerezni, mint amilyent a kor-
nyezetvédelmi kezdeményezések, a Jangce vizgazdalkodasi programja, a Peking—
Sanghaj expresszvonal bovitése, az orszagos informatikai halozat kialakitasa, a Kelet-
Azsia—Nyugat-Eurdpa kontinentalis vasut megeépitése, valamint a regionalis kiildnbsége-
ket csokkentd tartomanyi beruhazasok dsztdnzése jelent.

Az eurOpai és tengerentlli orszagok versengenek a felsorolt programokban valé
részvételért. Ennek kdvetkeztében feladatot inkabb az jelent, hogy politikai vagy gazda-
sagi érdekek szempontjabol a leginkabb megfeleld partnereknek juttassak a nagyberuha-
zasokban vald részvétel lehet6ségét. (V6.: OMFB, 1997, 7.0.)

A belsé fejlesztés elésegitésén, a cstucstechnologiakhoz torténd hozzajutason tul, a
kdzos vallalkozasok létrehozésénak s ltalaban a kiilfoldi téke becsalogatiasanak fontos
motivald tényezdje a kinai exportarualapok bovitésének szandéka. A gazdasagpolitikai
vezetés a reform kezdeti idészakatol fogva tekinti a joint venture formjat az exportof-
fenziva olyan letéteményesének, amelyben a vilagpiacon is versenyképesnek bizonyuld
termékeket lehet el@allitani. A technologiatranszfer fontossagat tehat nemesak a miiszaki
szinvonal emelése indokolja; legalabb ilyen fontossagl az exportarualapok bdvitésében
és az import helyettesitésében betdltott szerepe is. Ennek kdvetkeztében a 90-es évektél
folyamatosan boviil a technologiai import. A Kiilkereskedelmi és Gazdasagi Egyittmii-
kodési  Minisztérium statisztikdja szerint 1990 és 1997 kozott 17 719
technolégiaiimport-szerzédést irtak ald 65,752 milliard dollar értékben. Prioritast az
energetika, a szallitas, a kommunikéacid, az olajvegyészet, a vegyészet és a nyersanyag-
termelés élvezett ebben az iddszakban. Ezek fejlesztése alapjaul szolgalt mas ipari aga-
zatok fejlesztésének is. Az import az olyan felszerelésekre és technologiakra iranyul,
amelyek hozzajarulnak a kiilonboz6 fejlesztések vagy high-tech projektek kivitelezés-
éhez. Az ilyen jellegii import vam- és forgalmiad6-mentes.

2. tblazat

A Kinai Népkoztarsasag technoldgiaimportja 1995-1997 kozott

Ev A szerzédések A teljes importon beliili
széma értéke (mrd USD) %-0s részesedés

1995 3629 13,032 9,87

1996 6074 15,257 10,99

1997 5984 15,923 11,19

Forrés: Beijing Review, Vol. 41. (1998). No. 42. 22. o.
A technolégiai behozatal 1994-ben a kinai import egészének 3,5 szazalékat képezte.

Az érdekeltség nagysagat mutatja az 1996-tal induld kilencedik 6téves terv célkitiizése.
2000-ben a teljes import 10 szazalékat vagy ennél magasabb részaranyat fogja kitenni a
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technologiaimport. Ezt a célkitlizést mar a terviddszak elsé évében sikertilt teljesitent,
hiszen 1996-ban a technoldgiabehozatal az import egészének 10,9 szazalékat, 1997-ben
pedig 11,1 szazalékat képezte. (Li Ning, 1998, 22. 0.) Kinai részr6l — az 4gazati priorita-
sok figyelembevételével — a legnagyobb érdeklédés a teljes berendezések és a nagyobb
gyari berendezések, valamint az Un. szoftverbehozatal irant mutatkozik. Ez elsésorban a
tudasra, a szabadalomra és a miiszaki szolgaltatasra vonatkozik. Az 1991-1994 kdzotti
idészakban a teljes technolégiaimport 15,3 szazalékat képezte a szoftver, aminek rész-
aranyat 2000-re 30 szazalék korilire tervezik emelni. A teljes gyartésorok és fontosabb
berendezések importjanak szorgalmazésa bizonyos terlleteken veszitett stlyabdl, mivel
az utébbi 10 év behozatalai révén vannak mar olyan &gazatok, amelyekben sikeriilt egy
viszonylag teljes kor( ipari struktirat kiépiteni.

A jovOben a technologiaimport féleg a technoldgiaintenziv és olyan kulcsfontossagu
szektorok felé irdnyul, mint az energetika, a tavkozlés, az olajipar, a gépipar, az elektro-
nika, a szallitdeszkdzok, az épitdanyag és a finomitott vegyszerek. Az import nem titkolt
célja, hogy altala névekedjen a hazai véllalatok exportpotencialja. Kormanyzati részrél
novelni fogjak a kulcstechnoldgiat bevezetd projekteknek juttatott tokét. Erre 6sztonzik
a tartoményi korméanyzatokat és véllalatokat is. Ennek érdekében kilfoldi klcsondket,
exporthiteleket, kereskedelmi és nemzetkdzi penzigyi szervezetekt6l szarmazo hiteleket
szandékoznak felvenni.

3. tblazat
A technoldgia- és technikaimport 4gazati megoszlasa 1997-ben
Agazat A szerz6dések %-0s arénya A szerzGdések értéke %-0s aranya
széama (milli6 USD)
Energia 892 14,91 4048,994 25,43
Mezbgazdasag 114 1,91 1158,690 7,28
Konnyl- és textilipar 639 10,68 532,497 3,34
Nyersanyag 1365 22,81 4548,216 28,56
Gép- és elektronika 1621 27,09 3224,903 20,25
Szallitas 856 14,30 1811,104 11,37
High-tech 423 7,07 559,332 3,51
Egyéb 74 1,24 39,382 0,25
Osszesen 5984 100,00 15923,118 100,00

Forréas: China's Foreign Trade. 1997. 47. o.

A K+F tevékenységhez hasonléan az allam folyamatosan csokkenti szerepvallalasat a
miiszaki fejlesztés belso és kiils6 forrasainak biztositasaban. A szandékot leginkabb a koz-
ponti kdltségvetési kiadasok visszafogasa jelzi. A kiilgazdasag finanszirozasi rendszerét is
a tobb labon valo allas jellemzi, ami egyben a liberalizalas leghatékonyabb eszkdzének
bizonyul. A technologiaimport koltségeinek forrasa altalaban az allami kdlesonokbol,
kereskedelmi kolesonokbol, eladoi hitelekbdl, bankkolesonokbdl, a vallalatok sajat alapja-
ibol, valamint a nemzetkdzi pénziigyi intézmények nydjtotta céltamogatasokbdl és kdlcso-
nokbdl tevédik Gssze. 1997-ben a finanszirozasi dsszegek 36 szézaléka szdrmazott a valla-
latok sajat alapjaitol. (Beijing Review, 1998. okt. 19-15. 22. 0.)

A technoldgiaimport mellett novekvd szerepet kap a technologiaexport. A high-tech
export féleg komputerekbdl, telekommunikacios felszerelésekbdl, elektronikai és a
mindennapi életben hasznalt tudomanyos termékekbdl all 6ssze. Bar a teljes kinai export
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85 szézaléka feldolgozott ipari termék, az intenziv és végsé feldolgozottsagn termékek,
példaul komplett iizemek vagy magas miiszaki tudast hordozé termékek aranya még
alacsony. A statisztika tanlsaga szerint 1997-ben a cstcstechnol6giai termékek részese-
dése az export egészében minddssze 5,3 szazalék, a feldolgozbipari exporton belil pe-
dig 6,1 szazalék volt.

A Kiilkereskedelmi és Gazdasagi Egyiittmiikddési Minisztérium, valamint a Tudo-
manyos és Miszaki Minisztérium Osszeallitisaban mar megjelent a ,,Kinai High-Tech
Export” katalogusa. Kozel 300 kutatdintézet, foiskola és egyetem kapott eddig enge-
délyt kiilkereskedelmi tevekenység folytatasara. 1999. januar elsejével az engedély meg-
szerzése egyszer(ibbé valt, a kormanyzati jovahagyas helyett ma mar elegendd az illeté-
kes minisztériumban val6 regisztracio. (China Economic News, Vol. 20. No. 3. 1999. 3.
0.) Ezzel a K+F intézetek szamara megnyilt a lehetésége annak, hogy kutatasi eredmé-
nyeiket a kllfoldi piacokon versenyeztessék.

4. tblazat

Kina fontosabb technoldgia- és felszerelés-szallit orszagai 1997-ben

Orszag A szerz6dések A szerz6dések
széma Szézalékos értéke szézalékos
részesedése (milli6 USD) részesedése

Japéan 972 16,24 3390,576 21,29
Kanada 118 1,97 2804,689 17,61
USA 1432 23,93 1816,275 11,41
Németorszag 832 13,90 1584,313 9,95
Oroszorszag 136 2,27 1077,544 6,77
Koreai Koztarsasag 131 2,19 866,347 5,44
Franciaorszag 168 2,81 667,009 4,19
Svédorszag 94 1,57 652,855 4,10
Olaszorszag 314 5,25 600,812 3,77
Hongkong 724 12,10 532,436 3,34
Ausztria 84 1,40 341,014 2,14
Nagy-Britannia 206 3,44 313,544 1,97
Svéjc 155 2,59 227,211 1,43
Ausztralia 99 1,65 176,636 1,11
Spanyolorszag 43 0,72 148,464 0,93
Norvégia 23 0,38 132,730 0,83
Hollandia 77 1,29 107,756 0,68
Szingapur 101 1,69 103,057 0,65
Finnorszag 47 0,79 94,229 0,59
Dénia 60 1,00 74,400 0,59
Magyarorszag 8 0,13 63,222 0,40
Tajvan 51 0,85 46,661 0,29
Belgium 30 0,50 30,418 0,19
Mas orszagok 79 1,32 70,920 0,45
Osszesen 5984 100,00 15923,118 100,00

Forréas: China's Foreign Trade, 1997. 46. o.

37



A korszerli technika megszerzésében a diverzifikdlasra torekvés jellemzi a kinaia-
kat. Ezért fordulnak hagyomanyos technol6giaszallité partnereik, Japan és az USA mel-
lett egyre inkabb Nyugat-Eurdpa orszagai felé. Ma mar Japan, Kanada és az USA mel-
lett Kina miiszaki ismereteinek legnagyobb beszerzési forrasa Németorszag. Ezzel egy
id6ben a tobbi nyugat-eurdpai orszag beszallitoi szerepe is folyamatosan névekszik.

Figyelemre méltd az 1997. évi technologiai szerz6dések értéke alapjan 5. helyen al-
16 Oroszorszag kiemelkedd szerepe is a kinai miiszaki fejlesztésekben. Ez azonban mi-
ndségileg killonbozik az 50-es évek Szovjetunidjanak kinai szerepvallalasatdl.
A jelenlegi egyiittmiik6dés alapjat az a kolesonos érdekeltség képezi, amelynek kereté-
ben Kina meg tudja szerezni mindazon haditechnikat és fejlesztést, amelyre hadserege
modernizaldsdhoz sziksége van, mig az ellentételezésként befolyé kemeény valuta
Oroszorszag szamara jelent fontos bevételi forrast.

A technikai ismeretek és alkalmazésuk diffazidja volt a 90-es évek vildggazdasaga-
nak egyik kulcskérdése. Kina jo id6zitéssel kapcsolddott a vilagfolyamatok aramlatahoz
és tette gazdasagpolitikdjanak meghatarozé elemévé a tudomanyos-miiszaki ismeretek
novelésének kérdesét. A forrashidnyos korulmények kozétt a tudoméanyos haladasban
rejlo lehetdségek egy része azonban kihasznalatlan maradt.

A kinai kozponti kormanyzat, ugy tlinik, ismét idében ismerte fel annak jelentGsé-
gét, hogy a szigorodd gazdalkodasi feltételek mellett sem vonhatja meg tAmogatasat a
modernizacié alapjat képezd olyan teriiletektél, mint az oktatas és a fejlesztés. Ennek
bizonyitékat adja az az 1999-es évre sz6l6 kormanyhatérozat, amely pétlélagos beruha-
zasokat irdnyoz el6 a kulcsberuhazasoknak, valamint 6t kiemelt fontossagi teriiletnek,

— az alap- és kdzépfoku iskolak fejlesztésének;

— a tudomanyos és miiszaki teljesitmények ipari termelésben vald hasznositasanak;

— a kdrnyezetvédelemnek és a kdrnyezetvédelmi felszerelések gyartasanak;

—az ipari felszereltség javitasanak;

— a miiszaki felgjitasoknak, valamint a termékmindség javitasanak kiilonbozo ipar-
agakban. (China Economic News, Vol. 19. No. 50. 1998. 3-4.0.)

A kiemelt fontossagu terlletek koziil szinte valamennyi kapcsolddik a modernizacio
kérdéskoréhez. Az altalanos miiveltségi szint emelésének elsd 1épcsdjét képezi az az
elemi iskolai és kozépiskolai rendszer, amelynek fejlesztését id6legesen hattérbe szori-
totta az oktatdsi célu beruhdzasok egyetem- és foiskola-centrikus kezelése. A jelenlegi
tdmogatas ezért tartja indokoltnak az alap- és kdzépiskolak fejlesztésének tigyét.

A tudomanyos és miszaki teljesitmények piacositasanak megoldasa egyre nagyobb
fontossagu a gazdasag jelenlegi helyzetében. Miutan a kdzponti koltségvetésbol egyre
kevesebb jut a K+F tevékenységek tamogatasara, az alkalmazott tudomanyok ipari ter-
melésben valo hasznositasa létkérdést jelent a kutatdi szféra szamara. Ennek a lehet6-
ségnek a megadasa azonban meglehetésen nagy 6sszegli beruhazast kivan. Az innovaci-
Ok jelentds tokét igényelnek, s ezzel egylitt n6 a kockazat is. A legtdbb vallalat azonban
nem meri vallalni ezt a kihivast, igy az allamnak kell kiilénféle alapokkal tamogatnia a
kutatasok hasznositasat szolgald fejlesztéseket.

A kiilonb6z6 iparagakat érinté miiszaki feltjitasok és a termékek minGségének javi-
tasa szintén részét képezi a modernizacids programoknak. A cél a nemzetkozi szinvonal
elérése, ami azonban miiszaki felgjitds nélkiil elképzelhetetlen. A jovd érdekében a
vallalatok olyan hosszi tavon megtériil§ erdfeszitésekre kényszeriilnek, amelyek szamos
problémat okoznak a jelenben. Az allami véallalatokkal szemben alkalmazandé stratégiai
megfontolasok dontik el, hogy az allam mekkora részt vallal a miiszaki feldjitasban és a
termékek mindségének javitasaban.
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A miiszaki fejlesztés altalanos jellemzoi

A 70-es évek technikai forradalma szembesitette a kinai vezetést azzal, hogy a tudo-
manyos ¢és miiszaki fejlédés szinvonala mekkora szerepet is jatszik egy orszag erejének €s
nemzetkozi statusanak megitélésében. Ez adta az 6sztonzést a gyors litemii és a lehetGsé-
gekhez igazodo kutatsi és miiszaki fejlesztési koncepcid kidolgozasahoz. Az 1987-ben
meginditott cstcstechnoldgiai fejlesztési program célja a fejlett orszagoktdl val6 lemaradés
csokkentése volt. Ekkor mar nyilvanval6va valt, hogy az anyagi és szellemi forrasok korla-
tai miatt képtelenség hatékonyan beruhazni a cstcstechnoldgiai kutatasok és fejlesztések
valamennyi terilletén. A Csucstechnolégiai Fejlesztési Program, amely a szazad végének
és a jovo szazad elejének kozéptava fejlesztési programja, ezért mar prioritasokat allit fel.
(Bocskai, 1989. 66. 0.) Ennek értelmében a kutatas kiemelked6 teriileteit a biotechnoldgia,
az (rtechnologia, a rakétatechnika, a robottechnika, az informatika, a 1ézertechnoldgia, az
elektronika, az automatizalasi technoldgia, az energetikai technologia és az (j anyagok
gyartasi technol6gidja képezik. A programra vonatkozd hatarozathozatali szerv az Allam-
tandcs altal 1étrehozott Tudomanyos és Miiszaki Igazgatasi Csoport, feliigyeleti szerve a
Tudoményos Miiszaki Allami Bizottsag.

A jol megvalasztott fejlesztési teriileteknek koszonhetéen a cstcstechnologiak fej-
lesztésének vagy atvételének gondja azonban sokkal kevéshé képezi gatjat a nemzetkozi
szinvonalhoz vald felzarkézasnak, mint az orszag altalanos fejlettségi szintje. A kinai
ipar miiszaki és szerkezeti szempontbol az alacsonyan fejlettek kdzé tartozik. A 80-as
évek elejének-kdzepének gazdasagét az jellemezte, hogy a korményzati szervek és a
véllalatok egyarént a megvasarolhatd legfejlettebb technika megszerzésére térekedtek.
Az iparban és mezdgazdasagban alkalmazott technologiak donté hanyada azonban in-
kabb volt elmaradott, mint kdzepes, ennek kdvetkeztében adaptacios problémak Iéptek
fel. A val6saggal tortént szembestilés gyors korrekcidra késztette a kormanyzati szerve-
ket. A modositott valtozat szerint a kiemelt prioritasok kivételével, a csucs- és fejlett
technologiak kifejlesztése vagy megszerzése helyett, a cél egy kdzepes miiszaki szinvo-
nal altalanossa tétele. Az ipar dualis szerkezete miatt azonban olyan nagyok a régiok, az
agazatok, valamint az agazatokon belili technikai szintkiilonbségek, hogy még egy sze-
rényebb kovetelményszint mellett sem lehet egységesiteni az ebbdl adodo fejlesztési
feladatokat. A technoldgiai homogenizacié tehat nem lehet cél, mar csak a munkaerd-
piaci problémék miatt sem. Tobb eredménnyel kecsegtet a kiilonb6z6 szintek kozotti
atmenet biztositasa és a megléve killonbségek kihasznélasa a fesziiltségek elharitasara,
illetve levezetésére.

A miiszaki fejlesztés sulypontjai

Miutan bebizonyosodott, hogy a viszonylagos elmaradottsag és az ezzel parosuld
tokehiany kovetkeztében atfogoan, valamennyi orszagrészre és agazatra nem lehet azo-
nos fejlesztési célokat kitiizni, sor keriilt az orszagon beliili miiszaki fejlesztési teriiletek,
termelési egységek és régiok kozotti prioritasok felallitdsara. Ezzel sikertilt lehetéségét
teremteni arra, hogy a kijeldlt fejlesztések koré vonjak dssze a rendelkezésre allo fej-
lesztési és beruhazasi er6forrasokat. Elsébbséget valamennyi teriileten a nagy- és kdze-
pes, valamint az exportorientalt vallalatok élveznek.

Az 1986-ban megfogalmazott tervcélok szerint Kindnak az ipari termékek jelentds
részénél 1990-re el kellett volna érnie az 1970-es évek végi, illetve 1980-as évek eleji
nemzetkdzi szinvonalat. A fokozott technologiaimport és a gazdasagi egyiittmiikodés
kiilonboz6 formai voltak a cél elérésének legfontosabb eszkdzei. A 80-as évek stratégiai
megfontolasai alapjan a miiszaki fejlesztés irdnyait a hosszl tava és a sz6 tudomanyos
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értelmében is a kilondsen fejlesztésigényes, dinamikusan valtozd szektorokban jeldlték
meg, amelyeket az alabbiak szerint lehet csoportositani:

1. A miiszaki alapok megteremtése érdekében mindenekel6tt a nukledris energia, a
mikroelektronika, az optikai szalas informéaciétovabbitas, a biotechnoldgia és oceanol6-
gia az, amit fejleszteni kell.

2. Az infrastruktiranak mindenekel6tt olyan teriiletei szorulnak fejlesztésre, mint a
kozlekedés, hirkozlés, villamosenergia-termelés, szén- és kéolajtermelés (valamint ezek
elosztasi rendszereinek bovitése €s korszeriisitése).

3. A mezb6gazdasag teriiletén kiemelt feladat a 6 kulturdk hozamainak novelésére
iranyuld intenziv kutatds, a savanyu talajok megmiivelhetové tétele, az 0ij termesztési
eljarasok és az Ontozéstechnika korszerisitése, tovabba 1j termelési eljarasok kidolgoza-
sa és bevezetése. (Madi, 1986)

A kormanyzati er6feszitések a rendelkezésre &ll6 forrasok erejéig méas agazatokat is
probalnak preferalni. Ezek kozé egyrészt az olyan tokeintenziv iparagak korszerisitése
tartozott, mint a vegyipar, a vas- és acélipar, masrészt pedig az olyan hagyomanyosan
munkaigényes agazatok fejlesztése, mint a textilipar, amely az exportbevételek egyik
fontos forrasa. Ezen kivil az 0j technikai fejlesztések prioritasa mellett az elavult terme-
l16kapacitasok feltjitasa is el6térbe keriilt. Az 50-es évek szovjet segitseggel és techno-
I6gidval kiépitett ipari termelési kapacitasai oly mértékben 6regedtek el, hogyha nem
akartak azokat bezarni, akkor siirgés izemi rekonstrukciora szorultak.

Modernizalasi programja értelmében Kina torekszik bizonyos cstcstechnol6giék és
technikék elsajatitasara és fejlesztésére, még akkor is, ha az eredmények tdmeges hasz-
nositasara és fejlesztésére belathatd id6n beliil nem lesz lehet8ség. Az 6nalld tudoma-
nyos-miiszaki fejlesztéssel szemben a kiviilr6l atvett eredmények adaptalasanak — lema-
solasanak — dominancidja a jellemz6. Amennyiben sikeriil a gyakorlatban is elfogadtatni
Kinaval a nemzetkdzi jogi normakat, ugy a kiilfoldi miikod6téke-beruhazasok béviilése
mellett a partnerorszagok részérél sem lesz akadalya a tudomanyos és miiszaki kapcsola-
tok er6sitésének, a nemzetkozi szervezetekben tanusitott kinai aktivitas fokozasanak, s a
bilateralis egylittmiikodési formak bovitésének sem.

Az Allamtanécs 1997. december 29-én hagyta jova a legtjabb fejlesztési prioritaso-
kat, amelyeknek harom agazatat a vegyipar, az olajipar és a gyogyszeripar, valamint az
ezekhez kapcsolddo szakagazatok képezik. Termel6i dgazatok, termékek és technoldgi-
ak allami fejlesztési prioritasainak listaja és a Termel6i szektorba torténd kiilfoldi beru-
hazasok kalauza tartalmazza azokat az ismérveket, amelyeket az egyes termékek miisza-
ki paramétereitdl elvarnak. Ennek értelmében az allami szektor fejlesztési prioritasai
arra iranyulnak, hogy termékei (1) feleljenek meg a piac kévetelményeinek, (2) viszony-
lag magas high-tech tudast tartalmazzanak és jaruljanak hozza a termeld szektorok m-
szaki fel(jitdsahoz, (3) a K+F kutatdsok eredményei — termékek formajaban — keriilje-
nek be a kereskedelmi forgalomba, (4) noveljék a belsd piac felvevoképességét, vala-
mint segitsék az ipari strukt(ra racionalizalasat, és (5) az Uj technolégiakat hordozd
termékek feleljenek meg a fejlédés, az eréforras-kimélés, az dkologia, tovabba a terme-
szetvédelem kovetelményeinek.

A kinai ipari fejlédés az utobbi egy-két évben érte el azt a mértéket, amelyen orsza-
gos szintli problémava valt a kérnyezetszennyezés €s -rombolas kérdése. A fenntarthat6
fejlédés karos mellékhatasainak csokkentése érdekében — teljesen (j feladatkorként — a
Tudomanyos és Miiszaki Minisztérium, a volt Allami Tudomanyos és Technikai Bizott-
sag ellendrzi a folyamatban 1év6 orszagos szintli létesitmények kivitelezésénél a kornye-
zetszennyez$ hatasokat. A kornyezetbarat technologiak propagaldsa mellett orsz&gos
méretekben folyik a tarsadalmi tudatformalés, a veszélyérzet felkeltése. Ez a tevékeny-
ség fontos része a kdzép- és hosszu tavi nemzetgazdasagi és tarsadalomfejlesztési prog-

40



ramoknak. Végrehajtasdhoz igénybe veszik a nemzetkozi egylittmiikddés olyan formait,
mint a multilateralis vagy bilateralis egyeztetés, garanciavallalas, kélcson, kulfoldi beru-
hazas, joint venture stb.

A K+F struktlra reformjanak sziikségessége

A reformok eldrehaladtaval egyre inkabb bebizonyosodott, hogy még a szelektiven
megvalasztott feladatok is oly mértékben haladjak meg a feladatok ellatasara hivatott
intézmények teljesitképességét, hogy eredeti struktirajukban az elvarasoknak megfe-
lelni nem tudnak; nyilvanvaléva vaélt, hogy az 50-es években kiépitett K+F rendszer
reformra szorul. A kutatasi és fejlesztési tevékenység szervezeti és iranyitasbeli hianyos-
sdgai miatt egyre kevésbé folytathatok azok az atszervezéseket elharitani igyekvé uto-
védharcok, amelyeket az allami kutatéintézetekben folytatnak. A hidnyossagok egyikét a
tudomanyos kutatas és a termelés koz6tti 6sszhang hianya jelenti.

Ugyancsak stlyos gondot okoz a kutatasokban egyre inkabb megmutatkozé szétap-
rozottsdg. A vildgos munkamegosztds hidnydban indokolatlanul magas a parhuzamos
kutatdsok ardnya. Miutan az egyes kutatGintézetek kozott rendkivil éles vetélkedés
folyik a kdzponti pénzeszkdzokért, nyersanyagokért és berendezésekért, a pozicidharcok
sordn mindenki arra torekszik, hogy ha alacsony szinten is, de birtokolja a teljes verti-
kumot. Ennek kovetkeztében nagyok a kutatas és fejlesztés veszteségei. 25 év sordn
példaul 2600 sz&mitbgéepet gyartottak Ggy, hogy azok 200-féle tipust képviseltek. A
hatékonysag javulasat gatlo struktira felszdmolasanak kozponti akarata végul is ttort a
kutatointézetek egzisztencialis félelmeinek falan. A tudomanyos és miiszaki fejlesztési
kérdésekben kapott hagyobb autonémia arra dszténozte a kutatointézeteket, hogy kuta-
tasaikkal probaljanak jobban megfelelni a val6s igényeknek.

A miikédési mechanizmus atalakitasanak irdanyai

Az iranyitasi mechanizmus reformjanak kérdését a miiszaki fejlédés gyorsitasanak
kovetelménye helyezte elétérbe. Elsé 1épésben az allami szerepvallalas mértékének és
formajanak meghatarozasa valt sziikségessé, mert az er6forrasok hatékony felhasznaldsa
megkivanja a kozponti tervezés fenntartasat. A kutatasi tevékenységet jellemz6 szétap-
rézottsagnak, az indokolatlan parhuzamossaganak a felszamolasa, és a kutatasi egységek
kozotti kapcsolatok szélesitésének kdvetelménye is kivanatossa teszi az allami beavat-
kozast.

A tudoméanyos-fejlesztési tevékenységet jellemz6 kdzpontositottsag mar nem felel
meg a piacgazdasig hatékonysagi kovetelményeinek. A mitkodési mechanizmus &talaki-
tasaban ezért kap nagyobb szerepet az olyan keretfeltételek meghatarozasa, mint a jogi
szabdlyozasi héttér, a kiemelten fontos fejlesztési prioritasok kijelélése, a kbzponti K+F
forrasok elosztésa, az alap- és az alkalmazott kutatasok viszonyanak tisztazésa, a techno-
I6giai piacok, az ipari parkok fejlesztése. Tovabbi feladatot ad még a tevékenységek
koordinalasa és a miikddtetés biirokratikus formainak leépitése.

A szemléletvaltas a K+F rendszerben 1985 marciusdhoz, az Orszadgos Népi Gytilés
éves iilésszakahoz kotédik. Az ekkor elfogadott A tudomany és technika szerkezeti re-
formjara vonatkozé dontés alapelve még ma is érvényes. A K+F gyakorlat gyokeres
atrendez6désének kezdete abbol az alapelvbél indult ki, hogy a tudomanynak a termelési
dgazatokat kell szolgélnia és a gazdasag épitésere kell iranyulnia. Ekkor fogalmaztak
meg a tudomanyos-technikai reformnak azt a kettés iranyultsagat, amely a kiilsé és belsd
feladatok alapjait hatarozza meg. A kifelé iranyulo stratégiai cél a miiszaki-tudomanyos
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ismeretek megszerzése a fejlett technolégia-importjanak olyan formai révén, mint a
licenc, a know-how és a miikoddtdke-beruhazés. A befelé iranyulé nagy feladat pedig a
tudomanyos-miiszaki fejlesztésnek a gazdasag épitésébe torténd nagyobb mértékii bevo-
nasa. (Péalfalvi, 1986, 169. 0.)

A jogi hattér kiépitésének allomésai

A tdrvénykezési gyakorlat a tudomanyos-miiszaki fejlesztésre vonatkozd koncepcid
valtozasanak latvanyos jeleként gyorsult fel. Els6 fontosabb allomasa még korabbi id6-
ponthoz, 1983 szeptemberéhez, a Kinai Népkdztarsasag joint venture tdrvényéhez kots-
dik, amelyet a technologiaimportot érintd el6irasai miatt kell megemliteni. A technold-
giaimport részletes jogi szabalyozésa 1985-ben sziletett meg. A tudomanyos-kutatési
eredmények piaci forgalmazéasanak elfogadaséban fontos alloméas a szabadalmi térvény
1985-ben tortént életbe Iéptetése. 1985 és 1994 kozott orszagos szinten 440 ezer kulfol-
di és hazai szabadalom bejegyzésére kerlilt sor. Evente tébb mint 30 ezer fontos tudo-
manyos-miiszaki talalmanyt szabadalmaztatnak. Ennek megkézelitéleg egynegyede a
kinai fejlesztés, amelynek 10 sz&zaléka éri el a vilagszinvonalat. (World Bank, 1998,
226.0.)

Az Allamtanacs 1985. januarban léptette életbe a Technoldgiai Transzferrél sz616
Ideiglenes Rendeletet. Ennek értelmében barmely intézmény és természetes vagy jogi
személy szdmara engedélyezik a technoldgiai transzfer adasvételét. Az 1985-ben kiala-
kitott orszagos technolégiai piacért az in. Nemzeti Koordinacids és Iranyitd Csoport a
felelds, amely 1986 decemberében tette kdzzé a Technoldgiai Piaci Menedzsment Ideig-
lenes Szabalyzatat. A szabdlyzat kdzponti elemét az a tétel tartalmazza, amely szorgal-
mazza az ellentételezetlen technoldgiatranszfer szemléletének feladasat, a tudoméanyos-
miiszaki eredmények piaci arakon valé meghatarozasat, illetve aruként valo forgalmaza-
sat.

Az Allamtanacs 1986. junius 23-an kozzétett, a Tudomanyos-technikai Adminiszt-
raciorol sz6l6 Ideiglenes Szabalyzas cimii rendelete tartalmazza az iranyitasi és jogi
feltételek erdsitésének feladatat. A nemzeti prioritasnak mindsiild feladatok tovabbra is
megmaradtak az Allamtanacs hataskorében. A miiszaki-technikai fejlesztés orszagos
hataskorii rendszergazddja kozvetleniil az Allamtanacs ala tartozé miniszterialis jogok-
kal felruhazott Allami Tudomanyos és Miiszaki Bizottsag, illetve annak jogutéda, a
Tudomanyos és Miiszaki Minisztérium. Ez a szerv jeldli ki az orszagos szinti miiszaki-
technikai prioritasokat, kivitelezés esetén pedig segiti az intézmények és régiok kozotti
egytittmikodeést.

Az Allamtanécs rendelete értelmében 1987 januérjaban Iépett hatalyba a Technolo-
giai Szerzédésekre vonatkozo Torvény. (Beijing Review, 1998b, 35. 0.) Ez rendelkezik
egyebek mellett a technologia transzfer adomentességérol is. Megsziiletett a Szerzdi Jogi
Torvény is, ami azonban nem jelenti azt, hogy ezzel megoldddott volna Kinaban a szel-
lemi tulajdonjogok védelmének problémaja. Az Allamtanacs azGta is napirenden tartja a
szellemi tulajdonjogok kérdését. A jogi szabalyozas tovabbi erGsitését jelenti a Tudo-
manyos és Miiszaki Fejlesztési Torvény, valamint a Szamitogépes Programok Védelmé-
nek Szabdalyozasa. (Xu Guanhua, 1997, 3. 0.)

1987 januarjaban alakult meg a Sinotechmart, azaz a Kinai Technolégia Piaci Me-
nedzsmentjének és Tamogatasanak Kodzpontja, amelynek hataskdrébe tartozik a koordi-
nacio, a menedzsmentellendrzés, valamint a technoldgiai kereskedelmi tevékenység
statisztikai nyilvantartdsa. Ma mar helyi Techmart Kézpontok mitkodnek orszagszerte.
(Kharbanda, 1996, 150. 0.) 1993 végén pedig az Allami Tudomanyos és Miiszaki Bi-
zottsag, valamint a Kiilkereskedelmi és Gazdasagi Egyiittmiikodési Minisztérium meg-
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kapta a jogot, hogy engedélyezze annak a 100 tudomanyos intézetnek a kiilkereskedelmi
tevékenységét, amelyek a K+F beruhdzasok, termelési és marketingfeladatok ellatasat
szolgaljak.

Az 1995 majusaban 6sszehivott Orszégos Tudomanyos és Technol6giai Kongresszu-
son elmondottak nagyjabol megfelelnek a 10 évvel kordbban megfogalmazott célkitiizé-
seknek. Erdembeli valtozas, szemléletvaltas tehdt a kordbbiakhoz képest nem tortént.
A 2000-re sz6l6 Hosszl Tavu Fejlesztési Terv iranyelveit még 1985-ben fogalmaztak meg,
amelynek értelmében a technikai-innovacids politika fejlesztésének és a technoldgiaim-
portnak legfontosabb feladata a fejlett orszagok miiszaki szinvonalanak a lehetséges legro-
videbb id6északon beliili utolérése. A cél jegyében mar a 80-as évek kozepén megfogalma-
z4dott, hogy a szocialista fejlesztési stratégian belll bizonyos kapitalista intézkedéseket is
foganatositani lehet. Az akkor még merésznek hatd pragmatista megkdézelitési mod a 90-es
évek kdzepére természetes, napi gyakorlatta szelidlt.

A finanszirozasi gyakorlat valtozasa

A miikddési mechanizmus atalakitasara tett eréfeszitések kovetkeztében a kutatod-
fejlesztési tevékenységgel kapcsolatos finanszirozasi feltételrendszer jelentdsen megval-
tozott. A reformot megel6z6 id6szakban altalanos volt az a gyakorlat, hogy a kdzponti
koltségvetési forrasokbol fedezték a kutatas-fejlesztésre forditott kiadasokat. A 80-as évek
kutatas-fejlesztésre forditott kiadasainak donté hanyada még az allami koltségvetésbol
szarmazott. Ugyanakkor az ipari agazati minisztériumok is rendelkeztek a kdzponti kolt-
ségvetéstdl fliggetlen kutatasi és fejlesztési célokra fordithatd alapokkal. A kutatas kon-
centraltsagat jelzi, hogy a K+F tevékenységre a szellemi és anyagi forrasok tekintetében
lehetdség leginkabb a megyei szint feletti kormanyszerveknél, azon belil pedig a mi-
nisztériumokhoz tartozd intézményeknél volt. 1989-ben az orszagos szintli 1231 intézet
az Osszes jarasi szintli hasonld profilu intézetnek mindéssze 22,8 szazalékdt tette ki,
mikodzben a raforditasi alapok 82,5 szazalékat kapta meg. A tudomanyos és miiszaki
fejlédés gerincét tehat az orszagos intézmények képezik. A vidéki intézetek felszereltsé-
ge rendkivil szegényes, kutatasi kapacitasuk oly kevés, hogy tobbségiiket nem is jegyzik
statisztikailag a K+F egységek korében. Jellemz6 a méretekre, hogy az intézetek egyne-
gyedében az ott dolgozdok szama nem érte el a 20 fot, akiknek korében 1 vagy 2 kutatonal
vagy mérndknél altalaban nem is volt toébb. (Kharbanda, 1996, 149. o0.)

A helyzet a kés6bbiekben sem valtozott sokat. 1997-ben a tudomanyos-miiszaki
rendszer szervezeti strukturdjan belill a kutatasok gerincét képezo intézetek ardnya nem
érte el az 5 szazalékot, mikdzben ezek végzik a tudomanyos kutatasok kiemelt feladatai-
nak tobb mint 80 szazalékat. A tudomanyos kutatd intézeteken, a féiskolakon, valamint
a nagy- és kdzépvallalatokon bell tébb mint 500 kifejezetten fejlesztéssel foglalkozd
tudomanyos miihely, 10 ezernél tobb ,,fejlett technikai” mindsitésii vallalat és 50 ezret
meghaladd privat kutatolaboratérium talalhato.

Az (j finanszirozasi formak kialakitasat célzo kisérletek a 80-as évek elején kezd6d-
tek. 1985-ig Gsszesen 505 kutatointézet valt fliggetlenné az allami koltségvetéstél, ami a
korményzati terhek mérséklését szolgélta. Ezeknek engedélyezték, hogy kdzvetlen kap-
csolatot épitsenek ki olyan termel§ vallalatokkal, amelyek hajlandok kutatasi koltségei-
ket tizleti alapon fedezni. A kisérleti iddszakban ez a gyakorlat még csak a kutatdintéze-
tek szlik korét, mindossze 6 szazalékat érintette. (Madi, 1986, 39. 0.) Csak a 80-as évek
utolsé harmadaban valt altalanossa a vallalatokkal valo szerz6déskotés engedélyezése a
K+F intézetek szamara. Ezzel teremt6dott meg a lehetsége annak, hogy a kutatas és
termelés szorosabb kapcsolatba keriilhessen egymassal. Ezt kovetden a kutatdi szféra
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boldogulasat dontéen az hatirozza meg, hogy mennyiben képes a termelésben haszno-
sithatd fejlesztéseket, technikakat kidolgozni és mennyiben van fizet6képes kereslet
felkinalt szakmai tanacsadoéi szolgaltatasaik irant.

Az atalakulas azonban meglehetdsen nehéz helyzetbe hozta a kutatassal foglalkozé
intézmények tobbségét. A valtozasok mértékét jelzi a K+F alapok megoszlasanak médo-
suldsa. 1990-ben a kutatasi-fejlesztési célokra felhasznalt alapok 54,9 szé&zaléka volt
allami eredetli, az ipari szektortdl 23,4, a pénziigyi intézményektdl és egyéb szervezetek-
t6] pedig 21,7 szazalék szarmazott. Az allami koltségvetés 1995-ben 42,6, 1998-ban 36
sz&zalékos mértékben jarult hozza a kutatési-fejlesztési alapokhoz, 10,4, illetve 13,2
szazalék volt a banki hitel, és sajat er6forrasbol 44,2, illetve 50,8 szazalék szarmazott.®
Az elbirdnyzottnak megfelelden, a vallalati hozzajarulas mar 2000 elétt meghaladta a
K+F kiadésok 50 szazalékat.

A miiszaki és tudomanyos szinvonal fejlesztésének prioritasként térténd kezelése el-
lenére a kutatési és fejlesztési tevékenységekre forditott 6sszegek elmaradnak a fejlett
ipari orszagok raforditasainak atlagatdl. 1985-ben a K+F raforditasok a teljes ipari és
mezdgazdasagi termelési érték 0,9 sz&zalékaval, 1988-ban pedig 0,5 szazalékéaval voltak
egyenértékiiek. A szolgaltatiasokat is figyelembe véve, a helyzet még kedvezétlenebb,
mivel ebben az esetben a fenti 6sszegek mar csak 0,6, illetve 0,4 szazaléknak felelnek
meg. A koltségvetési kiadasoknak 1985-ben 5,5, 1988-ban pedig 4,3 szézalékat forditot-
tak kutatasra. 1987-ben a K+F kiadasok a GDP 0,65, 1988-ban 0,8 szézalékat tették ki.
(Kharbanda, 1996, 154. 0.) A modernizalasi folyamat elérehaladtaval valtozott a kuta-
tas-fejlesztésre forditott 6sszegek aranya a GDP-n belil. Az allami szerepvallalds mér-
séklésének kovetkeztében csdkkent a tudomanyos-miiszaki fejlesztésre forditott koltség-
vetési dsszegek aranya. 1990-ben a K+F kiadasok ardnya a GDP 0,71 szzaléka, 1995-
ben 0,60, 1996-ban 0,60, 1997-ben 0,65, 1998-ban 0,69 sz&zaléka volt. Ez 1995-ben
84,5 milliard jlant, 1998-ban 112,8 milliard jlant jelentett. (China Statistical Yearbook,
1999, 675. 0.)

A Kkutatés-fejlesztés piacorientaltsdganak erdsodése leginkabb az alapkutatasokkal foglal-
kozo intézeteket hozta nehéz helyzetbe. Miutan az itt eléallitott szellemi ,termék™ a termelés-
ben kozvetlenil nem hasznosithatd, a termelési egységekkel vald kozvetlen kapcsolatfelvétel
lehetdsége csak elvi sikon miikddik. Dontéen tovabbra is a kormanyzati €s akadémiai szervek
finanszirozzék az alapkutatast, de a rendelkezésre allo er6forrasok meglehetdsen sziikosek.
1990-ben a kutatas+fejlesztésre jutd raforditasokon belil alapkutatasra annak 7,3 szézaléka
jutott. Az alkalmazott kutatasra es§ hanyad 28,5, a gyakorlati fejlesztésre forditott pedig 64,2
szézalék volt. Az alapkutatasokra szant hanyad a tovabbiakban sem emelkedett, s 1994-ben a
tudoméanyos-miiszaki fejlesztésre koltott Gsszegekbdl mindossze 5 szazaléka jutott alapkuta-
tasra.

Az orszag legképzettebb kutatoi tébbnyire a Kinai Tarsadalomtudomanyi és a Kinai
Természettudomanyi Akadémia munkatarsai, valamint a felsdoktatas szolgalataban allo
tanarok korébol keriilnek ki. Az altaluk végzett kutatasok foként alkalmazott jellegiliek,
vagy fejlesztési célokat szolgalnak. Ennek kovetkeztében az alapkutatdsokban kialakult
helyzet oly mértékben lehetetleniilt el, hogy az mar veszélyezteti az alkalmazott kutata-
sok eredményességét is. A kormanyzati kiadasoknak 1991-1995 kdzott éves atlagban
7,1 szazalékat, 1996-ban 6,5, 1997-ben 6,9, 1998-ban pedig 5,9 szazalékat forditottak
innovécios alapokra és tudomanyos-miiszaki célokra. (China Statistical Yearbook, 1998-
es és 1999-es kotet, 275. és 277. 0., valamint 365. és 269. o. alapjan végzett szamita-

5 Az allami koltségvetés 1997-ben 42,3 szazalékos mértékben jarult hozza a K+F alapokhoz, a banki hi-
tel 13,1, a sajat erbforras pedig 44,6 szdzalékot tett ki. (Forras: China Statistical Yearbook, 1998, 716. és
719. 0. és China Statistical Yearbook, 1999, 675. o.
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sok.) A valoban nagy erdfeszitések ellenére jelentds javulas nem érzékelhetd még ezen a
téren.

Az alapkutatas fenntarthatésaganak egyetlen esélyét az elnyerhet6 palyazatok adjak.
Szung Csien, az Allami Tudomanyos és Miiszaki Tanacs miniszteri rangt elnoke még
azzal sz&molt 1994-ben, hogy a GNP 1,5 szazalékéat fogjak az ezredfordulén K+F tevé-
kenységre forditani, amelybdl az 1994. évi 7 helyett 10 szazalék fog jutni alapkutatasra.®
Az alapkutatasra szant allami alapoknak 90 szézaléka a Kinai Tudomanyos Akadémia és
a felsboktatas keretében miikod6 kutatasi egységekben marad. 1998-ban a Kinai Tudo-
manyos Akadémia kidolgozta az Un. ,,Egy Akadémia és két miikodési rendszer” modell-
jét. A ,két rendszer” egyik oldalat az alapkutatas tAmogatasa, masik oldalat pedig a
miiszaki fejlesztési rendszer jelenti, amelybe az engineering, az ] termékek létrehozésa
és a marketing is beletartozik. (Zhao Yuhai, 1997, 9. 0.)

Fejlesztési dvezetek a K+F szolgalataban

A miikddési mechanizmus atalakitasa soran el6térbe kerdilt olyan (1j lehet6ségek kiakna-
zésa, mint amilyeneket példaul a technolégiai piac kinal. Kordbban, 1985-ig a technoldgia-
transzfer és kutatds a kormany koordinacios tevékenysége ala tartozott. A motivaltsag ala-
csony szintje, valamint a kutatas és termelés merev szétvalasztasa miatt a kutatasi eredmények
nem keriltek at az iparba. A finanszirozasi rendszer valtozasaval, a tudomanyos-miiszaki
eredmények piacositasaval azonban a feltételek megvaltoztak.

a) A tudomanyos-miiszaki fejlesztés kutatdintézeteken kivili bazisai

A kulonleges gazdasdgi Ovezetek, a technologiafejlesztési zondk és tudoméanyos-
miiszaki ipari kdzpontok, valamint az allami nagy- és kozepes véllalatok képezik a tu-
domanyos-miiszaki fejlesztés kutatointézeten kiviili bazisat. A miiszaki-tudoményos
ismeretek donté hanyada azonban nem sajat fejlesztés eredménye, tobbnyire licenc,
know how import vagy kiilfoldi mitkodétéke-beruhdzdsok révén aramlik az orszagba.
A kiilonleges gazdasagi fejlesztési dvezetekhez fiiz6d6 bevaltatlan remények miatt ke-
rilt sor kisérleti jelleggel a technoldgiafejlesztési zonak szervezésére, ahol koncentréltan
prébalnak bizonyos fejlesztéseket dsszefogni, és szorosabb kapcsolatot tartani a szak-
agazati termel6i szféraval.

A technolbgiafejlesztési zonak sikereihez nagymértékben hozzéjrul azoknak a ta-
nulsdgoknak a megszivlelése, amelyeket a kilonleges gazdasagi dvezetek példajabdl
vonhattak le. Az dvezetek kudarcaiban leginkabb az jatszott kdzre, hogy a magasabb
technikai felszereltséggel rendelkezd vallalatok melldl hidnyzott a megfeleld adaptacios
készséggel rendelkezd bedolgozoi, partneri vallalkozoi hattér. Ennek kdvetkeztében nem
is sikeriilt kiépiteni a kapcsolodasi pontok sokrétii halozatrendszerét. A fejlesztési zonak
alkalmasak arra, hogy adekvat technikdval kapcsolddjanak a gazdasagi Gvezetekhez, s
igy kolcsondsen hatnak egymasra. A technoldgiafejlesztési zonakban és tudomanyos-
miszaki ipari k6zpontokban kiilonb6z6 kedvezményekkel és fejlesztési lehetéségekkel
teszik vonzova a beruhazast.

© Az ezredfordulén még mindig csak fele jut K+F tevékenységre a Szung Csien éltal remélt 6sszegnek.
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b) Az ipari parkok

Az ipari parkok felallitdsanak engedélyezésével gyors Utemben szaporodtak a K+F
intenziv termelésre szakosodo zonak. 1990 marciusaig 6sszesen 27 allami szinti techno-
l6giafejlesztési zona, 12 tartomanyi szintii high-tech ipari park és 2 technoldgiai cstcste-
rillet volt talalhaté az orszagban, 6sszesen 300 km'-nyi teriileten.” Hatékonysagukat
jellemzi, hogy az Ovezetekben miik6d6é vallalatok termelékenysége 1990-ben 2,5-
szeresen haladta meg az orszagos atlagot. 1988-t6l indult be a csucstechnolégiai ipari
fejlesztési zonak felallitdsa, kedvezményes ad6zasi és hitelezési feltételek biztositasa
mellett. 1993-ban az 52 zénédban dsszesen 1500 high-tech cég miikodott. 1997-ben a
z6nék sz&ma elérte a 110-et, ezen beliil 53 orszagos szintli tudomanyos-miiszaki fejlesz-
tési ipari zona volt. A zénakban miik6d6 13 ezer vallalat 1,3 millié alkalmazottat foglal-
koztatott. (Wang Shaoqi, 1997, 4. 0.)

Az ezredforduldig tébb olyan (j ipari bazist épitenek ki, ahol a tudoméanyos kutatés,
a termelés és oktatds egymasra épil. Ennek a formanak meghataroz6 szerepet szannak
mind az alap-, mind az alkalmazott kutatasok terén. Ugyancsak nagyok az elvéarasok az
ipari Ovezetekkel szemben az Uj, korszerli és nemzetkozileg versenyképes termékek
eléallitasa, valamint a szakember képzés vonatkozasaban is. E program keretében pro-
baljak kiépiteni a ,,kinai Szilicium-vdlgyet” .

) A nagy- és kozepes méretii vallalatok szerepe

A kiilonleges gazdasagi 6vezetek, a technologiafejlesztési zonak és a tudomanyos-
miszaki ipari kozpontok mellett a miiszaki fejlesztésben kiemelt szerepet kaptak a nagy-
és kozepes vallalatok is. A nyolcadik &téves terv (1991-1995) a miiszaki fejlesztési
feladatok megoldasara 105,7 milliard dollarnak megfelelé 6sszeget kiilonitett el a kolt-
ségvetésbOl az allami vallalatok miiszaki-technikai szintjének fejlesztésére. Az 5 évre
eléiranyzott Gsszeg nagysaga meghaladta az el6z6 10 év hasonld célu beruhazasainak
Osszegét, ami dsszesen 105,2 milliard dollart tett ki. Az allami vallalatoknak azonban ma
mar szigoru feltételeknek kell megfelelnilik ahhoz, hogy elnyerhessék azt a high-tech
mindsitést, amihez a fejlesztési forrasok juttatasat kotik. A kritériumok teljesitését meg-
hatarozott idészakonként ellenérzik. Sanghaj korzetében példaul a mindsités elnyerése-
hez 1997-ben olyan feltételeket vizsgaltak, mint

— a van-e K+F tevékenység, és a K+F raforditas meghaladja-e a high-tech termékek
értékesitésének 3 szazalékat?

— a high-tech termékek a teljes K+F-en belil elérik-e az 50 szazalékot?

— a fels6foku végzettséglick szama meghaladja-e a 30 szazalékot? (OMFB, 1993, 6. 0.)

d) A birokracia felszamolasanak folyamata

A jogi szabalyozas megerSsitésével, a finanszirozasi és egyéb feltételek atalakitasa-
val — a rendszer mitkod6képessége érdekében — elkeriilhetetlenné valt a kordbbi birok-
ratikus ellendrzési gyakorlat fokozatos felszamolasa. A tudomanyos és miiszaki kutato-
intézetek dontéshozatali jogkorének bovitésére vonatkozd ideiglenes allamtanacsi szaba-
lyozas 1986-ban sziiletett meg. Azzal, hogy az ideiglenes szabalyozas értelmében a
kutatassal és fejlesztéssel foglalkozd intézmények és maganszemélyek jogosultta valtak

" A Szucsou-Vuhszi-Csangcsou haromszégben és a Gyongy-foly6 deltajaban.
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arra, hogy mas egységekkel szerz6dést kossenek technoldgiatranszferre, szolgéltatasra
és ezéltal legalis jovedelemhez juthatnak, alapjaiban valtozott meg a feltételrendszer.
Minthogy az utdbbi 10 évben a koltségvetési hozzajarulas gyakorlatilag folyamatosan
csokken, mar nem valasztas kérdése az, hogy élnek-e ezen jogukkal vagy sem.

A kutatointézetek fennmaradéasuk érdekében rakényszeriilnek arra, hogy — akar a ku-
tatds rovasara is — piacorientéalt tevékenységet folytassanak. 1992-ig 123 akadémiai
kutatointézet létesitett egyiittmiikodési kapcsolatot mintegy haromezer vallalattal. Az
1990-es évek kozepére a tudomanyos kutatdintézetek 32 szdzalékanak volt valamilyen
kutatasra szerzOdése, s egy résziiknél bevezették az Onelszamolasi rendszert is. Az
egyiittmiikodésnek nagyon sok fajtaja 1étezhet, ezen beliil a K+F intézetek 2,6 szazaléka
végez vallalatok szamara kutatast, 22 szdzaléka pedig miiszaki-konzultacios szolgélta-
tast nyqjt. A nagy és kdzepes méretli vallalatok 54,3 szazalékanak van sajat miiszaki
fejleszt6 részlege. (Kharbanda, 1996, 148. 0.)

Azzal, hogy a szerz6dések révén a kutatas-fejlesztési eredmények eljutnak a gyarakba —
ugyanakkor a kutatointézetek is hoznak létre termeléegységeket — felgyorsul a kutatdi és
termeli szféra kozeledése egymashoz. Az atmenet nehézségeinek athidalasaban sokat segit
az, hogy kozpontilag is elésegitik a kutatas és az ipari termelés kozotti kdzvetité intézmények
halozatanak kiépitését és annak a kockazati tokealapnak a megteremtését, amelyet a K+F
tevékenység finanszirozéséra lehet felhasznalni.

A kutatas-fejlesztés szervezeti struktirajanak reformja

Kina kormanyzati politikajaban kiemelt helyet kap a tudomanyos-miiszaki szint fej-
lesztésének és emelésének Osztonzése. Ennek ellenére az eredendden is szegényesen
tamogatott kutatdi szféra leépilési folyamata még nem allt meg. A kinai K+F struktdrara
is jellemzd centralizalt tervgazdasadgi modell lebontdsa, a hatékonysagorientalt, piaci
viszonyok kozott is életképes tevékenységre valo atallitdsa hosszl és fajdalmas folya-
mat. Nem egyszer(i feladat attérni a kutatasi és termel6i szféra kozott emelt falakat,
kiilonosen akkor, ha a kdzponti forrasok elvonasa a mitkodési feltételek ellehetetlentilé-
sét vonja maga utan. Atjarhatosag hianyaban a kutatasi eredmények tomeges méretii
gazdasagi hasznositasara egyel6re még til sok lehet6ség nem kinalkozik. A piaci érték-
orientaltsag er6sddésével igy a tudomany tarsadalmi-politikai megbecstlése csokken.

A tudomanyos intézményi struktira piacorientalt atalakitasa szintén magan hordoz-
za annak a ,kettGsvaganylisignak™ a jeleit, ami a gazdasagiranyitasi rendszer egészét is
jellemzi. Az Un. piaci szabalyozas médszerének terjedése mellett tovabbra is léteznek és
hatnak a tervszabalyozéas eszkozei. Elvileg a makrogazdasag iranyitasa a tervezésen
keresztil, a mikrogazdasagé pedig a piac eszkdzeivel torténik. A gyakorlatban a kétféle
szabalyozas elemei szdmos teriileten keverednek. Az elvarasok és a gyakorlat kozotti
ellentmondasok miatt a jatékszabalyok sem egyértelmiiek, és ez a kutatas-fejlesztés
teruletén is érezteti hatdsat. Az elméleti kutatas gyakorlatba valé atiltetése nem egyszerti
feladat. A kutatds oldalar6l az eredmények termelésben torténé hasznositasat olyan
korulmények nehezitik mind a mai napig, mint

—a kutatéintézetekben folyd tudoményos tevékenység egymastol és a gazdasagi
kornyezettdl valo elszigeteltsége;

—az, hogy a beinditott kutatasi programok nagy szama miatt az anyagi eszkdzok €és
a szakemberek kivanatos koncentracidja megvaldsithatatlan;

— a befejezetlen kutatasok tilsagosan magas aranya;

—a kutatdsi és a fejlesztési tevékenység merev szétvalasztasa, amib6l az a kéros
szemlélet kdvetkezik, hogy kutatd szerepe befejezddik a prototipus elballitasaval, ez
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pedig azzal jar, hogy a know-how nem jut el a termel6hdz, s emiatt a kivitelez6 bele sem
fog az 0 termék gyartasaba;

— a kutatointézetekben dolgozé szakemberek mobilitasa rendkivil kicsi.

A termelés oldalardl sem egyszerti megvaldsitani a kitlizott célokat, mivel ezt egy
sor kdrilmény gatolja:

— A mérnoki és technikusi allomany aranya alacsony, a munkaerd jorészt szakkép-
zetlen.

— Az ipari felszerelések és a géppark technikai szinvonala alacsony.

— A kozponti szervek hibajabdl gyakran olyan véllalatot biznak meg az Uj termék
eléallitasara, amelynél hianyoznak a feladat végrehajtasahoz sziikséges feltételek.

— A véllalatok sokszor kénytelenek valtoztatasokat végrehajtani a terméken, illetve a
gyartasi technoldgian, hogy az alkalmazandé technolégia és a sajat technikai lehetdsé-
gek Osszeegyeztethetdk legyenek.

— A magas adéterhek miatt a vallalatok ellenérdekeltek olyan alapok képzésében,
amelyekbdl finanszirozhatnak az innovaciot.

— A kozponti hatésdgok az innovaciot fékezd arszabalyozéassal probaljak elejét ven-
ni a véllalatok aremelési torekvéseinek. Igy a gazdalkodd egységek sokszor képtelenek
olyan nagyobb termelési koltséggel jard korszeriibb terméket gyartani, amelyet magasabb
aron lehetne értékesiteni. (Madi, 1986, 42-43. 0.)

A miiszaki-tudoméanyos eredmények gyakorlatba valé atlltetése tehat akadalyokba (tkd-
zik. A Kinai Tudomanyos Akadémia felmérése szerint 1977-ben az alkalmazott kutatdsok
eredményeinek 14 sz&zaléka hasznosult a termelésben. Az (j termékek aranyat a 90-es evek
elején 7-10 szézalék korilire becsiilték az ipari termelésben. Az utdbbi évek felmérései meg-
lehetdsen tag hatarok, 10 és 20 szazalék kozott adjak meg a miiszaki-tudomanyos eredmények
hasznositasanak mértékét. (Kharbanda, 1996, 148. 0.)

Az intézményi rendszer

Miutan az innovéciés problémak nem 0j keletiiek, a megoldasukra iranyulo eréfeszi-
tések is visszanyulnak a 80-as évek els6 feléhez. Mikdzben tartoméanyi, megyei és varosi
szinteken koordinacios bizottsagokat szerveztek, megindult a kutatointézetek fliggetleni-
tése az allami koltségvetéstSl. Azzal azonban, hogy a kutatorészlegek fennmaradasuk
érdekében kénytelenek a gazdalkodd egységek szamara végezni kutatasaikat, negativ
hatasok is egyiitt jarnak. Mindenekeldtt fennall a veszélye annak, hogy a kutatointézetek
a vallalatok technikai, kutatasi részlegeivé valnak. Az egyiittmiikodés jelenlegi formaja-
ban a fejlesztési jellegii kutatasok amugy is magas aranya tovabb né. Ez kedvez a rovid-
tavl szempontok érvényesiilésének Ugy, hogy rdadasul nem is szdmolja fel a parhuza-
mos kutatdsok pazarld gyakorlatat, inkabb tovabbi I6kést ad annak terjedéséhez. Az
mindenesetre kétségtelen, hogy az egytittmilkdés — ellentmondésossaga ellenére — egy-
részt OsztonzOen hat az agazatkozi, illetve teriileti alapon miikddd kutatasi-termelési
szervezetek létesitésére, masrészt javitja a kutatasi és gazdalkodé egységek kozotti ver-
tikalis és horizontalis integraciot.

A fejl6dé orszagok gyakorlatdhoz hasonldan a kinai kutatds-fejlesztés viszonylag Uj
jelensége, hogy emelkedik a magéanlaboratériumok részesedése a K+F-b8l. A privat
kutatas kifejezetten az alkalmazott K+F-re iranyul, azaz a konkrétan felhasznalhatd
eredményekre torekszik. Egyeldre még ritkan, de mar lehet talalkozni olyan esetekkel,
amikor a végtermék hasznosithatd a kereskedelemben, s az alapkutatas K+F koltségét
meg lehet osztani a privat kutatékonzorciummal. Erre példakat leginkabb a biotechnol6-
gidban lehet talalni. (World Bank, 1998, 37. 0.)
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Vilagbanki megitélés szerint Kina a legjobb Gton halad tudomanyos-miiszaki rend-
szerének sikeres atalakitdshoz. Tudomanyos potencidlja oriasi. N6 a hatékonysag, az
eredményorientaltsag. Atalakuloban van a laboratoriumok és a tervezéintézetek haldza-
ta. Ezek egyre inkdbb valodi technologiafejlesztd tarsasagokka valnak. A Vildgbank
ugyanakkor fontosnak tartja, hogy a kormany meghatarozo szerepe kdzvetetten megma-
radjon a K+F infrastruktira atalakitdsaban, és ebben segitséget is nydjt Kindnak.
A kiilfoldi befektetdk és a stratégiai partnerek is kozremitkodnek az atalakulasi folyamat
nehézségeinek lekiizdésében. A kozponti kormanyzat eddig 47 olyan miiszaki k6zpontba
ruhazott be, amelyb6l 11 mar mint korporaciéo mitkodik. Ezeknek a korporacidknak
részvényeseik részérdl felhatalmazasuk van arra is, hogy a piacra fejlesszenek. (World
Bank, 1998, 37. 0.)

A tudomanyos-miiszaki kutatohelyek munkaers-allomanya

Miikodtetési szempontbol a tudoméanyos-miiszaki kutatasnak és fejlesztésnek négy
fontosabb kdzpontja kiilonboztetheté meg: a minisztériumokhoz tart6zé kutatdintézetek,
az Onallo akadémiai kutatohelyek, a f6iskolai és egyetemi kutatomiihelyek, valamint az
iparhoz tartozé kutatoi bazisok. (Wang Shaoqi, 1997, 2. 0.) A reform eredményeként a
Kinai Tudomanyos Akadémia, a fels6foka oktatas intézményei, a kézponti minisztériu-
mok ¢és bizottsagok, tovabba a helyi hatosagok az egyiittmiikodés kiilonb6z6é formait
valaszthatjak. 1995-ben alakult meg az els6 Egyetemi-Ipari Egyiittmiikdési Bizottsag,
amelynek célja a tudoméanyos kutatasi eredmények kereskedelmi termékké torténé kon-
vertalasa.

1981-ben a kutatointézetekben dolgozok szama 1 millio f6 volt, ezen beliil 989 000 volt a
természet- és miiszaki tudomanyokkal foglalkozok szama. A kutatdintézetek munkatarsainak
tekintélyes hanyada nem rendelkezett megfelelé szakmai vagy fels6fokt végzettséggel. 1981-
ben a tudomanyos teriileteken dolgozoknak minddssze 43,7 szazaléka rendelkezett foiskolai
vagy egyetemi végzettséggel. (SSB, 1981, 113. és 453. 0.)

A helyzet alapveten a kdvetkez6 évtizedben sem javult. A Kinai statisztikak szerint
az orszag terliletén 1990-ben az 5595 4llami kutatohelyen Gsszesen 805 600 6 dolgo-
zott. Ezeknek 42 szzaléka volt kutatd. 1998-ig az intézetek szama 5778-ra, az alkalma-
zottaké 935 159 fére nott, akikbdl 895 702 jutott természettudomanyi és miiszaki kuta-
tohelyre. Az intézetek dontd tobbsége, 87,8 szazaléka allt tehat a természettudomanyi és
miiszaki tudomanyok szolgalatdban. Az allami kutatohelyek alkalmazottjainak pedig
95,8 szazaléka dolgozott ezen a terlileten. Ezen belill 62,3 szazalék volt kutaté vagy
mérnok, ami jelent6s novekedést jelent a 15 évvel korabbi helyzethez képest. Az abszo-
lat kisebbségbe szoruld tarsadalomtudomanyi intézetekben azonban a kutatdi részarany
ennél is magasabb volt, és 1998-ban elérte a 81,6 szazalékot. (SSB, 1999, 676-677. 0.)

Az orszag terlletén 1995-ben 24 985 olyan intézetet tartottak szamon, amelynek
profilja a tudomanyos-miiszaki kutatds volt. Ezen beliil az kutatointézetek aranya 31
szazalék, a nagy és kozepes ipari egységeknél mitkodo kutatdoegységek ardnya 52,5, a
fels6fokt oktatasi intézetek kutatorészlegeié pedig 14 szazalék volt. 1998-ra az ilyen
tipust kutatobazisok szdma 22 151-re csokkent, amin beliil a kutatdintézetek részesede-
se 33,8 szazalék, a nagy- és kozépvallalati részlegeké 49,3, a felsGoktatasi intézmények-
hez tartozo6 egységeké pedig 14,6 szazalék volt, ami nem jelent lényeges valtozast a két
évvel korabbi helyzethez képest. A vallalati kutatéhelyek dominancidja tovabbra is
megmaradt. A kutatointézetekben, a nagy- és kozepes méretii vallalatokndl, valamint a
fels6oktatasban 2,8 millidra tették azoknak a szamat, akik tudoméanyos-miszaki tevé-
kenységgel foglalkoztak. A kifejezetten tudomanyos és mérnoki tevékenységet folytatd
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kutatok szama azonban az el6z0 évi 1,6 milliérol 1998-ban 1,5 millid fore cs6kkent.
(SSB, 1999, 675. 0.)

A K+F intézetek 84 szazaléka milkodik a tartomanyok, az autonom teriiletek vagy a va-
rosok fennhatdsaga alatt. A K+F intézetek 2,6 szézaléka tartozik a Kinai Tudomanyos Tarsa-
dalomtudoményi vagy Természettudoméanyi Akadémiahoz, ahol az orszag tudoméanyos kuta-
téinak 13,9 szazaléka dolgozik. (Inotai, 1998, 3. 0.) A kutatok, technikusok teljes szdma 18,6
milli6 fére becsiilheto.

A K+F-ben vallalt allami szerep korszerii formai

A Kkutatds-fejlesztés tamogatasanak (jszerii formajat azok az elméletileg palyazat Gtjan
elnyerhetd 6sszegek képezik, amelyeken keresztiil a kozponti korméanyszervek érvényesit-
hetik tudomanypolitikai elveiket és szabalyozni tudjak a kutatasok iranyéat. A reform célja
végso soron az, hogy egy kisszamu, de kivalé minéségii kutatoi garda szolgalja a gazdasa-
got. Ennek szellemében a nemzeti programoknak harom szintje létezik:

Elsé szint: a tarsadalmi és gazdasagi fejlodést elémozditd orszagos szintii kulcs-
technolégiai programok, amelyek meghatarozésara 1983-t6l kerilt sor. Ezeket a folyd 5
éves tervek elbiranyzataiba épitették be. Megvalositasuk a Nemzeti Kulcstechnoldgiai
K+F Program keretében torténik. A folyamatban 1évé IX. 6téves terv (1996-2000) a
fejlesztés 9 16 teriiletét jeloli meg. Ezek (1) a mezbgazdasagi technoldgia, (2) a termé-
szeti er6forrasok feltarasa, (3) a nagyobb létesitmények és felszerelések kivitelezése, (4)
az energiaellatas, (5) a széllités, (6) a nyersanyag-gazdalkodas, (7) a konnyl- és textil-
ipar, (8) az uj technoldgiak bevezetése, valamint (9) a tarsadalmi fejlesztést célzo beru-
hazasok teriletei.

Az 1986-t61 mitkodé SPARK program, a Nemzeti Kulcsfontossdgu Kutatasok része-
ként dontben a vidék fejlesztését szolgalja. A tamogatasokhoz sziikséges pénziigyi ala-
pot a program kiilonb6z6 forrasokbdl szedi Gssze. 1996-ban példaul az alaptéke 75
szazaléka szdrmazott vallalatoktol, 23 szazalék a bankokt6l és minddssze 2 szazalék a
kormanyzati szervektdl. A regionalizalodas kérdése azonban ennél a programnal is gon-
dot jelent, mivel a fejlesztési juttatdsoknak tébb mint a fele koncentralodik a keleti régi-
oban. A kdzéps6é ovezetekbe 32, a nyugati részekre 18 szazalék jut. A SPARK program
kiegészitéseként keriilt sor 1990-t61 a Nemzeti Tudoméanyos-technikai Eredményeket
Terjeszté Program beinditaséara. (Zhao Yuhai, 1997. 4. 0.)

Masodik szint: a cstcstechnologiak és az ezekhez kapcsolddd iparagak fejlesztését
szolgalé tudomanyos és miiszaki programok, amelyeket a ,,Nemzeti csticstechnoldgiai K+F
program”, mas néven a ,,863”" program fogja dssze. Az 1986-t6l indult program nyolc
high-tech teriilet fejlesztését tamogatja, amelyek korébe (1) a biotechnologia, (2) az fir-
technoldgia, (3) az informacids technika, (4) a lézertechnoldgia, (5) az automatizacio, (6)
az energia, (7) az Uj anyagok, (8) az 6ceonoldgiai technoldgia tartozik.

A masodik szint masik fontos tamogatasi formaja, a TORCH-program 1988 augusz-
tusatol létezik. Célja az olyan ipari high-tech fejlesztése, amelyet kereskedelmi forga-
lomba lehet bocsatani. 1996-ban kozel 600 allami szintli projekt tartozott ennek a kere-
tébe. A programban tamogatott palyazatok sordban az anyagtudomany, a biotechnoldgia,
az elektronika és informatika, az automatizalas, az energiamegtakaritas és a kornyezet-
védelem fejlesztésére iranyuld kutatdsok-fejlesztések tartoznak. A program finansziroza-
sa kormanyzati tAmogatassal, banki kolcsonok révén torténik. Ezt egésziti ki a helyi
korméanyzati szervek nyUjtotta timogatas, a sajat forras, valamint az esetleges kilfoldi
részvétel. A projektek kivalasztasa palyazati alapon torténik. Ez az a program, melynek
keretében az 52 allami szintli high-tech ipari zona, valamint 80 high-tech innovacios
szervizkOzpont kialakitasara keriilt sor. A zonak helyének kivalasztasa erds verseny
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keretében tortént. A program alapvetden a technoldgidk kommercializalasahoz megfele-
16 kornyezet megteremtését és a technologiat fejlesztok tamogatasat szolgalja. A fejlesz-
tési zondk a TORCH-program tamogatasa révén azt tervezik, hogy 2000-re 75 milliard
dollarnyi forgalmat bonyolithatnak le. A TORCH-program 20 szazaléka van allami
tulajdonban, amelyet értelemszertien kozpontilag finansziroznak, 80 szazalék tartozik az
an. kozos (allami és magén-) tulajdonba, amelyhez kiilonb6z6 finanszirozasi forrasokbol
szedik 6ssze a tAmogatést. (Zhau Yuhai, 1997, 7. 0.)

A paélyazati Gton elnyert kutatdsi-fejlesztési tAmogatasokban a bérkoltségek a 80-as
évek vegén az dsszes kiadasoknak kozel 16 szazalékat, a beruhazasok mintegy 35 szazalé-
kat tették ki. A technoldgiatranszferb6l szarmazo termelési érték 54,7 szazalékat a nagy- €s
kozepes, 18,8 sz&zalékat a kistizemek, 14,4 sz&zalékat a kollektiv, falusi és maganvéllalat-
ok adték. A technoldgiatranszfer dsszértékének 54,1 szazalékat forditottak az ipar, 9 szaza-
1ékat a mez6gazdasag, valamint a szallitas és kozlekedés, 7 szazalékat az energiatermelés
technoldgiai fejlesztésére. (Bocskai, 1989, 69-70. 0.) A megyei szintli allami K+F intéz-
mények szerény szerepet jatszanak, ezek f6leg agrarteriileten mitkodnek.

Harmadik szint: idetartoznak az olyan alapkutatasok, amelyek tAmogatasat a hosszl
tavi nemzeti érdekek kivanjak meg. A timogatas sziikségszeriiségét felismerd kormany-
zati akarat hozta létre az ilyen tipusd programokhoz szlikséges alapokat. Ennek két leg-
ismertebb formajat a Nemzeti Természettudoméanyi Alap és az un. Fejlesztési Program
(Climbing Program) képezi. A Nemzeti Természettudomanyi Alap 1986-t6l miikodik, s
tobbnyire koltségvetési forrasokbol finanszirozza az alapkutatisokat. Ez az alap alapit-
vanyként funkcional, a timogatas elnyerése palyazat, illetve egy szakértoi testiilet donté-
se alapjan torténik. Tevékenysége elméletileg az alapkutatasok tdmogatasara korlatozo-
dik. Miutan az alapkutatast szélesen értelmezik, igy lehetdség van bizonyos alkalmazott
kutatasok tamogatasara is. Eves atlagban 21 ezer koriili palyazatot biralnak el, és az
elfogadasi arany egy a hathoz. A Fejlesztési Program az allam altal fontosnak tartott
nemzeti alapkutatasokat tdmogatja 1992-t61, amelyeket a nagyobb volumenii alapkutaté-
si projektekbdl valasztanak ki. Ennek két nagy része van, az egyik korbe a matematikai,
kémiai, csillagaszati, a foldtudomanyi és biolégiai kutatasok tartoznak, a masik korben
pedig a technologiai és miiszaki kutatasok juthatnak tdmogatashoz. (Zhao Yuhai, 1997,
9. 0. és Xu Guanhua, 1997, 1. 0.)

Az allamilag tamogatott kutatasok korének sziikitésével, a felsorolt programok kere-
tében arra torekednek, hogy a korabbinal kisebb létszdmd, de annal kreativabb tudoma-
nyos és miszaki allomany kristalyosodjon ki. A kutatoi szféra tamogatasa csokkentésé-
nek minden fesziiltsége és negativ kdvetkezményei mellett 6riasi elénye az, hogy a kuta-
tointézetek fliggetlenségének novekedésével boviil dontéshozatali jogkoriik. Ez a nem-
zetkdzi kapcsolatok bovitése mellett sok, kordbban elvesz6 tudast, problémamegoldo
készséget hoz felszinre, ami a sajat fejlesztésekre és K+F kutatasokra 6sztonzoleg hat.
Ennek kovetkeztében atalakul6ban van a kutatasi infrastruktdra, valtozik az innovacios
rendszer. Terjed6ben van az a gyakorlat, miszerint a vallalatok és kutatdintézetek, illetve
egyetemek részvényes alapon kdzdsen vesznek részt Gjabb vallalkozasok létrehozasa-
ban. Uj allami kutatobézisok felallitisira ma mar tobbnyire csak az alapkutatas és a
high-tech teriiletén talalhatd példa.

A tudomanyos és miiszaki modernizacid kiilonboz6 teriileteinek és gondjainak szo-
ros 6sszefonddasaval a problémakér egy olyan komplex egységet képez, amit az egyes
elemek kiemelésével és kezelésével megoldani nem lehet. Ebben az 6sszefiiggésben kap
kiemelt jelentdséget az a kinai fejlesztésstratégiai szemlélet, amely a fokozatossagot, a
Kis lépések sorozatat tekinti a nagy problémak megoldasi mddjanak.

A klasszikus kinai bolcselet tovabbélésének és gyakorlatban val6 alkalmazéasanak pél-
dajat adja az a kinai fejlesztési és modernizalasi elképzelés, amelynek célja az orszag tu-
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doményos-miiszaki nagyhatalomma emelése. Modelljéiil ennek a mély bolcsességet hordo-
z6 ,,Ostoba Apd” torténete szolgal, amelynek szellemiségét magééva téve a kinai vezetés
hossz( tavon, tobb generacioban tud gondolkozni.? Az id pedig Kinanak dolgozik.
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korara val6 tekintettel nagy ostobasagot miivel, az Ostoba Apdé nem hatralt meg. Azzal érvelt, hogy az id6
haladtaval csaladja egyre népesebb lesz. Halalat kovetGen fiai majd folytatjak a munkat. A fiuk halala utan
pedig az unokék, majd a dédunokak és tikunokéak hordjak tovabb a hegyeket mindaddig, amig azok el nem
fogynak. Igy barmilyen nagyok is a hegyek, végill is elfogynak.
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Kilgazdasag, XLIV. évf., 2000. oktéber

EUROPAI UNIO)

A rovat a Kiligyminisztérium tAmogatasaval jott létre

Az eurdpai Gazdasagi es
Monetaris Uniorol -
elméleti szemszdgbal

POLGAR EVA KATALIN

Immdr tobb mint egy éve miikédik az Eurépai Union beliil a Gazdasdagi és Monetaris
Unio, melynek létrejétte az unids tagorszagok hosszu multra visszatekinto torekvéseinek
megkoronazasa volt. Vajon kdzgazdasagi szemmel milyen érvek hozhatok fel amellett,
hogy fiiggetlen dllamok ilyen szoros gazdasdagi egyiittmiikodés megvaldsitasaért Kiizdenek?
Az EMU létrehozésa vajon nagyobb haszonnal kecsegtet(ett)-e, mint amekkora koltségek-
kel jar(t)? Vajon a megval6sitas valasztott Gtja helyes, a konvergenciakritériumok feltétel-
ként valé elbirdsa gazdasagilag megalapozott volt-e? A dolgok mélyére &sva lathatd, hogy
a kritériumok sziikségessége és célszeriisége erdsen vitathaté. Képes lesz-e a kdzds mone-
taris politika a tagallamok érdekeit és a kdzos célokat hatékonyan szolgalni? Okoz-e prob-
Iéméakat a fiskalis politika 6néllé gyakorlasa, s milyen eszkozok allnak rendelkezésre ezek
orvoslasara? Megannyi kérdés merdl fel tehat a témaval kapcsolathan: ezekre szeretnék a
kévetkezokben — a sziikre szabott terjedelmi korlatok miatt a teljesség igénye nélkiil —
vélaszolni és a kérdések hatterébe némi betekintést adni.

Az eurdpai Gazdasagi és Monetaris Uni6 (EMU) 1999. januar 1-jei megvalositasa-
val az eurdpai integracio atyjainak régi nagy terve valt valora. Az Eurdpai Bizottsdg mér
1962-ben elkdtelezte magéat az otlet mellett, és az 1960-as évek végén késziiltek el az
elsé tervek. A f6 inditékot erre a Bretton Woods-i rendszer egyre sulyosbod6 valséga
szolgaltatta: teret nyert a meggy6z6dés, hogy a piaci és az atfogd gazdasagi integracio-
b6l nem maradhat ki a monetaris szféra sem.

Az 1970-es Werner-terv 1980-ra tiizte ki a megvaldsitast, de a Bretton Woods-i
rendszer 0sszeomlasa és az olajvalsag bekovetkezése az unié akkori létrehozasat irrea-
lissa tette. A folyamat kés6bb Gjraindult, és tobbszori visszaesés és mélypont utan végiil
a Delors-terv alapjan 1999-ben szliletett meg az EMU. (Palankai, 1995, 271-274. 0.)

A cikkben ennek a rendkivili kisérletnek néhany kiragadott aspektusat szeretném
kiemelni és tiizetesebben megvizsgalni, mégpedig kizardlag elméleti szemszogbol, gya-
korlati vonatkozésokkal a terjedelmi korlatok miatt nem foglalkozom. Elészér arra kere-
sem Altalanossagban a valaszt, hogy milyen feltételek mellett jar gazdasagi elényokkel
kiilonboz6 allamok szamara egy monetaris uni6 1étrehozasa. Ezt kovetden az EMU altal
felvetett néhany problémat és az azok megoldasara hivatott eszkdzoket, szabalyozasokat

Polgér Eva Katalin, a Budapesti Kdzgazdasagi és Allamigazgatési Egyetem Ph.D. hallgat6ja.
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elemzem, megvizsgalom, vajon elonyds-e az EMU a résztvevok szamara, majd a mone-
gazdasagpolitika teriiletén jelentkez6 kérdéseket vizsgalom, ezek koziil is csak a mone-
taris, illetve a fiskalis politika teriiletén felmeriil6 problémakb6l ragadok ki s veszek
kozelebbrol szemiigyre néhanyat.

ELMELETI HATTER

Els6 pillantasra nem feltétleniil egyértelmii, miért elény0s a kiilonbozé gazdasagok
kozotti integracié, 6nadlld gazdasagpolitika folytatdsa helyett azok 6sszehangolasa,
koordinacidja, sét — ahogy azt a monetaris unioknal is tapasztaljuk — kdzds gazdasagpo-
litika folytatasa, azaz annak nemzetek feletti szintre delegalasa, hiszen egyértelmii, hogy
az ilyen 1épések mindig a szuverenitas csorbulasaval jarnak. Az ilyen jellegli torekvések
allando jelenléte ezért arra utal, hogy lennie kell valamilyen remélt haszonnak, amely
kompenzél(hat)ja az érintett allamokat az ezzel jaro veszteségekért.

A tavlati cél, amelynek elérése érdekében szuverén allamok 6néllésadguk korlatoza-
sara hajlandok, persze lehet tisztan politikai is, de még ez a sz€lséséges eset sem jelenti
a kozgazdasagi megfontolasok sziikségtelenségét: hiszen gazdasagilag fenntarthatatlan
helyzetek meg is hiGsithatjak a politikai elképzeléseket. Az eurdpai integréacio elgondo-
l6inak szemei el6tt is politikai cél lebegett: tartds békét biztositani a sok viszalyt atélt
kontinensnek. Annak, hogy mégis egy gazdasagi integracié folyamatat inditottak el,
komoly oka van: egy sikeres, sok kézzelfoghato elénnyel jard, gyiimolesézé gazdasagi
egyesllés megalapozhatja, kivalthatja a politikai kozeledést, 0sszefogast, megszilardit-
hatja az ilyen irny(G politikai akaratot. 1gy a gazdasagi és most mar monetaris unio élet-
képessége nem csupan gazdasagi szempontbol nagy jelentdségii kérdés.

A monetaris uni6 koltség-haszon elemzése
Az optimalis valutadvezetek elmélete

Az optimalis valutadvezetek elmélete arra a kérdésre keresi a valaszt, hogy mi alkot
optimalis monetaris terlletet, ahol tehat k6z0s pénz bevezetése, azaz az arfolyamok
megszintetése is indokolt. Ez az elmélet tulajdonképpen a kdltség-haszon elemzés kolt-
ségoldaldra koncentral. A koltségek elsésorban abbol szdrmaznak, hogy a nemzeti valuta
feladasa a gazdasagpolitika egyik eszk6zérdl vald lemondast is jelent: az uni6 tagorsza-
ga nem folytathat 6nall6 monetéris politikat, azt a tagok kozOsen, az egyuttes érdekek
figyelembevételével hatarozzak meg. Ez t6bb esetben is problémat jelenthet. Legnyil-
vanval6bban aszimmetrikus sokkok esetén. Tegy(k fel, hogy a fogyaszték preferenciaja-
nak megvaltozasa miatt A orszag termékei irant csokken, mig B termékei irant né a ke-
reslet. Ceteris paribus, versenyzd kinalati piac esetén A orszagban csokken a megtermelt
termékmennyiség, né a munkanélkiiliség és folyo fizetési deficit keletkezik, mig B or-
szagban az ellenkez6 jatszodik le inflacios nyomds mellett. Mindkét orszag alkalmazko-
dasi problémaval kiizd. Amennyiben a bérek tokéletesen rugalmasak, az alkalmazkodéas
automatikus. Ugyanez a helyzet a munkaerd (két orszag kozotti) mobilitasa esetén is. Ha
ezek a feltételek nem teljesiilnek, a probléma nem oldddik meg automatikusan. (Mussa,
1997, 219. 0.) A megoldas eszkoze ekkor B orszag valutijanak A orszag valutajaval
szembeni felértékelése lehet. A két orszag kozotti monetaris unié esetén ez a lehetéség
nem all rendelkezésiikre, marad azonban még egy méd a dilemma feloldaséara: ha B
orszégban nodvelik az adokat, ezaltal csokkentik a keresletet, s ha ezeket az addbevétele-
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ket A orszagba transzferaljak, elkoltésik ott a kereslet ndvelését okozza. A orszag folyd
fizetési deficitjét ekkor tehat B orszag finanszirozza, amely nyilvanvaldan komoly ne-
hézségekbe Utkdzik szuverén allamok esetében. (Orszagokon belil ilyen regionalis re-
disztriblcié gyakran érvényesul implicit médon a kdzponti koltségvetés kdzvetitésével,
sOt néha expliciten is, de alkalmazdsa még ebben az esetben is sok fesziiltséghez vezet-
het.) Emellett ezek a transzferek csak ideiglenes sokkok kezelésére alkalmasak, ha al-
land6sulnak, val6jaban megnehezitik az alkalmazkodast.

Tehat két vagy tobb orszag monetéris unidja akkor optimalis, ha a bérek eléggé ru-
galmasak és/vagy a munkaerd eléggé mobil az orszagok kozott is. Az is elény0s, ha a
koltségvetés megfeleléen kozpontositott, hogy egyszeriien sor keriilhessen orszagok
kozotti transzferekre. (De Grauwe, 1997)

Felmerll a kérdés: milyen gyakran érheti hasonld aszimmetrikus sokk a monetéris
unié orszagait? Kiilonb6z6é vélemények lattak napvilagot a kérdésrél. Az Eurdpai Bizott-
sag nézete szerint ilyen sokkok eléfordulasa ritkabb lesz az unioban, mert a méretgazda-
sagossagra ¢s a tokéletlen versenyre (termékdifferencialasra) épiilé eurdpai kereskede-
lemben az egyes orszagok ugyanazokat a termékkategoridkat adjak-veszik, igy a termék-
szerkezet hasonlosaganak koszonhet6en a legtobb keresleti sokk hasonléan érinti Gket.
Az egységes eurdpai piac kialakulasa a tendencia erésitésének irdnyaba hat, igy varhato-
an a jovében ezek a sokkok egyre szimmetrikusabba valnak. Ezzel ellentétes kovetkezte-
tésre jut viszont Paul Krugman, aki szerint a méretgazdasagossag eredményeként kiala-
kuld kereskedelmi integracié az ipari tevékenysegek regiondlis koncentriciéjahoz ve-
zet." Ebben az esetben a szektorspecifikus sokkok eltéréen érinthetik az egyes orszago-
kat. (Kenen, 1997) Az el6bbi verzi6 (az Eurdpai Bizottsag nézete) valOsziniisége mellett
szo6lhat az, hogy bér a gazdasagi integréacié vitathatatlanul koncentréaciét eredményez, a
hatarok egyre lényegtelenebbé valasa miatt a bizonyos tevékenységet folytatd régiok
nagy eséllyel atlépik azokat. A hatarokon atny(lo régidkat éré aszimmetrikus sokkokat
pedig az arfolyam-politika képtelen lenne kezelni. A vita alapvetéen csak empirikus
eszkozokkel donthetd el, s tobb kutatds megerdsiteni latszik az el6bbi kovetkeztetést
(vagy reményt). Ha fenntartjuk ezt a véleményt, az azt is jelenti, hogy minél nyitottabb
egy orszag® annal kisebbek szdmara egy monetéris uni6 koltségei. Gros és Thygesen
[1998, 304-306. 0.] azonban vitatjak ezt a kovetkeztetést. Szerintiik a nyitottsdg mellett
a kiilsé sokkok el6fordulasanak valdsziniiségét is figyelembe kell venni, s igy megtor-
ténhet, hogy egy nagyon nyitott, de a tobbi orszagétdl jelentésen kiillonb6z6 exportstruk-
taraju orszag tébbet veszit az arfolyam-politikarol valé lemondéassal, mint hasonl6, de
kevésbé nyitott tarsa.

A nemzetallamok létezése a monetéris union beliil, ezéltal képességik arra, hogy
szamos tertleten 6nallo gazdasagpolitikat folytassanak, valamint sok gazdaségi folyamat
és intézmény nemzeti volta azonban tovabbra is aszimmetrikus sokkok forrasa marad,
ezért elképzelhetd, hogy a monetaris unié zavartalan mikodése csak akkor biztosithato,
hogyha lépések torténnek a tovabbi politikai integracio irdnyaba.

Fontos megvizsgalni azt a kérdést is, vajon az &rfolyam-politika tényleg képes-e ha-
tékonyan kezelni az aszimmetrikus sokkokat. Ezzel kapcsolatban az &llapithaté meg,
hogy az arfolyam megvéltoztatasa, példaul az adott valuta leértékelése ugyan nem képes
maradandd hatast gyakorolni a versenyképességre és az outputra, hatasa, dinamikéja
azonban eltér az alkalmazhatd alternativ politikakétdl. Ennek az eszkdznek az elvesztése
tehat a monetaris uni6 miatti koltségnek tekinthetd, mert bar tdbbnyire van valamilyen

L Ezt a kdvetkeztetését az USA és az EU egyes szektorainak dsszehasonlitasaval tamasztja alé.
2 Azaz a kereskedelem a GDP-bdl minél nagyobb hanyaddal részesedik.
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alternativdja, ezek altalaban kevésbé kivanatosak. (De Grauwe, 1997, 20-25. és 29-33.
0.)

A munkaerdpiac intézményeinek, miikodésének kiilonbozdsége szintén problémak
forrasa lehet, amennyiben még azonos problémak kezelésekor is méas ar- és bértendenci-
akat indithat el. Ezzel kapcsolatban a béralkufolyamatnak van kulcsszerepe: ha ez eré-
sen centralizilt vagy decentralizalt, az adott orsz&g jobban tud a kinalati sokkokra rea-
galni (kisebb a bérinflaiciés nyomas), mint kdzepes mértékii centralizacié esetén.
A munkaerd-piaci intézmények nagyfokl kiilonbozOsége esetén a részvevd orszagok
szamara a monetaris unié igen koltséges vallalkozas lehet. A kdzos valuta bevezetése
ezeket a kiilonbségeket befolyasolhatja, csokkentheti, de még ekkor is valoszinii, hogy
azok sokaig létezni fognak a monetaris union beldl is, komoly alkalmazkodasi problé-
mékat eredményezve.

Szintén jelentéséggel bir a fiskalis rendszerek eltérése. A koltsegvetési deficit finan-
szirozasanak optimalis modja orszagonként mas lehet, s minthogy a szdba joheté bevé-
telforrasok egyike a seigniorage, az orszagok optimalis inflacids rataja is eltérd lehet. A
kevésbé fejlett, koltségesebb addrendszerli orszagoknak tobbnyire hatékonyabb a finan-
szirozasnak ezt a modjat valasztani. Ha tehat monetaris uniéra lépnek fejlettebb, alacso-
nyabb inflacidju orszdgokkal, az révid tdvon veszteséggel jar szamukra, hiszen az infla-
cids ratak kiegyenlitddése miatt mas, szamukra elénytelenebb finanszirozasi format kell
valasztaniuk. Ez az eurdpai integracid torténetében is tetten érhetd: Gordgorszag, Spa-
nyolorszag, Portugalia és Olaszorszag seigniorage-bevételei a nyolcvanas évek kdzepéig
joval meghaladtak az EU tobbi orszagaban megfigyelhetd szintet, azota azonban jelen-
tésen csokkentek, tehat a tovabbi koltségek szamukra mar varhatoan nem lényegesek.

Az orszagok preferenciaikban is kiilonbdzhetnek, ami szintén problémat okozhat.
Tegylk fel, hogy A és B orszdg monetéris uniot alkot. Ez azt jelenti, hogy a két orszag
valutdja kozti arfolyam nem valtozhat. A vasarloer6-paritas szabalya miatt az arfolyam-
valtozas mértékének meg kell egyeznie az orszagok arszinvonal-valtozasanak kiilénbsé-
gével, esetiinkben tehat a két orszag inflaciés ratainak meg kell egyeznie. Ha tehat ki-
I6nbdznek az inflaciora és a munkanélkiliségre vonatkozd preferenciaik, akkor kényte-
lenek lesznek a Phillips-gorbe valamely, altaluk kevésbé preferalt pontjat valasztani,
mint egyébkeént tennék. A Phillips-gorbe monetarista kritikaja szerint — amely mara mar
altalanosan elfogadotta valt — az hosszu tavon fliggéleges egyenes, a munkanélkiiliséget
annak természetes ratdja hatarozza meg. Egyik orszag sem nyerhet azzal, ha magasabb
inflaciot valaszt, igy ilyen szempontbdl a monetaris unié nem jar szamukra kéltségekkel.
Rovid tavon azonban az inflacid Utemének csokkenése nagyobb munkanélkiliséget
eredményez, ez a koltség viszont nem tekinthet a monetéaris unié kovetkezményének: a
thlzott inflaciot mindenképpen csokkenteni kellene. A kérdés inkabb az, hogy egysze-
riibb-e ez egy monetaris uniéban, mint egyediil. Ennek a vizsgalatahoz a Barro-Gordon-
modellt hasznalhatjuk fel, melyet nem ismertetnék részletesen, csak tamaszkodom réa.*
Tegylk fel, hogy A orszag kormanya a munkanélkiliségre nagy figyelmet fordit, azt
minél alacsonyabb szinten szeretné tartani, s ezért nagyobb inflaciot hajlandé elfogadni,
szemben B orszag kormanyaval, aki az inflacio letérésére helyez nagyobb hangsulyt akar
a magasabb munkanélkiliség toleralasa aran is. Ez A orszagban az inflacié magasabb
szintjét eredményezi, mint B-ben. Ha A orszag bejelenti, hogy rdgziti valutaja arfolya-
mat B orszagéhoz, a vasarlderé-paritasnak megfeleléen ezzel inflaciojat a B-beli szinten
rogzitette. Ha azonban ez az elkotelezettség nem hihetd (példaul mert feltételezhetden a
preferencidk nem valtoztak), akkor ugyanez nem kdvetkezik be, az inflacio a korabbi

3 A modell algebrai leirasat Gros—Thygesen [1998, 180-183. 0.], geometriai ismertetését De Grauwe
[1997, 39-47. 0.] tartalmazza.
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szinten marad, az arfolyamrogzités fenntarthatatlan lesz. Ha viszont A orszag megszin-
teti sajat valutajat bevezetve B-ét, az inflacio B szintjére sillyedhet. Ez hitelesebb Iépés
az el6z6nél, amennyiben A orszdg monetaris hatosaga megsziint, igy nem folytathat
6nall6 monetaris politikat. Gyakorlatilag A szavahihetdséget kolesonzott B-t6l. A na-
gyobb hitelesség az inflacids varakozasok csokkentésén keresztll tehat valéban egysze-
riibbé teszi az inflacio letérését. Ha azonban a k6zos kozponti bank nem B orszég bank-
ja, hanem egy 0j intézmeény, ennek a reputacoja befolyasolja majd az inflaciét: ha a
gazdasagi szereplk kevésbé elkotelezettnek gondoljak, az inflacio magasabb lesz, mint
B orsz&gban volt. gy A orszag feltételezhet6en még mindig nyer, de ebben az esetben B
veszit. (De Grauwe, 1997)

Osszegezve elmondhatjuk, hogy az egyes orszagok kézott komoly kiilonbségek van-
nak, melyek nem fognak eltiinni egy monetaris unidban sem. Bar az arfolyam-politika
nem hasznalhat6é rugalmasan és koltségmentesen és nem jar maradand6 realhatdsokkal
sem, 6nallé alkalmazasanak lehetGsége mégis hasznos lehet bizonyos problémak kezelé-
sében, ezért elvesztése kdltséget jelent a monetaris unidba 1épd orszagok szamara.

A kézds valuta elonyei

Az el6z6 részben lathattuk, hogy a koltségek alapvetden makroszinten jelentkeztek.
Az elényok, hasznok viszont féleg mikroszinten keresenddk: a gazdasagi hatékonysag
megndvekedésében. Ez két alapvetd forrasbol szarmazhat.

Az egyik a pénzvaltas tranzakcios koltségeinek megsziinése. Ez eleve kdzvetlen
elényt jelent, mely a bankok oldalérol bevételkiesésként jelentkezik. Nem szabad azon-
ban elfelejteniink, hogy ez a tranzakcios kéltség valojaban holtteherveszteség. A ban-
koknak természetesen més nyereseges tevékenységgel kell ezt a kiesést pétolniuk, de ha
ez megtorténik, a tarsadalom nyereséget realizal a kdltségek megsziinése miatt. (Kenen,
1997) Van azonban egy kozvetett hatas is: a piacok atlathatobba valnak, ami jelentdsen
megneheziti az ardiszkriminaciot.

A maésik haszon az arfolyamok jov6beli mozgasanak bizonytalansadga miatti kocka-
zat megsziinésébdl ered. Kockazatelutasitdo gazdasagi szereplok feltételezése esetén ez
nyilvanvalé elényt jelent. Ha azonban a statikus joléti hasznokat vizsgaljuk, a konklizio
nem ilyen egyértelmii. Az arfolyamvaltozasok nemcsak kockazatot jelentenek, hanem
profitszerzési lehetéséget is teremtenek.® Ha az arak nem jelezhetSk tokéletesen elre,
hanem véletlenszeriien valtoznak, ez a cégek oldalardl az atlagprofit, a fogyaszto oldala-
rél a fogyasztéi tobblet atlagos megndvekedésével jar. Ezt a pozitiv hatast kell a na-
gyobb kockazat negativ hasznossagaval 0sszevetni: igy eldre nem hatarozhaté meg,
vajon az érintettek nyernek vagy vesztenek-e a kockazat csokkenésével. Emellett a rovid
tava arfolyamkockazat ellen lehet védekezni kiilonb6z6 fedezeti stratégidk alkalmazasa-
val.

Erdemes azonban mas szempontokat is figyelembe venni. A realarfolyamok ingado-
zé4sa bizonytalanna teszi az aruk és szolgaltatdsok 4arait, ami azért bir jelentdséggel, mert
a gazdasagi szereplék dontéseiket a szamukra az arrendszer altal biztositott informéaciok
alapjan hozzak. Ha ez bizonytalanabba valik, romlik a dontések minésége, az arrendszer
az er6forras-allokacio kevéshé megbizhat6 eszkoze lesz. Ezt a hosszabb tvon jelentke-
76 kockazatot joval nehezebb kivédeni. (Kenen, 1997) Ezért a bizonytalansag csokkené-
se hatékonysagndvekedést okoz. Ez nehezen szamszerisithetd eldny, de fontossaga nem
kérdojelezhetd meg.

4 Hivatkozhatunk az opci6s arelméletre is, hiszen az export egyfajta opcid, amelyet a cég az arfolyam
kedvezOvé valasa esetén hiv le. Az opcio értéke pedig emelkedik a volatilitas novekedésével.
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Minél nyitottabb az adott orszag, annal jobban érvényesiilnek az arfolyamvaltozasok
bizonytalansaga miatti kedvez6tlen hatasok. igy a fenti elénydk annal nagyobbak lehet-
nek, minél nyitottabb, a nemzetk6zi kereskedelembe minél integraltabb az érintett or-
szag. (De Grauwe, 1994, Gros-Thygesen, 1998)

A koltségek és hasznok Osszevetése

Felhasznalva az el6z6ekben kifejtett kapcsolatot az orszag nyitottsaga és a koltsé-
gek/hasznok kozott megallapithatd, hogy létezik a nyitottsagnak egy kritikus szintje,
amely mellett eldnydssé valik a monetaris unié létrehozasa az adott orszdg szadmadra.
(Lé&sd az 1. abrét)

1. abra
N
Koltség, hasznok
haszon
1
1
1
1
T : kéltségek\
Kereskedelem a GDP %-dban i’
2. 4bra 3.4bra
A A
Divergencia Divergencia
OCA* OCA*
> >
Kereskedelmi integracio Kereskedelmi integracio

*OCA: Optimum Currency Area, optimalis valutadvezet; az abrdkon az OCA-zona az egyenestdl jobbra
talalhato, itt teljesil, hogy a hasznok feliilmuljak a koltségeket.

Nyitottsag tekintetében az unié orszagai nagyon kiilonbozoek, igy eltérd kovetkezte-
téseket kaphatunk rajuk nézve, ha csak ezt az egy szempontot vizsgaljuk. A koltség-
haszon elemzést azonban nagymértékben befolyasolja a munkaerdpiac rugalmassaga és
az aszimmetrikus sokkok nagysaga és gyakorisaga is (ez a mar emlitettek szerint a kolt-
ségek csokkend voltat is kétségbe vonhatja). Minél nagyobb ez utdbbi, annal nagyobb
rugalmassagra van sziikség, hogy megérje a kozos valuta hasznalata. Ezt vizsgalva erds
a konszenzus, hogy a 15 tagl EU nem optimalis valutadvezet, de van ilyen (vitatott
nagysagu) részhalmaza. Torekedni kell tehat a munkaer6piac rugalmassiganak fokoza-
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séra az intézmények reformjaval, valamint a gazdasagi ciklusok eltérésének és a gazda-
sagok divergencigjanak csokkentésére, melyre azonban a dontéshozdknak befolyasa
nyilvan csak a politikai uni6 Iétrehozaséaval lehet. Ha az Eurdpai Bizottsag nézete helyt-
allo, az integracid eldrehaladasaval a divergencia csokken és a jelenlegi EU is optimalis
valutadvezetté valhat (Lasd a 2. abrat). Ez a fejlemény még Krugman nézete mellett is
elképzelhetd, amennyiben az integraci6 el6rehaladasaval a divergencia kevésbé fokozd-
dik, mint amennyire a koltségek és hasznok egyenlege javul (Lasd a 3. &brét). (De
Grauwe, 1997)

AZ EUROPAI GAZDASAGI ES MONETARIS UNIO

Eldszor azon tényezok attekintésére teszek kisérletet, melyek alapjan megitélhetd,
vajon ez a monetaris unid elényos-¢ a résztvevok szamara. Az ezt kdvetd részben azt
vizsgalom, milyen utat vélasztottak a tagorszdgok az unié eléréséhez és milyen feltéte-
lekhez kototték azt, kiilonds tekintettel ezek célszertiségére.

Hasznos-e az EMU?

A kérdés megvalaszolasahoz az el6z6 rész koltség-haszon elemzését hivhatjuk se-
gitségll, mely szerint egyrészt minél nyitottabb egy orszag, annal nagyobb eséllyel jar
szdmara nettd haszonnal egy monetaris unidban val6 részvétel, masrészt minél valészi-
niibb, hogy az adott orszagot aszimmetrikus sokkok érik, annal rugalmasabb munkaerd-
piac kell ahhoz, hogy az ebbdl ered6 fesziiltségek kezelhetdek maradjanak. Ez utobbi a
bérek rugalmassagat és/vagy a munkaerd mobilitasat koveteli meg. (Utdbbira akkor van
szilikség, ha az elobbi nem teljesiil.) Az, hogy az EU-ban a munkaeré mobilitasa abszolut
értelemben és az USA-hoz viszonyitva is alacsony, ezek szerint azt vonja maga utan,
hogy az EMU potencialis koltségei igen nagyok. A kdvetkeztetés jogossaga vitathato, ha
azt is tekintetbe vessziik, hogy a munkaer6-mobilitds nemzetkdzileg és regiok kozott
megfigyelhetd szintjében nincsen nagy kiilonbség. Valoszinii tehat, hogy az
interregionalis mobilitas alacsony szintje miatt a kiilonb6z6 orszagok mint monetaris
uniok altal tapasztalt meglévé problémak mellé az EMU nem hoz létre Gjabbakat. Arrdl
sem szabad elfeledkezni, hogy a munkaeré mobilitdsa hosszll tavon a kiilonb6z6 ipar-
agak koncentraciojat is eldsegiti, igy noveli az aszimmetrikus sokkok bekdvetkezésének
esélyeit. (Gros—Thygesen, 1998) A bérek rugalmassaganak helyettesitésére a munkaerd-
mobilitas atmeneti sokkokhoz valé alkalmazkodasnal nem is megfelelé eszkoz: a terme-
1ési tényezOk reallokacioja csak tartds sokkok esetén kivanatos. (Buti-Sapir, 183-185.
0.) Mindez nem jelenti azt, hogy a munkaerdpiacok rugalmasabba tétele nem jarna ked-
vezd kovetkezményekkel, csupan annyit, hogy erre az EMU nélkiil is sziikség lenne,
annak létrehozasa nem ront a fennallo helyzeten. Ha az EMU segit kivaltani a reformok-
hoz sziikséges politikai akaratot és elszantsagot, az mindenképpen nyereséget jelentene
az uni6 gazdasaga szamara, de a monetaris unié megvalositasa ezek nélkil a reformok
nélkal is indokolt lehet.

Egy adott allapot elényeinek, hatranyainak megitélése természetesen mindig valami-
lyen alternativ helyzethez val6 viszonyitast igényel. A koéltségek feltarasanal hasznalt
optimalis valutabvezetek elmélete implicit médon egyfajta idealis vilaghoz viszonyit,
ahol az arfolyamok a kiils6 sokkokhoz alkalmazkodnak, biztositva ezzel a teljes foglal-
koztatottsagot és a kiilsé egyensulyt. A megkozelités helyessége azonban megkérddje-
lezhet6. Az arfolyam valutapiaci meghatarozasaban sokkal inkabb szerepet kap a jovo-
ben vart politika, mint a kiilsé egyensuly fenntartdsa. A piaci varakozasok valtozasai
hatalmas ingadozasokat idézhetnek el§ az arfolyamban, emiatt kétséges, hogy az valo-
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ban az aszimmetrikus sokkokhoz igazodéan mozog-e. Az elvégzett elemzések eredmé-
nyei szerint az arfolyamvaltozadsok nem kdthetdk azonosithaté sokkokhoz. A szabadon
lebegé arfolyamoknal megfigyelheté nagy volatilitdst a gazdasagi elméletekre épiild
modellek nem tudtdk magyarazni. Ha elfogadjuk, hogy az arfolyamok nem segitik el6 a
kiilsé sokkokhoz valé alkalmazkodast, akkor elvesztésilkk nem jar nagy koltséggel.
Amennyiben az EMU alternativija nem az el6bb emlitett idealis, hanem a valos vilag,
ahol a tapasztalt arfolyam-valtozékonysag nem vezethet le a megfigyelt sokkokbdl, és
ha figyelembe vesszik, hogy a nagy arfolyam-valtozékonysadg a munkanélkiliség nove-
kedését vonja maga utan, akkor az arfolyamok rogzitése makrodkondmiai szinten is
hozhat elényoket. Ebben az esetben az arfolyamvaltozasok kikiiszobolése mar 6nmagé-
ban tdbb haszonnal kecsegtethet, mint amennyi koltséggel jar. Ha ehhez hozzvesszik a
kdz6s valuta bevezetésébdl adodo jarulékos eldnyoket (korrigalva az egyszeri bevezetési
koltségekkel), az egyenleg még kedvez6bb. (Gros—Thygesen, 1998)

Az érintett orszdgok vizsgalata alapjan Gros és Thygesen véleménye az, hogy a leg-
tobb tagorszag szdmara az EMU-bOI realizdlhato elényok meghaladjak a potencialis
koltségeket. Kétségesnek ezt csak Finnorszag, Gordgorszag és Portugalia esetében tart-
jak, de ez utdbbi két orszag esetében az EMU altal biztositott arstabilitas eldnyeir6l sem
szabad megfeledkezniink, ami szamukra is elénydssé teheti a monetaris unidba vald
belépést. (Gros—-Thygesen, 1998)

Az EMU-ba valé atmenet értékelése

Az eldz6ekbdl latszik, hogy a koltségek és a hasznok nem exogén valtozok, ezért az
egyenleg szempontjabdl egyaltaldn nem semleges az unié megval6sitdsanak modja sem.
A Maastrichti Szerz6dés altal kijelolt Gt a monetaris uni6 fokozatos és konvergenciakritéri-
umokhoz kotott megvalositasa volt. Az atmenet iddszakat a szerz6dés harom szakaszra
osztotta: a két el6készitd fazist a monetaris unio létrehozésa koveti, de ez a harmadik periddus
is alszakaszokra oszlik. A harmadik szakaszban vald részvétel azonban kiilonb6z6 konver-
genciakritériumok teljesitéséhez kétott. Ezek értelmében:

— A tagorszag inflacids ratdja a belépést megel6z8 egy évben legfeljebb 1,5 szaza-
Iék-ponttal haladhatja meg az EU orszagaiban megfigyelhetd legalacsonyabb harom
inflacios rata szamtani atlagat.

— Az orszag hosszi tavi kamatlaba a belépést megel6z6 egy évben legfeljebb 2 sza-
zalékponttal malhatja felil a harom legalacsonyabb inflacids rataju orszag megfeleld
kamatlabainak szamtani atlagat.

— A tagorszag valutajanak arfolyamat az ERM5-ben rogzitett savon beliil fenn kell
tudni tartani (komolyabb fesziltségek elkeriilése mellett) anélkil, hogy a belépést meg-
el6z6 két évben a kdzéparfolyam mddositasara kerllne sor.

— A belépést megel6z6 egy évben az allamhaztartas folyo deficitje nem haladhatja
meg aeGDP 3 szazalékat, a brutto allamaddssag pedig nem lehet tébb a GDP 60 szazalé-
kénal.

— A kovetkez6 rész a fenti kritériumok elméleti megitélésével foglalkozik.

Miért volt szilkség ezekre a konvergenciakritériumokra?

® Az Exchange Rate Mechanism (ERM), az Eurépai Monetaris Rendszer (EMS) arfolyam-
mechanizmusa.
® Treaty on European Union, Article 109j. In: Gros-Thygesen [1998, 498-521. 0.]
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Az optimélis valutadvezetek elméletének értelmében a sikeres monetéaris uni6 feltét-
elei mikrodkondmiai jellegliek: a munkaerdpiac minél nagyobb rugalmassaga a 6 kove-
telmény. A Maastrichti Szerzddés azonban erre vonatkozéan nem ad iranyelveket, ehe-
lyett makrodokonomiai konvergenciat ir el6. Ez — ahogy a késébbiekbdl kideriil — nem
altalaban egy monetéaris unié létrehozasahoz sziikséges, inkabb annak vélt feltétele, hogy
a létrej6v6 monetaris unié alacsony inflaciot mutasson fel.

A Barro—-Gordon-modell segitségével ez kénnyen belathatd. Vegyink két orszagot,
amelyek csak abban kulénbdznek, hogy az egyikben a hatdsagok nagy sulyt fektetnek az
inflacié csokkentésére, a masikban viszont nem. Ekkor el6bbiben atlagosan alacsonyabb
inflacio lesz egyensulyi, mint az utdbbiban, mig a munkanélkiliséget mindkettében — a
hossz( tava Phillips-gérbének megfeleléen — annak természetes ratdja hatrozza meg.
Ha a két orszag monetéris uniora 1ép, a kdzds kdzponti bank preferenciéi feltehetéen az
orszégok preferencidinak atlagat fogjak tlkrozni, igy az inflacio is atlagos szinten ala-
kul. A korébban alacsonyabb inflaciéval bird orszag ezzel veszit, hiszen magasabb inf-
laciot kénytelen elfogadni ugyanakkora munkanélkiliség mellett, tehat szdmara ez a
kimenet nem kivanatos. Ahhoz, hogy ezt a veszteséget elkertlje, el kellene érnie, hogy
az inflacié ne ndjon a monetaris unidban, azaz a kdzos kozponti bankot ugyanazok a
preferencidk jellemezzék, mint sajat jegybankjat. Mivel a k6z6s monetaris hatdsagot a
résztvevOk képvisel6i alkotjak, ehhez az kell, hogy csak az azonos preferenciaju orsza-
gok vehessenek részt az unioban. Eszerint a szerzédésben eléirt inflacios kritérium cél-
ja, hogy csak azok juthassanak be az unidba, akik bizonyitjak, hogy ugyanugy téreksze-

s

tartsan alacsony inflacid noveli a gazdasag novekedési lehetdségeit €s jolétét. Az, hogy
az EMU is képes legyen ennek elérésére, errdl az oldalrol tehat kozgazdasagilag meg-
alapozottnak tekinthetd. A rogzitett arfolyamrendszer mellett ugyan ennek eldirasa feles-
16dés és versenyképesség-romlas miatt nem lenne képes a fix paritds fenntartasara. Az
arfolyamok rogzitése melletti elkotelezettség ezért elégségesnek tlinhet a cél eléréséhez,
azonban mas problémak indokoltta tehetik az explicit inflacios kritérium alkalmazasat.
Ilyen példaul az Gn. potyautas-probléma, melynek lényege, hogy a monetaris unidba
valo belépés el6tt a tagorszagok az inflacié emelésében érdekeltek, hiszen az igy elért
magasabb nomindlis jévedelem az arfolyamaranyok végleges rogzitésével egyszeri ma-
gasabb realjovedelmet jelentene. Igy a tagorszagok mindaddig expanziv monetaris poli-
tikaban érdekeltek, amig a tobbiek ezt nem kovetik. Ennek megel6zésére sziikséges lehet
az inflacios kritérium el6irasa. (Horvath-Szapary, 1999, 31-32. 0.)

A koltségvetési helyzet konvergencidjanak kovetelménye az el6zéekhez hasonldan
értelmezhetd, hiszen egy nagy addssagallomannyal rendelkezd orszag esetében nagy a
kisértés a piaci szereplok altal nem vart inflacido generalasara. Ezzel a hosszu lejarata
adossag realértéke, melynek névleges kamatat a korabbi informacidkra €piilé inflacios
varakozasok figyelembevételével eldre rogzitették, csokken, az ados kormany tehat
nyer. Hossz( tdvon egy ilyen stratégia nagyon koltséges lehet, ezért racionalis korma-
nyok nem fogjak azt rendszeresen alkalmazni. A politikai szisztéma azonban nem hosz-
sz( tavl megfontolasokra 0sztbndz, ezért ez a valdsagban realis problémat jelenthet.
A viératlan, nagyobb inflacié irdanyaba mutatd6 motivacié megsziintetése érdekében az
adodssag szintjét a monetaris unidoba vald belépés elbtt csdkkenteni kell, ami a deficit
leszoritasaval valosithatd meg. (Az adossagesokkentéssel megegyezd eredményre vezet-
ne az addssag lejarati idejének lerdviditése, ez viszont likviditasi problémakat idézhet
el6 a kamatlabvaltozastol vald fiiggdség fokozddasa miatt.) (De Grauwe, 1996, De
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Grauwe, 1997) Mivel a politikusok az adossagcsokkentést nem vallalhatjak fel karrier-
juk kockaztatasa nélkil, a maastrichti stratégia az altala kivaltott kollektiv megszoritas-
sal is indokolhatd: az amugy is szilkséges intézkedéseket a kritériumokra val6 hivatko-
zassal lehetett a valasztokkal elfogadtatni. (McKinnon, 1997) Az is felhozhat6 a kritéri-
um melletti érvként, hogy a magas addssag noveli a cs6d valdszinliségét, igy elképzelhe-
td, hogy a fizetésképtelenné valo kormany megprobalja elérni, hogy kisegitsék a bajbol.
(Emiatt a Maastrichti Szerz6dés kimondja, hogy sem a kormanyok, sem az ECB nem
kényszerithetd a tagorszagok kisegitésére.) (Dornbusch, 1997)

Mindez azonban még nem indokolja az el6irt szamszerii értékeket. Bar valasztasuk
val6ban tébb szempontbdl dnkényesnek mondhat6, a két érték konzisztens: az adossag-
allomény bizonyos szinten valo stabilizaldsahoz szilkséges deficitet meghatarozd 6ssze-
fliggésbol vezetheték le. Ha feltételezziik, hogy a koltségvetési deficitet (ij adossag ki-
bocsétasaval finanszirozzék, akkor az adéssag/GDP arany (b) névekedési titeme (db/dt)
a kovetkez6képpen hatarozhato meg: db/dt=d-gb, ahol d a deficit GDP-hez viszonyitott
ardnya, g pedig a GDP novekedési iiteme. Az addssag stabilizalasahoz vezeté defi-
Cit/GDP arany eszerint d=gb, hiszen emellett az addssag aranya nem novekszik. Ha az
adossag aranyat 60 szazalékos szinten szeretnénk stabiliz&lni és 5 sz&zalékos ndvekedést
tételeziink fel, akkor 3% szazalékos deficitarnyra van szlkség. A 60 sz&zalékos szint
vélasztasa mellett szolhat, hogy ez felelt meg akkor (1990) az atlagos aranynak az EU-
ban. Ha ezt elfogadjuk, még akkor is fiigg a deficitre megadott referenciaérték a jovében
vart novekedési ratatol, melynek valasztasa szintén megkérddjelezheté. A nominalis
GDP 5 szézalékos novekedésének elérése ugyanis alacsony inflacid idején nehéz lehet, s
a koltségvetési restrikcid maga is visszavetheti a novekedést. (Kenen, 1995, 100-103.
0.)

Az arfolyam-kritérium eldirasinak az a célja, hogy a belépést megelézben ne keriil-
hessen sor az arfolyamok manipulalasara versenyelony szerzése érdekében. Megkdvete-
Iése mellett sz6l az is, hogy egy explicit arfolyamcél kdvetése a legkdzvetlenebb mddja
kiils6 megfontolasok hazai gazdasigpolitikban valé figyelembevételének. A kritérium
teljesitése mutatja, hogy mennyire haladt elére a tobbi kritérium altal megkdvetelt kon-
vergencia, st segit is azt kikényszeriteni. Az ingadozasi savok +15 szazalékra vald
kiszélesitése Ota azonban ez nem jelent igazan szigor( korlatozo feltételt. (Gros—
Thygesen, 1998, 434-437. 0.)

A kamatlab-konvergencia megkovetelése annak a lehet6ségnek a kizarasat szolgal-
ja, hogy az EMU Iétrejottekor jelentGs tokemozgasokat valtsanak ki a fennalld nagy
kamatkilonbségek miatt realizalhaté nagy nyereségek és veszteségek. A kritérium kiil6-
nds jellegzetessége annak onmegvalositd volta: ha a piaci szerepldk szerint valamely
orszéag nagy valo6szintiséggel tagja lesz a monetaris unionak, akkor a hosszu tava kama-
tok mar az EMU megvaldsulasa el6tt automatikusan kiegyenlitddnek, ha viszont a vara-
kozasok a tagsag valdsziniitlensége mellett szdlnak, akkor a kamatkiilonbség magas
marad, ezaltal valéban meggatolva a kritériumoknak valé megfelelést, tehat a monetaris
unidban val6 részvételt. (Horvath-Szalai, 1997, 58-59. 0.)

A vélasztott stratégia tébb oldalrdl is kifogasolhat6. Egyrészt a koltségvetési és mo-
netaris restrikcid egyidejli alkalmazasa valosziniileg — legaldbb részben — hozzajarult az
unié gazdasagi ndvekedésének 1990-es évekbeli lassulasahoz. A fiskalis restrikcié szi-
multan alkalmazéasa az egyes orszagokban tovagyliriiz hatdsai révén is negativan befo-
lyasolta a gazdasagi aktivitast, ezaltal automatikusan novelve a deficitet, tovabbi meg-
szoritasokat téve sziikségessé. A monetaris restrikcio felerdsitette ezeket a tendencidkat.
Raadasul, az érintett orszagok csak egyetlen modon javithattak a versenyképességi pozi-
cidjukat: ha inflacidjukat sikeriilt a tébbi orszag inflacids rataja ala csdkkenteni. Ez az
antiinflacios torekvések versenyéhez vezetett, melyet mindenki kénytelen volt kévetni,
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hiszen az inflacios kritérium ezéltal egy lefelé mozgd célpontta valt. A vélasztott gazda-
sagpolitika sajat céljait meghiusité jelleget 6ltdtt: a deficit csdkkenése ellenére az adds-
sag/GDP rata nott, hiszen nemcsak a szamlalo, hanem a nevez6 ndvekedési iiteme is
csokkent. (De Grauwe, 1997, 136-139. 0.)

Masrészt az inflacié csdkkentésének politikaja a korabban magasabb inflaciot prefe-
ralé orszagok részérdl nem biztos, hogy hiteles lesz a piaci szereplok szemében. Ilyen-
kor az inflacié csokkentésére irAnyuld politika a rovid tdva Phillips-gorbén vald elmoz-
duldst teszi szikségessé, azaz a munkanélkiliség megnovekedéséhez vezet.
A konvergencia elérése tehat hossza és koltséges folyamat lesz, s valosziniileg sokaig
nem lesz 100 szazalékban hiteles, azaz nem lesz teljes sem: fennmarad valamilyen k-
I6nbség az inflacios ratdkban. Ez viszont a versenyképesség folyamatos rontasaval fenn-
tarthatatlan helyzetet idézhet el6. Még tobb problémat vet fel, ha a szoban forgd orszag
fiskalis restrikciot is folytat egyidejiileg. Mivel az inflaciocsokkentd politika nem telje-
sen hiteles, a megfigyelt inflacids rata gyorsabban fog csékkeni, mint a vart, ezért ex
post a realkamatlab emelkedik, ndvelve az addssagot. Az adossagesokkentés tehat nehe-
zebbé valik, ha ekdzben hitelességet nélkiiloz6 inflaciocsokkentd politikat is folytat az
adott orszag. Hasonloan a kamatlab-kritérium 6nmegvalosito jellegét is erdsiti a fiskalis
konvergenciaval valé kapcsolata: a fenntartott kamatkulénbség ennek elérését is megne-
heziti. Kedvez6 varakozasok analdg modon Onbeteljesité folyamatokat indithatnak el,
elésegitve a konvergenciat. J6 €s rossz egyensulyi helyzet tehat egyarant létezik, s a
piaci résztvevOk varakozasaitol fiigg, hogy az adott orszag melyikbe keriil. (Gros—
Thygesen,1998, 434. 0., De Grauwe, 1997, 140-146. 0.)

Harmadrészt azért emelhet6 kritika a szerz6désben felvazolt stratégia ellen, mert az
val6jaban nem garantalja, hogy a jovébeli monetaris unié alacsony inflacioval fog mii-
kddni. Jatékelméleti keretben gondolkodva, az atmenet alatt a konvergencia a jatékosok
érdeke, hiszen a nem teljesités biintetése az EMU-b6I val6 kimaradas lehet. A monetaris
uniéban azonban a jutalmazas és biintetés rendszere megvaltozik: a biintetés hirtelen
eltinik. (Ennek ellensulyozasat szolgalja a stabilitasi egyezmény, mely szankciokat
hataroz meg arra az esetre, ha a deficitre megszabott kritériumot az EMU tagjai nem
teljesitik.)

A belépéshez feltételként szabott kovetelmények tehat nem sziikségszeriien vezetnek
a kivant cél eléréséhez, ezért helyettiik a hangsulyt a monetaris uni6é intézményeinek
célokhoz illeszkedd kialakitasara kellett volna helyezni: példaul biztositani az Eurdpai
Kdzponti Bank (ECB) fiiggetlenségét, vagy el6irni, hogy csak azon orszagok képviseldi
élhetnek az ECB-ben szavazati jogukkal, melyek teljesitik a fiskalis politikara vonatko-
z6 kovetelményeket.

A maastrichti stratégiaval szemben tehat szamos ellenérv hozhat6 fel. Alternativ
megoldas is valaszthaté lett volna azonban, hiszen monetéris unié kritériumok és hossz(
atmeneti szakasz eldirasa nélkiil is megvaldsithato (igy tortént ez példaul a német Gjra-
egyesités soran). Ez a Barro—Gordon-modell szerint el6segitené az inflacios és a kolt-
ségvetési konvergenciat, hiszen az inflacios varakozasok (s igy a kamatkilénbségek is) a
1épés hitelességének megkérddjelezhetetlensége miatt gyorsan igazodnanak. (Ez csak
akkor vet fel probléméakat, ha az arak mozgasara — példaul a bérek indexalasa miatt —
tehetetlenség, inercia jellemz6, ami divergencidhoz vezethet, ekkor tehat a 1épés sikeré-
hez sziikség van az ilyen helyzetet el6idéz6 szerz6dések, intézmények megvaltoztatdsara
is.)

Az el6z6ek szerint tobb szempontbdl vitathatd stratégia valasztasa mogott sokak
szerint val6jaban az alacsony inflacidju orszag (ebben az esetben Németorszag) egyéni
érdeke allhat, vagyis az, hogy az unié minél kisebb legyen, ne tartozhassanak hozza
magas inflaciot preferald orszagok. A kritériumok ennek biztositasat segitenék el6. (De
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Grauwe, 1996) (Az els6é melléklet bemutatja, hogy az orszagok kivalasztasanal figye-
lembe vett id6szakban ezek a kritériumok milyen mértékben teljesiiltek.)

GAZDASAGPOLITIKAI VONATKOZASOK
A monetaéris politika egyes kérdései

Az EMU megval6suldsaval a részt vevd orszagok lemondtak a monetaris politika
gyakorlasarol, a gazdasagpolitika ezen eszkdze tehat nemzeti szintrdl az unid szintjére
helyez6dott at. A kdzds monetaris politika gyakorlasanak joga az Eurdpai Kozponti
Bankbol (ECB) és a részt vevs orszagok kdzponti bankjaibol allé Eurdpai Kozponti
Bankok Rendszerét (ESCB) illeti meg. Mivel az EMU sikere jelentds mértékben fiigg az
ESCB miikddésének eredményességétdl, érdemes megvizsgalni a jogi szabalyozas adta
kereteket és azok varhaté kdvetkezményeit.

A kdz0s monetaris politika intézményrendszere

szamara a monetaris unioban valo részvétel igenlése csak akkor lehet egyértelm, ha az
ECB ugyanolyan fontossagot tulajdonit az alacsony inflacié elérésének és fenntartasa-
nak, mint az érintett orszag jegybankja. A Maastrichti Szerzédés igyekezett megterem-
teni ennek feltételeit, hiszen egyrészt eldirja, hogy az ECB f& célja az arstabilitas bizto-
sitasa, masrészt garantalja az intézmény politikatol és altalaban az érdekcsoportoktol
valo fuggetlenségét. Ez utobbi kitétel az €l6z6 elv érvényesiiléséhez sziikséges feltétel-
nek tiinik, mivel lathattuk, hogy a kormanyok révid tava érdekei sokszor rendelnék ala
az arstabilitast egyéb gazdasagpolitikai céloknak. Ez a fliggetlenség megteremtésével
kizarhato: az hitelessé teheti az alacsony inflaciéra iranyul6 politikat a gazdasagi szerep-
16k szemében. Az empirikus kutatasok eredményei alatamasztottdk az elméletek kovet-
keztetéseit; azokban az orszagokban, ahol a kdzponti bankok politikailag fliggetlenek,
atlagosan kisebb az inflacié anélkil, hogy ez hosszl tavon magasabb munkanélkiliség-
hez vagy alacsonyabb gazdasagi novekedéshez vezetne. (De Grauwe, 1997, 176-177.
0., Gros-Thygesen, 1998, 493-496. 0.)

Nemcsak az arstabilitas biztositasanak igénye feltételezi az annak végrehajtasara hi-
vatott intézmény fliggetlenségét, hanem egy forditott iranyd kapcsolat is megfigyelhetd:
tobb killonboz6 gazdasagpolitikai cél elbirasa nehezen lenne Gsszeegyeztethetd a koz-
ponti bank fuiggetlenségével, hiszen a célok aktualis rangsorolasa allandé mérlegelést
igényel, mely nem nélkiil6zheti a politikai megfontolasokat sem.

A szerz8dés egyrészt gondoskodik az intézményi fliggetlenség biztositasarol, mivel
nem teszi lehetévé, hogy harmadik fél barmilyen kérdésben utasitsa az ESCB ddntésho-
z6 testileteit és azok tagjait, masrészt a személyi fliggetlenség feltételeirdl is, hiszen
eldirja, hogy az ECB két f6 testiiletének tagjait a politikai ciklusnal hosszabb idére ne-
vezzék ki (ez az lgazgatdsag tagjainal 8, a nemzeti jegybankok elndkeinél 5 év), s elta-
volitasukat is szigoru feltételekhez koti.” Emellett a szerzédés biztositja a mitkédési és a
pénziigyi fliggetlenséget is. Az elébbivel kapcsolatos kdvetelmények, hogy a nemzeti
jogszabalyok legyenek Osszhangban az ESCB alapszabalyaban rogzitett célokkal és
feladatokkal, tovabba a jegybank az alapszabalyban nem szereplé tevékenységet csak
szigortan elkiilonitve folytathasson; valamint az allamhaztartas barmilyen jellegi koz-

" Protocol on the Statute of the ESCB and of the ECB. In: Gros-Thygesen [1998, 521-533. 0.]
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vetlen hitelezésének tilalma is idesorolhatd. A pénziigyi fiiggetlenség pedig elsGsorban
azt jelenti, hogy a jegybankok rendelkezzenek a milkodésiikhoz sziikséges anyagi forra-
sokkal. (Horvath-Szapéary, 1998, 37-38. 0.) Fontos kérdés ezzel kapcsolatban az is,
milyen moédon lehet megvaltoztatni ezeket az eldirdsokat. Az ESCB-re vonatkoz6 kdve-
telmények esetében ez a Maastrichti Szerz6dés megvaltoztatasat tenné sziikségessé, ami
csak egyhangulag, valamennyi tagorszag egyetértésével tehetd meg, tehat a fiiggetlenség
biztositasa err6l az oldalrdl is elégséges garancidkkal bir. (Gros-Thygesen, 1998, 491—
492.0.)

A szerz6dés valoban nagy hangsulyt fektet a fliggetlenség biztositasara, ugyanakkor
kritika érte azért, hogy nem rendezi megfeleléen az elszdmoltathatésag kérdését. Nyil-
vanvald, hogy ennek biztositasa is kivanatos minden olyan intézménynél, melyre a tar-
sadalom meghatarozott feladatok ellatasat bizza. A két célkitiizés kozott meg kell talalni
a kell§ egyenstlyt, hogy az ECB legitimitasa ne keriilhessen veszélybe. Ezt szolgélhatja
példdul az Eurdpai Parlamentnek vald rendszeres jelentéstételi kotelezettség el6irasa,
ami az ESCB esetében szintén megtortént.® Ez azért is fontos, mert a jegybank fiigget-
lenségének biztositdsa az arstabilitds csupan sziikséges feltételének tekinthetd olyan
tényezoék mellett, mint a tarsadalom inflacioval szembeni ellenérzése vagy a munkaltatok
és munkavallalok képviseldinek magatartdsa. Ezeket a tényezoket azonban részben a
kdzponti bank viselkedése is befolyasolja. Lényeges kérdés ezért a fliggetlenség (mint az
arstabilitas elérésére torekvé konzisztens politika feltétele) mellett a rendszeres besza-
moltatds (mint a kozvélemény tajékoztatasdnak és meggydzésének eszkoze) eldirdsa is.
(De Grauwe, 1997, 181-186. 0., Gros—Thygesen, 1998, 496. 0.) Jogilag tehat az ESCB
megkapta a szerzGdési aton biztosithatd eszkézoket ahhoz, hogy alacsony inflacidju
gazdasagi kdrnyezetet teremthessen a monetaris uni6 tagorszagai szamara.

Kérdések a fisklis politikaval kapcsolatban

Az EMU dltal létrehozott gazdasagpolitikai szereposztasnak megfeleléen a moneta-
ris politikaval ellentétben a koltségvetési politika gyakorlasa decentraliz&lt marad, azaz
tovéabbra is a tagorszdgok hatdskorébe tartozik majd. Ez felveti a kérdést, jelenthet-e és
ha igen, milyen problémékat ez a monetaris uni6 szamara.

A kovetkez6 pont a Stabilitasi és Novekedési Egyezmény fiskalis politikara gyako-
rolt hatasaival foglalkozik, hiszen ez az egyetlen kézds szabalyozés a tagorszagok kolt-
ségvetési politikaira. Ez tehat az az eszkoz, mely az elébbiekben emlitett problémakat
kezelheti.

A fiskdlis politika okozta problémak és a maastrichti stratégia értékelése

Annak a kérdésnek a megvéalaszolasahoz, jelent-e problémékat az EMU-ban a kolt-
ségvetési politikdk nemzeti kézben maradésa, a fiskalis politika potencialis tovagyiiriizé
hatasait indokolt vizsgalni, melyek alapvetden harom csatornan keresztiil érvényesiil-
hetnek.

— Az expanziv koltségvetési politikat folytatd orszag importja ndvekszik, amit ter-
mészetesen a kereskedelmi partnerek megndvekedett exportja elégit ki, tehat ez a hatas
rajuk nézve kedvezd.

— A megnovekedett finanszirozasi igény valdsziniileg magasabb kamatlabat ered-
ményez az unidban, ami példaul a beruhdzasok csokkentésén keresztll negativ hatasu
(kiszoritasi hatas).

8. m.
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— Mindez az eurd arfolyamanak felértékelddését idézheti el6 a kiilsé versenyképes-
ség romléaséval, vagyis szintén negativ kdvetkezményekkel jarva.’

Az egyes hatasok tehat ellentétes iranylak, igy a keresletre és a kibocsétasra gyako-
rolt nettd hatas rovid tavon varhat6an kicsi (pozitiv vagy negativ) lesz. Raadasul ez az
EMU-ban feltehetéen nem jelent a korabbiakhoz képest 1ényeges valtozast, hiszen a
részt vevlé orszagok integracidja az egységes piac kiépitésének koszonhetben mar a
monetaris uni6 1étrejotte el6tt is jelentés mértékil volt, ami a kamatlabak és az arfolyam-
ok kolcsonos fliggéségéhez vezetett.

A fiskalis politika emlitett kovetkezményei tehat nem jelentdsek, szemben az eddig
figyelmen kivil hagyott masodlagos hatdsokkal, melyek szamotteviek lehetnek. Ide
sorolhat6 a beruhazasok csokkenése miatti lassabb tékeakkumulécid, ami a neoklasszi-
kus novekedési elmélet szerint negativan befolyasolja a kdzéptavra vonatkozd ndveke-
dési és foglalkoztatottsagi kilatasokat. (Buti-Sapir, 1998, 139-140. 0.)

Hasonldan gondok forrasa lehet, ha a kdltségvetési politika az addssag/GDP arany
folyamatos ndvekedéséhez vezet és fenntarthatatlan helyzetet idéz el8. Ez szintén noveli
az unid kamatszintjét, ami — a mar emlitett kiszoritasi hatason kivil — noveli a tagor-
szagok addssagterhét és az ECB-re valdo nyomasgyakorlas valdoszintiségét is. (Forder —
Menon, 1998, 39-40. 0.) Ez az érvelés azonban csak akkor helytalld, ha feltételezzik,
hogy a tokepiacok nem hatékonyak. Ellenkezé esetben ugyanis az addssagprobléma
miatt csupan az adott orszag kockazati kamatprémiuma nd, externalis hatdsok nem lesz-
nek. A megfeleld kockazati prémium megallapitasat azonban megneheziti és ezzel a
tékepiacok hatékonysagat ténylegesen csokkentheti, hogy egy esetleges adossagvalsag
esetén vérhatdan a tagorszagok a bajba jutott allam segitségére sietnek, hogy elkeriiljék
a valsag sajat pénziigyi rendszereikre vald atterjedését. (Ez utobbi anndl valdsziniibb,
minél tdbb pénzigyi intézmény rendelkezik az egyes orszagokban az eladdsodott allam
altal kibocsatott papirokkal.) A Maastrichti Szerz6dés ugyan kikdti, hogy ilyen kisegitd
akciokra nem keriilhet sor, de mivel ez a tagorszagok érdekében allna, az eldiras hiteles-
sége megkérddjelezhets. (De Grauwe, 1997, 198-199. 0.)

A tllzott hitelfelvétel uniés kamatszintre gyakorolt hatasa viszont De Grauwe sze-
rint ezzel egyitt sem jelentds, mert ehhez (a hossza lejarata kamatlabakra jellemz6 ki-
egyenlitédési tendencia miatt, melyet a vilag tdkepiacainak novekvd mértékii integralt-
sdga valt ki) a vilagpiaci kamatlab megvaltozasa sziikséges. Ennek eléréséhez azonban
egyik tagorszag sem tekintheté elég nagynak. (De Grauwe, 1996, 22-23. 0.) Kenen
[1995, 92. 0.] szerint azonban azon orszagok, melyek deficitje az EU megtakaritasainak
jelentds részét vonja el, képesek lesznek hatast gyakorolni az unié kamatszintjére. Azt
viszont Kenen is elismeri, hogy ezek az externdliak csak abban az esetben irhatok az
EMU szamlajara, ha az arfolyamkockazat a tokemobilitast jelentdsen korlatozo ténye-
z6nek tekinthetd, s igy a monetaris unidban annak fokozoédasaval nd a tagorszagok fiig-
gése a masok altal generalt deficitek hatasatol. A fiskalis politika ezek értelmében sza-
mos kiilsé gazdasagi hatassal jar, tehat ahhoz, hogy a kdzosség (jelen esetben az unio)
szamara megfeleld dontés sziilessen, koordinacidra van szilkség.

Nemcsak a kdzos érdek miatt valhat azonban sziikségessé a fiskalis 6nallésag korla-
tozasa, mivel a kdltségvetési politika hasznalata az adott orszag szempontjabél is in-
adekvatnak bizonyulhat, amennyiben tulzottan expanziv, s igy behatarolja sajat jovébeli
lehetdségeit, illetve hosszll tavon akar fenntarthatatlan helyzetet is el6idézhet. Vizsgala-
tok azt bizonyitjak, hogy tébbnyire valéban ez a helyzet: a gazdasagi nehézségek ido-
szakaban keletkezett deficiteket altalaban nem ellensulyozza teljesen a ndvekedés perié-
dusaiban a koltségvetés helyzetének javuldsa. Ennek a helyzetnek a megvaltoztatasara a

® A leirtak fordftottja igaz fiskalis restrikci6 esetére.
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kormanyok egyre gyakrabban ,kotik meg a keziiket” kiilonb6z6é szabalyok alkalmazasa-
val, mint amilyenek példaul a maastrichti kritériumok is voltak. A szabalyok lehetnek a
koltségvetési folyamat megreformalasara vonatkozé elbirasok vagy szamszeriien megha-
tarozott célok. A Maastrichti Szerz6dés inkabb a szabalyozas utobbi formajara épitett,
ami valdsziniileg eredményesebb a fiskalis korlatozas kivaltasaban, elinditdsdban. A
reformok sikeréhez ugyanis sziikséges, hogy mar végbemenjen egy alapveté véltozas, és
a koltsegvetési fegyelem a kormanyok célfiiggvényének Iényeges elemévé valjon. Eppen
ennek elérésére volt alkalmas a valasztott stratégia, a tendencia hossza tavii megOrzésé-
hez azonban a reformok megval6sitasa nydjthat hasznos segitséget. (Buti—Sapir 1998,
84-92.0.)

A maastrichti stratégia valéban hatékonynak mondhat6, mivel képes volt a konszo-
lidacid palyajara helyezni a koltségvetési folyamatokat. Rdadasul a deficitek csokkenté-
se az orszagok tobbségében elsdsorban a kiaddsok megnyirbéaldsan keresztul tortént,
amely nagyobb valdsziniiséggel vezet tartds hatashoz, mint a bevételi oldal befolyasolé-
sa. Mindez fiskalis oldalrél kedvez6 kiindulopontot jelent a monetaris unié szamara.

A Stabilitasi és Novekedési Egyezmény

A monetaris unid stabilitdsanak biztositasa érdekében hasonlé szabalyzdkra a jovo-
ben is szlikség lesz. (Ezt az igényt fokozhatja, hogyha a monetaris unié a kdltségvetési
fegyelem lazulasahoz vezet. Ezt az idézheti el6, hogy a hitelfelvétel feltételei kedvezdb-
bé valnak, mivel az adossagok utan fizetendé kamat az arfolyamkockdzat megsziinése
miatt csak a cs6dkockazatot tiikrozi. Ellenkezd hatdssal jar viszont a monetaris politika
feletti befolyas elvesztése, mivel ezzel a deficitek pénzkibocsatas Utjan valé finansziro-
zasanak lehet6sége is elveszik. Az el8z06 tényez6 puhabba, ez utobbi keményebbé teszi a
tagorszagok koltségvetési korlatjat az EMU-ban, s nem lathato elére, melyik hatas kere-
kedik feltl. De Grauwe [1997, 200-203. 0.] azonban az utébbira lat nagyobb esélyt, igy
nem fogadja el ezt a szabalyozdk sziikségessége melletti érvként.)

Ezt a szerepet az EMU-ban a Stabilitasi és Novekedési Egyezmény hivatott betolte-
ni, melynek alapelveit az 1996-os dublini csticson fogadtak el. Két £ elbirast tartalmaz:
egyrészt kdzéptavon kiegyensulyozott vagy tobbletet mutatd koltségvetést kivan meg a
tagorszagoktdl, masrészt a 3 szazalékos deficithatar tallépésénél — ha az nem igazolhatd
rendkivili kérilményekkel, és az adott orszdg nem tesz kiigazito Iépéseket sem — kiilén-
boz6 szankcidkat helyez kilatasha.

Az eddigiekben csak a fiskalis politika veszélyeirdl és ezért az annak szabadsagat
korlatozd szabalyokrdl volt szd. A kéltségvetési politika azonban pozitiv, stabilizald
szerepet is betdlt, amelynek érvényesiilését a szabalyok — a negativ kévetkezmények
csdkkentése mellett — szintén gatolhatjak. A monetaris uniéban, ahol ez marad az egyet-
len eszkdz az aszimmetrikus sokkok kezelésére, még inkabb sziikség lehet ennek minél
rugalmasabb hasznalatara, kiléndsen olyankor, ha a kozponti kdltségvetés nem elég
centralizalt, ahogy igaz ez az unid koltségvetésére. Tobben ugy vélik, ez az el6z6 szem-
ponthoz képest tal kevés hangsulyt kapott a szabalyozésban. (Dornbusch, 1997,
Gregory—Weiserbs, 1998) A tulzott korlatozds annak kockéazatat hordozza, hogy nem
teszi lehetdvé az automatikus stabilizatorok mitkodését, melyek enyhithetnék a recesszi-
Okat. Az 1991-1993-as valsag vizsgalata soran De Grauwe arra a kovetkeztetésre jut,
hogy recessziok esetén gyakori a deficit 3 szdzalékot meghaladé mértékii novekedése.
(Az 1961-1997-es idOszakra elvégzett vizsgalat soran Buti—Sapir ezzel ellentétes kovet-
keztetésre jutnak.) Az egyes orszagoknak tehat &tlagosan tébbletet kell produkalniuk
ahhoz, hogy ilyenkor rugalmasan hasznéalhassak a koltségvetési politikat anélkil, hogy
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tulzottnak mindsiilé deficit keletkezzen. A rugalmassag hianya pedig komoly veszélye-
ket rejthet magaban. A gazdasagi visszaesés altal sujtott orszagok, ha nem szdmithatnak
a koltségvetési expanzid fellenditést elésegitd hatasara, elképzelhetd, hogy nyomast
gyakorolnak az ECB-re a monetaris politika enyhitése érdekében, ami nyilvan rontja az
ECB hitelességét. Ennek potencialis koltségei joval nagyobbak, mint a fiskalis politika
rugalmasabb hasznalatanak veszélyei. Emellett a stabilitasi egyezmeény érvényesitése is
komoly nehézségekbe (tkdzhet, mivel az EU-ban a gazdasagi ciklusokra tGbbnyire erés
korrelacié jellemzd, igy a tobbiek szolidaritdsdra szamitva az orszagok valdszintileg
elnézdek lesznek egymassal. (De Grauwe, 1997, 193., 206-209. 0.)

Buti-Sapir [1998, 115-124. 0.] az 1961-1997-es id6szak vizsgalatakor arra az
eredményre jutnak, hogy azok az orszagok, amelyek koltségvetése normal idészakokban
egyenstulyban van, még komoly recessziok idején is ritkan sértik meg az elbirasokat,
mert a koltségvetés az esetleges tilzott mértéki deficit keletkezésekor is gyors alkal-
mazkodéasra képes. A deficites alaphelyzet azonban még mérsékeltebb visszaeses esetén
is a szabalyok megsértéséhez vezethet. A kdzéptdvon kiegyensulyozott koltségvetés
tehat nélkildzhetetlen ahhoz, hogy annak stabilizalé szerepe érvényesiilni tudjon recesz-
sziok idején Gros—Thygesen [1998, 352-357. 0.] is osztjdk ezt a véleményt. Elismerik
ugyanakkor, hogy az EMU stabilitasdnak kdvetelményével a fiskalis egyensuly fenntar-
tdsdnak elvarasa nem indokolhato, de ezt ett6l fliggetleniil is ésszerli célnak tartjak an-
nak fényében, hogy a legtdbb tagorszag szocidlis ellatorendszerei a lakossdg dregedése
miatt sulyos nehézségek el6tt allnak.

Osszegzésképpen megallapithatd, hogy a monetaris unidban sziikség van a fiskalis
politikdk Osszehangolasara. Az EMU szabalyozasa a potencialis negativ kdvetkezmé-
nyek kivédésére helyezi a hangsulyt, de ez nem akadalyozza meg a kdltségvetési politika
stabilizacios szerepének érvényesiilését, ha a tagorszagok megfelelnek a kiegyensulyo-
zott koltségvetés biztositasara vonatkozo eldirasnak is.

A monetaris politika centralizaltsaganak és a fiskalis politika decentralizaltsaganak
elegye a feladatok célszerli megosztasat vonja maga utan: az unidban éltalanosan érvé-
nyesiild gazdasagi tendencidk a k6zds monetaris politika reakcioit teszik szilkségesse,
mig az orszagspecifikus, aszimmetrikus sokkok kezelésére a koltségvetési politika al-
kalmas. Ehhez az kell, hogy az automatikus stabilizatorok miikodésének legyen tere, s az
egyes orszagok engedjék is azok kibontakozasat, amit a kdzéptavon egyensulyban tartott
egyenleg tehet lehetové. Ilyenkor a koordinacio igénye nem meriil fel, mivel egyrészt az
érintett orszagok ismerik legjobban gazdasagaik helyzetét és problémait, masrészt az 6
eszkdzeik a legmegfelelébbek azok befolyasolasara, harmadrészt pedig a Stabilitasi és
Novekedési Egyezmény szabalyai elégségesek ahhoz, hogy az orszdgok dontéseik soran
figyelembe vegyék azok externalis hatasait is.

Arra is szilkség lehet azonban, hogy a kdltségvetési politika tamogassa a monetaris
politikat a térség egészét érintd, szimmetrikus sokkok kezelésében. Ehhez nélkiilozhetet-
len az egyes orszagok politikainak 6sszehangoldsa. Bar a diszkrecionalis stabilizacios
politika hasznalata szamos problémat vet fel (példaul késések miatti prociklikussag,
melyet a koordinaciéra val6 torekvés tovabb fokozna), specialis esetekben ennek alkal-
mazasa is elkerllhetetlenné valhat, azaz k6z6sen végrehajtott Iépésekre is szlikség lehet,
ami tovabbi koordinacio nélkil nyilvanvaléan nem valésithatd meg. (Buti-Sapir, 1998,
142-146. 0.)

OSSZEFOGLALAS

Az eurdpai integracio a Gazdasagi és Monetaris Unié létrehozasaval nagyot Iépett
elére. Bar az EMU elssorban a monetaris politika gyakorlasaban hoz jelent6s valtozast,
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hatasai joval szélesebb kortiek. Alapelvei, felépitése az 0j valuta stabilitasanak biztosita-
séra és szilard koltségvetési helyzet elérésére iranyulnak. A Stabilitasi és Novekedési
Egyezmény a deficitek fokozatos megsziintetését kdveteli meg, s ha ez valéban megva-
16sul, az a tagorszéagok fiskalis helyzetének konszolidacidjahoz vezet. Ezzel elkeriilhets-
vé valik a monetaris és a koltségvetési politika kozti konfliktus, ami kedvez6 novekedési
és foglalkoztatottsagi kilatasokat jelenthet. A kdz6s valuta emellett az egységes piacot
erésitve fokozza a versenyt, ami hatékonyabb gazdalkodast eredményezhet. Ugyanakkor
az EMU a monetaris politika autoném gyakorlasanak feladasaval is jar, ami nyilvanva-
I6an problémékat okozhat. Ezeknek a sulyossaga vitatott ugyan, de az mindenképpen
allithatd, hogy olyan esetekben, amikor az arfolyam megvéltoztatdsa vagy a monetaris
politika 6nalldo hasznalata eldnyos lenne, az alkalmazkodasnak alternativ csatornakon
keresztiil kell megtorténnie.

Az EMU tehat kedvezé lehet6séget teremt az eréforrasok hatékonyabb allokacidja-
ra, s igy magasabb névekedéshez és foglalkoztatottsaghoz vezethet, de kihivasokat is
jelent, els6sorban a sziikséges koltségvetési konszolidacio és a termék- és munkaerdpia-
cok megreformalasanak felgyorsitsara. Ha az EMU meg tud felelni ezeknek a kihivé-
soknak (ez foéként a tagorszagoktol, azok kormanyaitol fligg), akkor nemcsak életképes
és sikeres lehet, de segithet megoldani az uni6é gazdaségainak szerkezeti problémait is.

Az EMU jovoje az eurdpai integracié jovojét is meghatarozza, esetleges sikertelen-
sége pedig nemcsak Eurdpa gazdasagat, hanem az egész vildggazdasagot is hatranyosan
érintheti. Az EMU sikere ezért globalis érdek; a vilag szeme tehat — legalabbis ebben az
értelemben — Eurdpén.
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Mellékletek

1. melléklet

Az egyes orszagok teljesitménye 1997-ben

HICP? inflécio, Hosszl tava Deficit () vagy Adbssag/GDP, (%)

éves %-0s valt. kamatlab (%) tobblet (+) (%)
Belgium 14 57 -2,1 122,2
Dania 19 6,2 0,7 65,1
Németorszag 1,4 5,6 -2,7 61,3
Gorogorszag 52 9,8 -4,0 108,7
Spanyolorszag 1,8 6,3 -2,6 68,8
Franciaorszag 1,2 5,5 -3,0 58,0
irorszag 1,2 6,2 0,9 66,3
Olaszorszag 1,8 6,7 -2,7 121,6
Luxemburg 14 5,6 1,7 6,7
Hollandia 1,8 55 -1,4 72,1
Ausztria 11 5,6 -2,5 66,1
Portugalia 1,8 6,2 -2,5 62,0
Finnorszag 1,3 5,9 -0,9 55,8
Svédorszag 1,9 6,5 -0,8 76,6
Anglia 18 7,0 -1,9 53,4
! A fogyaszt6i arak harmonizalt indexei.
A d6lt betiivel szedett értékek a kritériumoknak valé megfelelést jelzik.
Forréas: Convergence Report [1998].

2. melléklet

A véglegesen rogzitett arfolyamok

1 eur6= 13,7603 ATS 1 eur6=1,95583 DEM
1 eur6= 40,3399 BEF 1 eur6=0,787564 IEP
1 eur6=5,94573 FIM 1 eur6=1936,21 ITL

1 eur6= 6,55957 FRF 1 eur6= 40,3399 LUF

Forréas: Népszabadsag, 1999. januar 2.
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Kilgazdasag, XLIV. évf., 2000. oktéber

(TUDOMANYOS TAJEKOZTATO)

Kina gazdasaga a 21. szazad kiiszObén —
Wu Bangguo miniszterelndk-helyettes beszéde
a Vilaggazdasagi Forumon*

A kinai nép az elmult év oktéberében innepelte a Kinai Népkdztarsasag megalaku-
lasanak 50. évfordulojat. Az elmult 50 évben keményen dolgoztunk, és sikerilt magun-
kat kiemelni a tartos szegénységbol és gyengeségbdl, melyet a régi Kina orokitett rank,
melynek helyébe egy meglehetdsen 6nallo, technologiailag fejlett iparszerkezet és nem-
zetgazdasagi struktira lépett. Az elmult két évtizedben a Teng Hsziao Ping nevéhez
fliz6d6 elmélet altal vezérelve reformot hajtottunk végre, nyitottunk és sikeresen indul-
tunk el Kina jellegének megfeleld szocializmus felépitésének utjan. Ennek eredménye-
ként a tarsadalmi termelési er6k gyors iitemben szélesedtek, mindent atfogd nemzeti
erdnk jelentés mértékben novekedett, és az emberek sokkal jobb életkdriilményeknek
orvendhettek. 1979 és 1998 kozott a GDP redlértéke 490 szézalékkal névekedett, az
éves atlagos novekedés 9,7 szazalék volt. Kina szdmos jelentds terméket illetden jelen-
leg a vilag legnagyobb gyartoi kozé sorolhaté. llyen termék példaul a gyapot, a gabona,
a villamosenergia, a vas és acél, a szén, a mitragya, a cement €s a haztartasi elektromos
berendezések. Gazdaségi 0sszetételét illetéen Kina rendelkezik a vilagon a hetedik leg-
nagyobb gazdasaggal, és a tizedik legnagyobb kereskedd orszag. A vilagon a masodik
legnagyobb valutatartalékkal Kina rendelkezik. Mind ez id6 alatt t6bb mint 200 millié
vidéki embert sikeriilt kiemelni a szegénységbdl, és a mezbgazdasagban dolgozok tdbb
mint 95 szazaléka szamara mar nincs ok az élelmiszer és a ruhazat iranti szikséglet
kielégitéséért aggodni. Ahogyan azt a Vilagbank ,,China 2020” cimi jelentése mondja:
ez volt az idészak ,legjelentésebb ndvekedése”. Amit Kina elért, az nem csak szilard
alapokra helyezte az orszag jovobeni fejlédését, de ugyanakkor hozzajarult Azsia és a
vilag egészének stabilitdsahoz és békéjéhez.

A jelenlegi gazdasagi helyzet alapjaban véve j6. Az 1997-es azsiai pénzigyi valsag
hatasa és az 1998-as pusztité arvizek ellenére a kinai gazdasag megtartotta a névekedé-
séhez szilkséges megbizhat6 lendiletét. A GDP 1998-ban 7,8 szazalékkal, 1999-ben 7,1
szdzalékkal ndvekedett. Bar az elmult évben a ndvekedés egy kicsit lelassult, gazdasa-
gunk szerkezete javult és lathatd eredményeket hozott. Mind a vidéken, mind pedig a
varosban €16 lakossag életkoriilményei sokkal jobbak.

A magyarazat, hogy Kina miért tudott j6 gazdasag fejlddési iitemet fenntartani ked-
vezbtlen kornyezetben, az, hogy Csiang Co Min elndk vezetése alatt olyan idGszerti
intézkedések keriiltek bevezetésre, melyek az adott koriilményeknek megfeleltek, és a
reform és a nyitas folyamata folytathat6 volt. Az elmalt két évben gazdasagunknak olyan
nagy problémakkal kellett szembenéznie, mint az alacsony kereslet, az akut szerkezeti

* A davosi Vilaggazdasagi Forumon tartott eléadas kissé roviditett szovege.

71



hidnyossagok és a ndvekvd nyomas a foglalkoztatas terén. E problémak megoldasa és az
Uj évezredre vonatkozd hosszu tavu fejlodés érdekében bevezettiink egy hatarozott ke-
resletnoveld, valamint tevékenységserkentd pénziigyi politikadt a gazdasagi novekedés
két csatornan — novekvd befektetések és kiszélesedd fogyasztas — torténd felfuttatisa
érdekében. E célbol az alabbi 1épéseket tettiik: Eloszor is hosszu lejarata kincstari kot-
vényeket bocsatottunk ki allami tulajdoni kereskedelmi bankoknak annak érdekében,
hogy a lakossagi megtakaritdsok egy részét atiranyitsak a fejlesztések finanszirozasahoz,
ahol is elsObbséget élvezett az infrastruktira és a vallalkozasok miszaki fejlesztése,
valamint az oktatisba, a tudomanyba és a technoldgiaba torténé novekvo raforditas.
Masodszor: a pénziigyi szektor er6sebb tamogatast nytjtott Kina gazdasagi fejlédése
szamara, ideértve tobbek kozott a névekvé pénziigyi tdmogatast, a kolcsonkamatok hét
alkalommal torténé csokkentését, nagyobb kolcsondk nyujtasat az infrastruktira terile-
tén, a piacképes termékeket gyarto, profitot Iétrehozd vallalkozésok szdméra elégséges
mennyiségi miikodé toke biztositasat, novekvo kolesonoket a kozép- és kisvallalkozasok
szdméra, fogyasztdi hitelkonstrukcid gyors kialakitasat a hazépités, oktatds és a nagy
értékli fogyasztasi termékek megvasarlasahoz. Harmadszor: megemeltiik az alacsony
jovedelemmel rendelkezd varosi lakosok bevételét a fogyasztas Osztonzése céljabol,
melynek hatésara 84 millié ember életkdriilménye javult.

Széles kori az érdekldédés az irant, hogy Kina gazdasaga a kovetkez6 évszazadban
hogyan fog fejlédni, és Kina milyen gazdasagfejleszto stratégiat fog kialakitani. Kozis-
mert, hogy az 1980-as évek elején Tseng Hsziao Ping Ur kezdeményezésére Kina egy
harom 1épésbol allo fejlodési stratégiat fogadott el. Az elsd 1épésként felallitott stratégiai
célpont az 1980-as GNP értékének 1990-re torténd megduplazasa, valamint a népesség
alapvetd élelmiszer- és ruhazati igényeinek biztositasa volt; a masodik 1épés az 1990-es
szamok huszadik szdzad végére torténé megduplazésa, valamint az emberek életkoriil-
ményeinek jobba tétele lett volna. E két 1épésben kitiizott célok megvalositasa a megje-
161t hataridé eldtt megtortént. Most hozzakezdtiink a harmadik 1épés célkitiizésének
megvaldsitasadhoz, azaz az egy fére juto GDP szintjének a kozepesen fejlett orszagoké-
hoz hasonl6 szintre torténé felemeléséhez, a modernizacio hozzavet6leges megvalosita-
sahoz, hogy Kinabdl erds, viragzo, demokratikus és fejlett kultiraval rendelkez6 szocia-
lista orszagot alakithassunk ki az évszazad kozepére. A harmadik stratégiai célt illeten
az évszazad els6 évtizedében megprobaljuk a 2000. év GDP-értékét megduplazni, és
elérni a 7 szazalékos éves atlagos névekedést. Az alabbi feladatokat jeldltik meg az
évtized gazdasagi fejlédésében stratégiailag elsGbbséget élvezkként:

1. A stratégiai gazdasagi szerkezetatalakitas iranyitasa. Tamogatjuk az ipar optima-
lizdlasat és fejlesztését tudomanyos és miiszaki Gjitasokra tamaszkodva, annak érdekeé-
ben, hogy iparunk mind a hazai, mind pedig a nemzetkozi piac kdvetelményeire fogéko-
nyan tudjon reagalni. El6szor is mikdzben az elsdleges, illetve masodlagos ipart erdsit-
juk, hatarozottan tAmogatjuk a szolgaltaté ipart, killénos tekintettel az olyan szektorokra,
mint példaul az informatika, oktatds, turizmus, szocidlis és kozbensé szolgaltatasok.
Masodszor, nagy erdfeszitéseket tesziink annak érdekében, hogy a hagyomanyos szekto-
rokat felfejlessziik, és kivaltsuk Uj és fejlett technoldgiakkal, hatarozottan megsziintetjiik
a korszeriitlen, szennyez6 anyagot kibocsatd és nagy nyersanyagigényi termelési mod-
szereket, és felgyorsitjuk az iparfejlesztést és az elavult ipari bazis atalakitasat. Harmad-
szor, minden erdfeszitést megtesziink annak érdekében, hogy a tudomény és a cslcs-
technologia fejlédését elésegitsiik, hogy a csucstechnolégiaval foglalkoz6 ipardgak
fejlédését felgyorsitsuk; kiilondsen azt a folyamatot. mely az informacion alapuld nem-
zetgazdasag kialakulasahoz vezet, hogy lehetévé tegyiik a kialakulé iparagak fellendiilé-
sét, és hogy kialakulhassanak (j gazdasagi ndvekedési pontok és ndvekedési lancolatok.

72



2. Az infrastruktara kiépitésének folytatdsa. Fokozott er6feszitést tesziink nagyobb
folyoink és tavaink energiajanak kihasznalasara, nagyszamu nagy, illetve kdzepes mére-
tli, gazdasagilag €s tarsadalmilag megvalosithatd vizvédelmi projektek kiépitésére, tiszta
és megujuld energia kifejlesztésére, j varosi és vidéki erOmiivek megépitésére és a
régiek felujitisara, a szallitmanyozasi és telekommunikacids lehetéségek javitasara,
ideértve a nagysebességli vasutvonalakat és telekommunikacids févonalakat, kiilonds
tekintettel az livegszalas fovonalakra; a varosi infrastruktira kiépitését, ahol elsébbséget
¢élvez a foldalatti és vasuti szallitasi lehetdség.

3. A vidéki ipar, Kisebb és nagyobb varosok kialakitasa. Rendbe fogjuk hozni és ki-
javitjuk a vidéki gazdasag szerkezetét. Ebben a vonatkozasban a mi f6 célkitlizésiink a
vidék termékeinek és iparanak fejlédése és fejlesztése. Tevékenyen fejlesztjiik kisvaros-
ainkat, hogy fokozatosan egy miikodésében tokéletes, méretét és szerkezetét illetGen
pedig ésszerli varosias rendszert alakithassunk ki. Pillanatnyilag Kinaban a varosiasoda-
si szint 30,4 szazalék, mely varhatéan eréfeszitéseinknek koszonhetden a kdvetkez6 20
évben 50 szazalékra novekszik majd. Ez a kinai gazdasag fejlodése szempontjabol jobb
kilatasokat nyujt majd.

4. Kina nyugati részének erételjes fejlesztésére vonatkozo stratégia megvaldsitasa,
illetleg a nyugati stratégia kifejlesztése. Az 1980-as években Teng Hsziao Ping hatéro-
zottan el6térbe helyezett egy stratégiai fontossagu javaslatot, mely Kina gazdasagi mo-
dernizacidja szempontjabol atfogod jelentdséggel bird kétfrontos fejlesztési stratégia volt.
Az egyes szdmu stratégiai front Kina keleti partvidéki tertiletei megnyitasanak felgyorsi-
tasa volt, mely lehetdvé teszi a teriilet tobbinél gyorsabban torténd fejlodését. Kina ko-
z&psb és nyugati teriiletein é16 embereknek meg kell érteniiik és tamogatniuk kell ezt a
stratégiat. A kettes szdmu stratégia Ugy lett megtervezve, hogy az az orszag k6zépsd és
nyugati teriileteinek adjon nagyobb segitséget fejlédésiik felgyorsitasa érdekében a 20.
szazad végétol kezdddden, amikorra mar az egész nemzet altalaban véve egy viszonylag
magas életszinvonalat ért el. A keleti régi6 partvidékén éléknek szintén meg kell érteni-
ik és timogatniuk kell ezt a célkitiizést. Csing C6 Min elndk nagy jelentdséget tulajdonit
a nyugati stratégia kifejlesztésének. Vilagosan kihangsulyozta, hogy a ,,feltételek adot-
tak, az id6 pedig megérett” e stratégia megvaldsitasahoz. Kina nyugati része teriiletét
illetden hatalmas és nyersanyagban gazdag. Hatalmas piaci és fejlédési lehetéségeket
rejt magaban. A nyitas megkezdése, valamint Kina nyugati részének fejlesztése fontos
politikai dontés, melyet Kina a szazadfordulén meghozott. E stratégia megvaldsitasa
eredményeként Kina kdzépso és keleti része szamara hatalmas piaci és fejlédési lehetd-
ség nyilik.

Kina alapvetd hosszi tava allami politikdja a reform és a nyitas. A reformfolyamatot
hatarozottan mélyiteni fogjuk, és a kérnyez6 vilag szamara Kina kapuit szélesebbre
tarjuk. A kinai gazdasagi reform célkitiizése egy szocialista piacgazdasagi rendszer
létrehozasa. E reform kulcseleme az allami tulajdonban levd vallalatok reformja egy
modern vallalatrendszer létrehozasanak céljabdl. Mult év végén kerilt megrendezésre a
Kinai Kommunista Part XV. Kozponti Bizottsdganak negyedik plenaris tlése, melynek
soran kifejezetten az allami tulajdonban levé vallalatok reformjéra és fejlesztésére vo-
natkozoan sziletett dontés. A doéntés szerint a reform az allami tulajdonu szektor 6ssze-
tételére dsszpontosit, és a jelenlegi helyzetet megvaltoztatja, ahol is az allami tulajdond
vallalatok tul széles korben talalhatok meg €s a forrasok szétosztasa is ésszertitlen. En-
nek eredményeként az allami tulajdonban levé szektorba foként azok az iparagak tartoz-
nak majd, melyek nemzethiztonsagi célokat szolgalnak, természeti monopdliumoknak
szdmitanak, kdzszolgaltatdk és kdzellatasi termékeket gyartanak, az alapiparagak kulcs-
vallalkozoi, valamint az Gj és cstcstechnoldgias iparagak. Ami a tdbbi iparagat és szek-
tort illeti a kulcsdgazatok, valamint az allami tulajdonban levé gazdasag hatékonysaga és
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a mindent atfogd minéségjavitas a tékeatszervezés és szerkezetatalakitis soran els6bb-
séget kell, hogy élvezzen annak érdekében, hogy az allami tulajdonban levé szektor
erételjesebb uralkodo szerepet tolthessen be a nemzetgazdasagban. Ezzel egy iddben az
allami tulajdonban levé vallalkozasokkal kapcsolatban szamos reformot kell végrehajta-
ni olyan teriileteken, mint példaul a részvény-tulajdonjogok megosztasa, vagyonkezelés,
szabalyozd, feliilvizsgalo rendszer, valamint belsé tigyvitel. Feladat a tulajdonjog, félre-
érthetetlen jogok és kotelezettségek vildgos meghatarozasa, a vallalkozasok és a tudo-
manyos iranyitds, valamint a kormany szétvalasztiasa kovetelményeinek megfelelden,
annak érdekében, hogy a vallalatok jogi személyekké és a piacverseny fontos résztvevo-
ivé valhassanak, akik sajat maguk hoznak gazdasagi dontéseket, és teljes mértékben
felelésséget vallalnak az altaluk termelt haszon, illetve hiany tekintetében. Nagyobb
jelentéséget fogunk tulajdonitani a tarsadalombiztositisi rendszer kialakitasanak és
javitasanak, és egy olyan tarsadalombiztositasi rendszer kialakitasdhoz sziikséges felté-
telrendszert igyeksziink létrehozni, mely megfelel Kina adottsagainak, és vallalkoz&sok-
tol fliggetlen, egy olyan rendszert, melynek koltségei kiilonb6z6 forrasokbodl lesznek
fedezve, és amely lizleti alapon miikodik majd. A gazdasagi globalizacié felé mutatd
iranyvonalaknak megfelelve sokkal tevékenyebben kivanunk részt venni a nemzetkozi
gazdasagi egylittmiikodésben és cserekereskedelemben, tovabb javitjuk a minden irany-
ban torténd, sokszintii és széles skalaju nyitasi mintdnkat, még jobban igyekszink ki-
hasznalni mind a hazai, mind pedig a nemzetkdzi piacokat és egyéb forrdsokat a nem-
zetgazdasag fejlodésének eldsegitése érdekében.

Kina a vilagtol valo elszigeteltségben nem tud fejlddni, és foldiink gyarapodasa sem
nélkiilozheti Kinat. A kovetkezd tiz évben Kina folytatja nagyszabasa modernizacios
torekvéseit. A tervek szerint az é&lldeszkdz-befektetés novekedésének mértéke évente
meghaladja az atlagos 10 szazalékot, az import pedig az évtizedben meghaladja majd a
2 billio USA dollart, mely Kinat a leggyorsabban ndveked? ,,tombbé”, és a vilag egyik
legnagyobb potencialis piacava teszi. Kina felgyorsitotta parbeszédeit a megfeleld or-
szagokkal és régiokkal a WTO-hoz (World Trade Organization) valo csatlakozasrdl.
Miutan Kina felvételt nyert a WTO-ba, nemcsak annak jogi elényeit kivanja élvezni, de
a kotelezettségeknek is eleget szandékozik tenni. Nyitasi programunkat gyorsabb (item-
ben terjesztjik majd ki az energia, a szallitmanyozas, a kommunikéacio és az infra-
struktiira mas teriileteire, fokozatosan nytjtunk majd egyre tobb lehetdséget a bankok, a
kiilkereskedelem, a biztositas, a turizmus, a kiskereskedelem, a jogi tanacsadas és egyéb
szektorok terén a kiilfoldi befektet6k szamara, javitjuk a kiilfoldi befektetéseket szaba-
lyozo jogi és szabalyozorendszert, és jobb szolgaltatast nygjtunk majd a kilfoéldi tulaj-
donban levd vallalkozasok szamara. A gazdasagi novekedés, valamint a reform és nyitas
utjan haladva Kinanak nagyobb lehetdségei nyilnak majd a vilag tobbi orszagaval vald
gazdasagi egyiittmiikddés kialakitasara. Kina hatalmas tizleti lehetdséget jelent majd
nem csupan a kinai vallalkozok, de azon kiilfoldi tizletemberek szamara is, akik el6rela-
tassal, batorsaggal és akaraterével rendelkeznek ahhoz, hogy Kindba befektessenek és
ott gyarakat épitsenek. Mi Oszintén reméljilk, hogy az egyes orszagok iizletemberei
megragadjak majd a lehet8séget, és eljonnek Kindba, hogy befektessenek és vallalkoz-
zanak a kolcsonds haszon reményében.
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A Magyar Export-lmport Bank szerepe
az exportfinanszirozasban

Mosonyi Katalin
koordinaciés igazgato

A vilagkereskedelem, a vilaggazdasagi kérnyezet nagyobb valtozason megy keresz-
tll most néhany év leforgasa alatt, mint korabban évtizedek alatt. Felgyorsultak a regio-
nalis integracios folyamatok. Az exportorientaltsag kulcsszo a nemzetgazdasag fejlédé-
sének fenntartasaban, hiszen kevés olyan orszag van, amelyik képes sajat forrasaibol
kielégiteni belsé piacat, és olyan talan nincs is, amelyik ezt megfelelé hatékonysaggal
végezhetné el.

Minél nyitottabb egy gazdasag szerkezete és kereskedelempolitikaja, annal nagyobb
stllyal esik latba az eszkozok célszeriisége szempontjabdl az, hogy milyen mértékben
képes a kiils6 kdrnyezet feltételeihez igazodni.

Az allami hétterti exportfinanszirozas a II. vilighdbort utan megélénkiilt vilagkeres-
kedelemnek kdszonhetden terjedt el a kiilgazdasagi stratégiak eszkoztaraban.

A 90-es évek elején az exportfinanszirozas intézményrendszere a hazai piacon is
meghonosodott. Kialakitdsa 6ta id6r6] id6re vizsgalat targyat képezi mitkodési struktlra-
ja, intézményes kerete, szabalyozottsaga, dsszehasonlitva a nemzetkdzi gyakorlattal.

Ma a vilagkereskedelem 70 szazaléka a transznacionalis vallalatokhoz kapcsolédik.
Az 0sszeolvadasok és felvasarlasok mind a vallalati, mind a pénziigyi szféraban erételjes
lendiilettel folynak, e véllalatok a nemzetgazdasagok mind befolyasosabb szerepl6ivé val-
nak, hatasuk tdlmutat az orszaghatarokon. E koncentracio lassan nem fokozhatd a piaci
verseny torzuldsa nélkil. Az igy elszenvedett hatranyokat az allami szerepvallalas prébalja
meg ellentételezni. A hazai gyoker(i ipar szdmara a fennmarado, megkozelitoleg egyhar-
mados exportrészesedés elérhetd, ha a piacra jutas feltételeihez sziikséges tokét a transzna-
cionalis vallalatok altal kinalt felvasarlas helyett méas forrashdl képesek fedezni.

A magyar vallalkozoknak a célpiacokon sziik keresztmetszetet jelentd versenyhat-
rany mérséklésére kinal megoldast a nemzetkdzi szabalyok szerint miikodé allami hatte-
rli exportfinanszirozast megtestesité Magyar Export-Import Bank Rt.

Az Eximbank immar hatéves mitkdésével olyan elismerést vivott ki a hazai vallala-
tok és kereskedelmi bankok kdrében, amely méltd partneri viszonyt teremt a piac sze-
repléivel. A Bank specidlis szerepkorének megfeleléen nagy figyelmet fordit a nemzet-
kozi kapcsolatok épitésére mind a kiilféldi pénzintézetekkel, mind a nemzetkdzi szerve-
zetekkel.

A nemzetkozi szervezetekhez, az OECD-hez, a WTO-hoz, majd az Eurdpai Unié-
hoz tartozas feltétele, hogy a kormanyzatok elfogadjak és biztositsak a megallapodéasok
és egyezmények betartasat. Az exportfinanszirozas nemzetkdzi kérnyezetének jelenlegi
rendszere viszonylag kevés lehetdséget ad az export dsztonzésére, de ezek teljes koru
alkalmazasa nélkiil a magyar exportérok piaci versenytarsaikhoz képest hatranyosabb
helyzetbe kertilnének a kilpiacokon.
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AZ OECD altal kidolgozott Arrangement on Guidelines for Officially Supported
Export Credits and Guarantees, vagy kézismert nevén OECD Konszenzus azzal a céllal
szlletett, hogy a nemzeti exporttdmogatasi rendszerek versenyének piactorzité hatasat
kikiiszobolje. A Konszenzus lehetdvé teszi, hogy a tagorszdgok hivatalos tamogatast
nyUjtsanak exporthitel-lgyndkségeiken — Magyarorszagon az Eximbankon — keresztil a
megallapodasban foglaltaknak megfeleléen. A megallapodas hatdlya nem terjed ki a
kereskedelmi bankokra.

Hivatalosnak tekinthetd minden olyan kozvetve vagy kozvetleniil nyudjtott tdmoga-
tas, amelyet az allam vagy a nevében eljaré intézmény, az Eximbank bocséat rendelke-
zésre. A tamogatds lehet kozvetlen finanszirozés, refinanszirozéds, kamattdmoga-
tas/kamatkiegyenlités, segélyfinanszirozas és garancianyujtas.

A Konszenzus hatalya a legalabb két évet meghalado futamidejii tigyletekre terjed ki
és meghatirozza a maximalis futamid6t, a minimalis készpénzhanyadot, el6irja a legki-
sebb érvényesitheté kamatlabat, a minimalisan alkalmazandd kockazati felarat. Az
Eximbank részvétele az OECD mellett milkodé munkabizottsagokban mar ma is konzul-
tacios lehetdséget, jol mikodd informacids kapcesolatot teremt és modot ad a magyar
exportrok érdekeinek kozvetitésére. E szerepnek kiilonds hangsulyt ad, hogy az Eur6-
pai Uni6 az allami hatterli exportfinanszirozas szabalyozasaban iranyadonak az OECD
Konszenzust tekinti. A nemzetk6zi szervezetekben az Eximbank részvételébdl szarmazo
szakmai elény a magyar export6rok piacainak jobb megismerése, egyediilallo informa-
ciogyiijté- és atado szerep. Ezt szolgalja a megfelelden képzett, kreativ gondolkodésu,
ambiciozus, az exportfinanszirozas irant elkotelezett szakemberekb6l allé munkaer6bé-
zis, a kulkereskedelmi ugyletekre testre szabott, rugalmasan véltoztathato hitelezési
termékszerkezet.

A vilag sok orszagdban megtalalhaté az exportdsztonzés intézményrendszere. Ezek
az intézmények a nemzeti sajatossagoknak megfeleld arculattal rendelkeznek. Egyetlen
kozos tényezd, a nemzetkozi szabalyozas altal engedélyezett tevékenységi kor koti ossze
Oket.

A gazdasagok liberalizaciojanak er6sodése a globalizacio kiszélesedéséhez vezet, a
nemzeti hatarok szerepe atértékelddik: az aruk kereskedelme és a tékearamlasa szabad
utat kap egyik orszaghdl a masikba. Az, hogy a vilagkereskedelem volumene az elmlt
6tven évben megtizendtszoroz6dott, a tékearamlasok az elmult negyedszazadban hu-
szonotszordsére emelkedtek, azt mutatja, hogy a gazdasadgok dinamikus névekedését a
fejlett és a fejlodo, valamint az atmeneti gazdasagu orszagokban egyarant e tényezok
befolyasoljak. A miikddd tdke bearamlasanak fontos masodlagos hatasa, hogy addicio-
nalis exportot teremt, hiszen a beruhdzasok altal megndvekedett inputkeresletet a
forrasorszag szolgaltatja. Stratégiai jelentdségii a beruhazo és a fogadod orszag kozotti
hosszU tavra sz616 (izleti kapcsolatok kialakitasa.

A magyar gazdasag fejlédésének iranyvonala az elmult tiz évben jelentds fordulatot
tett. Ez nem csak arra igaz, hogy kiilkereskedelmi kapcsolataink keletrdl nyugatra tevéd-
tek at, a magyar kivitel arudsszetételében a gépipari termékek szerepelnek nagyobb
sullyal, hanem hogy ez id6 alatt alakultak ki és szilardultak meg a modern piacgazdasag
mitkodési feltételei. Ez a tény a gazdasagfejlesztésben 0jabb 1épés megtételét veti fel,
hiszen a kilkereskedelem koncentraltabb, mint valaha, és az egységnyi névekedésért
egyre tébbet kell tenni.

crer

gyomanyos piacokon, mind a fejlett orszagok piacain. Az el6bbire azért van sziikség,
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mert a tradicionalis kapcsolatok biztos piacot jelentenek, az utobbira pedig azért, mert
mindségi fejlodést csak az erdsebb versenyhelyzet indukal.

A csatlakozas az Eurdpai Unidhoz nemcsak azt jelenti, hogy a tagsadggal megnyilnak
elottiink az EU térségének piacai, hanem azt is, hogy nekiink is meg kell nyitnunk piaca-
inkat ezen orszagok szdmara. A ndvekvd piaci versenyben a hazai vallalkozasoknak
értékesitési nehézségekkel kell varhatéan szembe néznilik. Magyarorszag kelet-eurdpai
piaci ismerete vonz6 a nyugati partnerek szaméra, amelyet kiaknazni akkor lehet, ha
ezeken a piacokon az allami gazdasagpolitika a magasabb kockézatvallalassal erdtelje-
sebb jelenlétet vallal.

A kelet-eurdpai térség nemcsak aruk és szolgaltatasok felvevOpiacat jelenti, hanem
beruhazasi lehetGségeket is. A gazdasagfejlesztéshez, az életszinvonal emeléséhez nél-
kildzhetetlen alap- és hattér-infrastruktlra kialakitasaban — mint példaul telekommuni-
kacio, uthalézat, vizhdlozat, erémiivi, iskola, kérhaz stb. — Magyarorszagnak komoly
esélyei vannak az allami hatter(i projektfinanszirozas révén.

Az exportfinanszirozas az Eximbank tevékenységi kdrében még nem meriti ki telje-
sen a Konszenzus kinalta lehetéségeket. Az Eximbanknak mint a kormanyzat gazdasag-
politikajat kozvetité intézménynek idészakonként stratégiai iranyvaltasra van sziiksége,
hogy tevékenysége aktivan tiikr6zze a nemzetkdzi €let valtozasait. Az Eximbank jovobe-
li feladata a nagyobb szerepvéllalas Magyarorszag integraldsaban a vildgkereskedelmi
folyamatokba. Ehhez rendelkezésre &llnak olyan eszkdzok, mint a projektfinanszirozas,
a tOkeexport finanszirozasa, részvétel a beszallitdi programban, a vegyeshitelezés a
délkelet-eurdpai régioba.

Az Eximbank 2000. els6 félévében 71 milliard forintos mérlegf6dsszeg mellett 60
milliard forintos hitelallomannyal és 25 milliard forintos garanciaallomannyal segitette a
teljes magyar kivitel és kiilondsen az OECD-térségen kivili killkereskedelem dinamikus
ndvekedését. Tevékenységében a legnagyobb szerepet a hazai kereskedelmi bankokon
keresztil megvalositott éven tuli lejaratd kdzvetett finanszirozas tette ki, és egyre na-
gyobb szerepet jatszott a kozvetlenil nydjtott Eximhitel, a kedvezményes kamatozasu
forgdeszkodz-finanszirozas.

A Bank jelent6s eréfeszitéseket tett és tesz a kiilfoldi finanszirozas novelése érdeké-
ben. Vevoéhitelkeret-megallapodast irt al4 az Ukreximbankkal, és meghosszabbitotta az
orosz Vnyesekonombankkal kotott megallapodas befogadasi hatéridejét. Kidolgozas
alatt van egy Ujabb exporthitel-konstrukcido Moszkva varos énkormanyzatanak, alairas
el6tt all tobb hitelszerzodés brazil, irani, torok, bolgar, vietnami partnerekkel.

Az Eximbank azon véllalkozasoknak ajanlja szolgaltatasait, amelyek képesek a ver-
senypiacokon elvart mindségi és szervizkdvetelményeknek megfelelni, készek a folya-
matos muszaki fejlesztésre, de versenyképességiiket a napi finanszirozasi, likviditasi
gondok nehezitik.
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Az allamilag tAmogatott exporthitelezés
(finanszirozas, garancia €s biztositas)
egyes OECD diszciplinai

A Kkotott segély

Szeplakiné Kiss Bernadett
Magyar Exporthitel Biztosito Rt.

Az exportfinanszirozas rendszere a vilag kiillonbozo, fejlett és kevésbé fejlett orsza-
gaiban sziikségképpen eltérd, annal a kézenfekvd oknal fogva, hogy annak mindenkor az
adott nemzet sajatos igényeihez kell igazodnia. Az egyes nemzetgazdasdgok mas-mas
realgazdasagi strukturaval rendelkeznek, kiilonbozé a pénziigyi intézményrendszeriik
(ezen belill természetesen a biztositasi és a bankrendszeriik), kiilonb6z6 a tékepiacaik
fejlettsége, eltéréek a makrogazdasagi célok és prioritdsok. A nemzetgazdasagi sajatos-
ségokat hordozd exporthitelezési (banki és biztositasi) intézmények exportdsztonzési
céljaik megvalositasdhoz eltérd felhatalmazassal és kiildetéssel rendelkeznek. Az eléb-
biekben kiragadott sajatossagok miatt nincs egységesen alkalmazhaté modell. Mindezt
azért sziikséges elérebocsatani, hogy megértsiik: a nemzetkozi szabalyozasi folyamatok
célja nem az, hogy egyfajta modellt kényszeritsen ki vagy tekintsen egyedil dvozits-
nek. Viszont hatarozott torekvések figyelhetok meg az exporthitelezés terén is olyan, a
szabad kereskedelmi megallapodéasokon alapul6é kdzos alapelvek kialakitasara, melyek
biztositjak azt, hogy az allami hatter(i exportfinanszirozas és biztositasi intézmények
miikddése ne torzitsa a szabadversenyt.

A 70-es évek elején, az exporthitelezés terén kibontakoz6 verseny a Tridd tagjai
(Eurdpai Kozdsségek Tagallamai, a USA és Japan) kdzott egyre élesebbé valt. A gazda-
sagi recesszio erdsodésével parhuzamosan felerésddtek az exportsztonzési torekvések.
Az alapjaban kiilonb6z6 exporthitelezési rendszerek mellett a kedvezdbb hitelezési
feltételek nehezen &tlathatd szévevénye alakult ki. Leegyszeriisitve nagyjabol harom
kiilonb6z6 intézményi hattérrel valosult meg a versengés:

Az Egyesiilt Allamok, mely t8keerés Eximbankkal rendelkezett, és ez fejlett tokepi-
aci kornyezetben mitkodott (kedvezd forraskoltségekkel jutott hitelhez) a versenytarsak
szamara nchezen elérhetd extra hosszd futamidé- és eldlegfizetési kedvezményeket
tudott ajanlani.

Az Eurbpai Kozosseg Tagorszagainak rendszere az exporthitel-biztositd intézetek
és a refinanszirozé kereskedelmi bankok gyakorlatara épilt, mely bankok maximum
kozéptavra (5 éves futamiddre) tudtak kdlcsont nyujtani. A verseny a kedvez6bb kamat-
feltételek terén val6sult meg, minthogy a kereskedelmi bankok az allami kdltségvetésbél
kamattamogatashoz jutottak.
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A Triad tagjai kozil Japan, melynek gazdasagpolitikajaban az exportdsztonzés ab-
szolut prioritast kapott, az el6z6 két rendszer 6tvozetét miikddtette, amennyiben erds
Eximbankkal és jél fef'lett, a kereskedelmi bankok altal refinanszirozott garanciarend-
szerrel is rendelkezett.

Az OECD? szabalyozés célja az exportdsztonzés-vezérelt timogatasok terén altalano-
sitva arra iranyul, hogy az allamok versengését korlatok kozé szoritsa Ugy, hogy maguk a
piaci szereplok, az exportérok egészséges versenyét segitse a ,.kiizd6tér egyengetésével”
(level playing filed). Az OECD alapvetd feladatanak tekinti, hogy a szabad kereskedelem
terén elért egyezmények (GATT/WTO, egységes bels6 piac jogszabalyai, Tarsulasi Megal-
lapodésok) elveit a maga sajatos, konszenzusépitd modszerei utjan tamogassa, ezaltal se-
gitse a torzitasmentes versenypiaci feltételek megvalositasat.

Magyarorszag 1996-ban elnyert OECD-tagséga soran véllalta, hogy fokozatosan at-
veszi az allamilag timogatott® exporthitelek iranyelveire vonatkozo eléirasokat. Figye-
lemmel arra, hogy az EU joganyaga is tartalmazza az OECD kulcsfontossagt el6irésait,
az alkalmazkodas az EU jogharmonizaci6 miatt is sziikségessé valik. Az exporthitelezés
teriiletén mitkodo intézmények nemzetkozi szabalyozasi kdrnyezetében az OECD tehat
igencsak fontos szerepet jatszik.*

Az OECD Kereskedelmi Igazgatésaga feligyelete alatt, mintegy 20 éves mdltra
visszatekint munka eredményeként szimos konszenzus sziiletett. Ezekhez Magyaror-
szadg csatlakozasaval, az exporthitelezés terén miikodo intézményeknek, igy az
Eximbank Rt.-nek és Mehib Rt.-nek igazodniuk kell. E konszenzusok kozill a leglénye-
gesebb a ,Megallapodas a hivatalosan tamogatott exporthitelek iranyelveirél” cimi
dokumentum (tovabbiakban Megéllapodas), amely meghatarozza a hivatalosan tdmoga-
tott exporthitelezés keretfeltételeit, minimdlis kovetelményrendszerét.

Fontos szem el6tt tartani tehat, hogy OECD tagsagi igényrél mindig Kormanyok
dontenek, vallalva a fejlett piacgazdasagok ,,jatékszabalyainak™ betartasat és betartata-
sat. Ilyen tekintetben az érintett intézményeknek nincs mandverezési lehetdségik azok
elharitasaban. Az OECD Megallapodas rendelkezései végsd soron mindig a kereskede-
lemtorzitd tényezOk kiszlirését szolgaljak. Betartasuk kétségkiviil stlyosabb korlatot
jelent azoknak a tagorszagoknak, ahol az exportdszténzés Iétkérdés, viszont az exports-

! The Export Credit Financing System in OECD Member Countries Paris, 1974 (OECD).

2 A Gazdasagi Egyiittmiikodési és Fejlesztési Szervezetnek (OECD) jelenleg 29 tagja van. A tagsag élta-
lanos feltétele, a piacgazdaség, a pluralista demokracia és az emberi jogok tiszteletben tartasa alapelveinek
elfogadasa.

3 A WTO tamogatasi kédexének 1. rész 3. cikke a tiltott tamogatasok kézé sorolja az 1. mellékletében
részletezett exporttamogatasokat is. Ezen Exporttdmogatasok Illusztrativ Listaja j) és k) pontja értelmében az
allam sem kozvetlendl, sem intézményei Utjan nem nydjthat (garantalhat, biztosithat) olyan kdlcsonoket,
melyek kockazati dijai, illetve kamatfeltételei torzitjak a piaci versenyt. A nemzetkdzi egyezmény, igy az
OECD Arrangement feltételei szerinti allami hatter(i exporthitelezés azonban nem tekintenddk tiltott tamoga-
tasnak.

4 Mindkét érintett intézményt magas szintii jogszabaly kotelezi az OECD-irdnyelvek kovetésére, éspe-
dig: A 84/1998. (V. 6.) Korm. rendelet 4 § (1) b) bekezdése eldirja a biztosithatosag feltételeinél, hogy ,,az
exportiranyu kiilkereskedelmi szerzodéshez kapcsolodd exporthitelnyujtas tartalmilag megfeleljen az OECD
-Megallapodas a hivatalosan tamogatott exporthitelek iranyelveir6l” cimi dokumentumaban ...foglaltaknak.”
A 85/1998 (V.6.) Korm. rendelet 4. § szerint az 1. §-ban meghatarozott, két éven tuli futamidejii hitelek
kamatfeltételei, leghosszabb futamideje, legkisebb készpénzhanyada és a tiirelmi id6 tekintetében a nemzet-
kozi gyakorlatban elfogadott, a Gazdasagi Egytittmiikodési és Fejlesztési Szervezet (a tovabbiakban: OECD)
hivatalosan tamogatott exporthitelek mindenkori iranyelveire vonatkozé megallapodasaban foglaltak az
iranyadoak. ...A 7. § (3) bekezdése szerint a két éven feliili futamidejii hitelek legkisebb kamatlaba az OECD
megallapodas éltal meghatarozott, a nemzetkdzi gyakorlatban szokasos, a hitelszerzodés megkotésekor érvé-
nyes, az OECD titkarsag altal kozzétett CIRR kamatlab (a tovabbiakban: CIRR).
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rok versenyképessége — finanszirozasi tényezék miatt is — rendkivil torékeny. Az ex-
porthitelezés terén mikodd intézmények ezért jol teszik, ha keresik az OECD-
szabalyokon beliil 1év6 ,kiskapukat”. A tapasztalt orszagok gyakorlata, illetve a finom
részleteiben folyamatosan valtozd szabalyok tanulmanyozasa segit a legalis ,,mandvere-
z¢ési” lehetOségek elsajatitasaban. A Megallapodas keretein belill mozgasteret biztositd
lehet6ségek koziil az alabbiakban egy olyan technikat emeliink ki, mely a hazai szabé-
lyozési és intézményi gyakorlatban még nem honosodott meg, jollehet a fejlett OECD
orszagok kormanyzatai — kiilonb6z6 mértékben — alkalmazzék.

Az exporthitelezést érintd eszkozok koziil a kereskedelemmel 6sszekapcesolt (kotott)
segélyek Un. ,tied aid” adnak lehetdséget a normal piaci feltételeknél kedvezobb hitele-
zési feltételek alkalmazasara. A kotott segély elénye, hogy olyan finanszirozasi csomag-
ként alkalmazhat6, amely a segélyezési célokon kiviil a donor orszdg szdméra kereske-
delempolitikai (exportdsztonzési) szempontok érvényesitését teszi lehetévé. A kotott
segélyek5 finanszirozésa és biztositdsanak szabalyozésa is a Megallapodas hatélya ala
tartozik.

A kotott segélyek alkalmazhatosagat az OECD Iranyelvei az alabbiakban szabé-
lyozzak. A jogosultsagi kritériumok a kotott segély harom f6 elemét hataroljak be, tigy-
mint:

— a segélyhitelprogramon beliil kételez6en nydjtandé adomanyelem mértéke mini-
mum 35%, illetve az ENSZ értelmezése szerinti legfejletlenebb orszagok esetében mi-
nimum 50%; (ami ennél tobb, akar 100%-is lehet),

— a kotott segélyre jogosult orszagok korét, amelynek 1999-ben érvényes kiiszobér-
téke, a Vilagbank GNP/ adatait alapul véve 3030 USD,

—-a 6bevonhatc') projektekre vonatkozo korlatozasokat (a piaci alapu hitelezhetOség
tesztje).

Az egyezményes szabalyok betartasat az Arrangement alairéi szdmara a ,,transzpa-
rencia” biztositja. Erre a gyakorlatban két intézményesitett csatorna létezik, éspedig a
notifikacids rendszer’ és a regurélis adatszolgaltatasi rendszer. Anélkiil, hogy a jelentési
kotelezettség apr6 részleteibe itt és most belemélyednénk, meg kell jegyezni, hogy a
fészabaly szerint a Tagorszdgnak azonnal jelentenie kell, ha segélyegyezmény (aid
protocol), hitelkeret vagy hasonl6 egyéb megallapodaés kertil alairasra.®

5 A Hivatalosan Tamogatott Exporthitelek Iranyelveire Vonatkozé Megéllapodas I1I. fejezete tartalmazza a
kereskedelemmel dsszekapcsolt segélyekre (kotott segélyekre) vonatkozo szabalyokat, definiciokat pl:

A kotott segély kiils6 pénziigyi forrasokat biztosit olyan orszagok, szektorok, projektek szdmara, ame-
lyek piaci feltételek mellett nem vagy alig tudnanak finanszirozasi forrasokhoz jutni.

A kotott segély magaban foglalja az olyan kélcsont, adomanyt vagy kapcsolt finanszirozasi csomagot
(nullanal nagyobb kedvezményes részarannyal), amely ténylegesen (de facto vagy de jure) dssze van kétve a
donororszag és/vagy bizonyos orszagok arujanak/szolgaltatasanak a megrendelésével.

® Ex Ante Guideance for Tied Aid OCDE/GD(96)180

" A notifikacios rendszer (a WTO-hoz és EU-hoz hasonléan) lényegében jelentéskotelezettségi szaba-
lyokhol all.

8 Az OECD Titkérsag Kereskedelmi lgazgatéséga altal vezetett delegacié 1999. jiniusban Magyarorsza-
gon tett latogatasa soran tajékoztatast adott az OECD kotelezettségek értelmezésérol. A kotott segélyt érintd
informaciok leglényegesebb mondanivaléja az alabbiakban foglalhaté dssze: a Konzultaciés Csoport altal
hozott tobbségi tamogatas nélkiil: a kotott segély kiajanlasatol az illeté tagorszagnak el kell allnia, vagy 80%
folé kell novelnie a segélyelem mértékét, vagy az OECD Fétitkarhoz kell kérvénnyel fordulnia. Ez utobbi az
eljaras azonban csak ritkan, kivételes esetben alkalmazando. A donororszag megteheti, hogy az OECD Fétit-
kéara részére cimzett levélben vézolja a konzultacié eredményét és azokat a nem Uzleti szempontd nemzeti
érdekeket, melyeket a kotott segély nydjtasa mellett fel kivan hozni.
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A tapasztalatok szerint az OECD egyes orszagaiban a kotdtt segély volumene jelen-
t6s. Ennek oka, hogy a kereskedelemhez kapcsolt segéllyel a donororszag exporttdbble-
tet realizal, mely valutabevételt jelent, munkahelyet teremt. Makrogazdaségi szinten
mindezek ellentételezik az adomanyozott 0sszeget. Egyes elemzOk™ szerint a kotott
segély, mely a segélynyujtod orszagbdl torténd vasarlashoz kapcsolt segélyként mikodik,
olyan kiskapu, mely az OECD-szabalyozashan tovabb élteti az allami tdmogatéasi lehet6-
ségelléet. Ez a felismerés az exporthitelezés szabalyozasanak tovabbi finomitasahoz veze-
tett.

A statisztikak™ jol tikrozik az OECD-szabalyozas iranyét, mely az lizleti alap( fi-
nanszirozas levalasztaséra iranyult. Az 1991-1997 ko6zotti idészakban a kotott segélyek
dgazatonkénti Gsszetétele jelent6sen modosult. Az emlitett Helsinki Package sziletésé-
nek idején az energiaszektor, a feldolgozoipar és a tavkozlési dgazatok dominaltak,
mind a kotott segelyek kinalataban, mind abban a Konzultacios eljarasi rendben, mely-
ben ezek jogosultsdga ellen a versenyben érintett orszdgok kifogassal éltek. Altalaban
nem tekintik segélyezési céli beruhdzasnak az olaj-, szén-, gaztiizelésli erémi, a vizi-
er0dmii, az elektromos tavvezeték, a telefonia, a repil6tér-irdnyitd rendszereket. 1997-
ben a kotott segélyek reorinentécidja figyelheté meg, amennyiben a joléti beruhazasokra
(kérhazak, szennyviztisztité sth.), illetve a szallitasi 4gazatokba irdnyult az ilyen tipusu
segélyek tobbsége.'? Minthogy azonban a projekt megitélése minden esetben egyedileg
torténik (case by case), a szektor szerinti hovatartozas mellett legaldbb ugyanolyan 1é-
nyeges szempont, hogy a felhasznaldi célcsoport példaul ritka népességii régidban, vidé-
ken, elmaradott térségben talalhaté-e.

Nehéz megitélni, hogy a szofisztikaltabb OECD-szabalyok igazabo6l mennyire no-
velték a segélyezés hatékonysagat. 1991 el6tt mintegy 6,8 milliard USD értékben jelen-
tettek kotott segélyt a tagok. 1996-ban ez az érték 3 millidrdra csokkent. A Helsinki-
tipust segély ugyezen idészak alatt 7 millidrd USD-r6l 14 millidrdra nott. A statisztika
tehat visszajelzi, hogy az tizleti alapon finanszirozhat6 projektek teriiletérdl ez a tipust
segélyezés kivonul6ban van. Nem kétséges, hogy az OECD-szabalyozds nem csupén
technikai jellegli valtozast igényelt a tagoktol. Sok esetben évtizedes segélyezési ha-

° Az exportdsztonzés motivacioja a legtobb esetben erdsebbnek bizonyul a segély klasszikus értelmezé-
sénél, mely célorszégcentrikusan annak kedvezményezésére helyezi a hangsulyt. Igy a szabalyozas kialakité-
sénak kezdeti idején a segélyhez kapcsolt export végil is olyan orszagokra koncentralodott, ahol a piacrajutas
igénye kitapinthaté (Kina, Indonézia, India, Pakisztan). Ezzel parhuzamosan a donororszagok sok esetben
erfsen csokkentették a legelmaradottabb térségekbe iranyuld segélyek koltségvetését. A fejlédoé orszagok
piacaira iranyuld projektfinanszirozas és beruhazasi javak exportpiacai ilyen modon ,megfertézédtek” az
allamilag tadmogatott ,,puha kolcsénokkel”. (David Stafford: in: The Export Credit Arrangement
Achievements and Chalenges 1978-1998, OECD, p. 45.)

10 1987 The Wallén Package: A kapcsolt segélykonstrukcidban a minimalis adomanyelem mértékét
25%-r6l 35%-ra emelte fel. 1991. The Helsinki Package: szabalyozta az orszagjogosultsag mértékét, ezéltal a
fejlettebb orszagok szamadra torténd kotott segélyformat megtiltotta. Szabalyozta a segélyfinanszirozasba nem
vonhatd projektek tesztelésének modjat azaltal, hogy meghatérozta az iizleti alapon finaszirozhat6sag kritéri-
umait. 1994. Schaere Package: Szorosabb egyiittmiikodés kialakitasat fogalmazta meg az OECD Fejlesztés
Tamogatd Bizottsagaval abbol a célbdl, hogy a segélynyujtas egyre nagyobb korben ,,valljon le” a kotelezGen
kapcsolt aruvasarlasrol ,,untying aid”, mely a segélyezett orszag szempontjabdl sok esetben koltséges és nem
illik bele a fejlesztési politikajaba. 1996. Ex Ante Guidance for Tied Aid: Mind a segélynyujtd, mind a pro-
jektfinanszirozo szamara iranymutatoul szolgal, mely alapjan a projekt kotottsegély jogosultsaga tesztelhetd.

11 A Notifikaciok (izleti adatokat tartalmaznak, ezért nem nyilvénosak. Ugyanigy azok az OECD-
elemzések, melyeket a notifikacios adatbazisbol készitenek, csak bizonyos id6 elteltével valnak publikussa.

12 1992-1995 kézétt a jelentett esetek 44%-a a joléti szektorba tartozd beruhazasokhoz tartozott. Tony
Owen; Brigitta Nygre; Frans Lammersen: in The Export Credit Arrangement Achievements and Chalenges
1978-1998, OECD.)
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gyomanyokat kellett az orszagok kormanyainak megvaltoztatniuk, egyesek jelentds
piacokat veszitettek az orszagjogosultsagi kritériumok szigoritasaval.

A segélypolitikaban a fejlett OECD-orszagok célja, sajat piacszerzési torekvéseik
mellett mind inkabb az kell legyen, hogy a segélyekkel a felemelkedd, illetve a legelma-
radottabb térség orszégai javara olyan pétlolagos finanszirozasi forrasokat nydjtsanak,
hogy hosszl tavu felzarkdztatassal végso soron bekapcsoljak azokat a nemzetkdzi ke-
reskedelem vérkeringésébe is.*

Annak érdekében, hogy a bemutatott kedvezményes exporthitelezési lehetéségeket —
a hazai exportérok javara — majdan alkalmazni tudja, a Mehib Rt. rendszeresen monito-
rozza az OECD-tagorszagok kotottsegély-notifikacidit. Az alkalmazasi tapasztalatok
arra utalnak, hogy a kotott segély altalaban olyan finanszirozasi csomagként miikodik,
mely a kedvezdbb hitelezési kondicidk révén, a segélyezési célokon kiviil a donororszag
szamara kereskedelempolitikai (exportdszténzési) szempontok érvényesitését is lehet6vé
teszi.

13 A kerekedelmi hitelezés terén a segélyezés orve alatt megvaldsitott tamogatas felszamolésa jol illesz-

Century: The contribution of Development co-operation, OECD, Paris 1996.)
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Brief Summary of the Articles

Green-field foreign direct investments in Hungary:
statistical estimation, company motivations, economic effects

KATALIN ANTALOCZY — MAGDOLNA SASS

In the nineties a predominant part of the flow of foreign direct investment in the
world economy originated from mergers and acquisitions, the share of green-field in-
vestments decreased altogether. Mergers and acquisitions were typical mostly for the
FDI between developed countries, while green-field investments were dominating in
developing countries. The greater part of the FDI-inflow was linked to privatisation in
the transforming economies of Eastern Europe, but the share of green-field investments
is also significant, and so is their economic effect. After a short theoretical introduction,
this article concentrates mostly on the green-field investments in the Hungarian process-
ing industry. We try to estimate their share within the investments as a whole, we show
their role in the Hungarian economy with the help of statistical data, case studies and
analysis concerning custom free areas, with special respect to the export, the technology-
transfer, the additional FDI attraction and the relation to the domestic economy.

Company valuation in the process of decision making in connection
with fusion and acquisitions

ILDIKO CZEHLAR

This article relates to one of the major steps in the decision making process of fu-
sion and acquisitions in details. Its aim is to present that this part is the most contradic-
tory in the process of company valuation: on the one hand it is very objective because of
the financial methods of the company valuation, on the other hand it also demands very
subjective factors to be taken into consideration. After briefly presenting the process of
decision making, the author analyses the theoretical considerations and methods that are
linked to the phase of company valuation and she backs up the outlined ideas with two
examples. Taken these as a basis it is easy to realise that the decision making process is
very time -, practise-, and experience-demanding, complex and that each phase of com-
pany valuation can be of major importance in terms of the given deal.
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Ways and Dilemmas of Modernization in China
KLARA MESZAROS

In consequence of the globalization and the world-wide technological transforma-
tion, as well as the reduction of extensive reserves that played a very important role in
the inner growing of the economy, China had to face the challenge of efficiency and
competitiveness. Therefore the transformation of the scientific and technical system
came into the limelight in the 1990s. To what extent and what way China will be con-
nected to the developed regions of the world, will be determined by such factors as
structure of the economy, increasing level of the R+D and education, as well as the es-
tablishing of new and regional export-centers.

On the Economic and Monetary Union of Europe: Theoretical Considerations
EVA KATALIN POLGAR

More than a year has passed since the Economic and Monetary Union of Europe
(EMU) came to reality, the creation of which completed a lengthy process of planning
and developing. What economic arguments are backing the desire of independent coun-
tries to establish such a close cooperation? Does the EMU bring benefits exceeding its
costs? Were the convergence criteria a well-founded prerequisites for membership in an
economic sense? Deep analysis can show that their necessity and adequacy can be called
into question. Will the common monetary policy be able to harmonize with the interests
of the member states and the common objectives? Will the ability to exercise an inde-
pendent fiscal policy be problematic and what are the remedies? These are the questions
I will focus on in the following article, of course without having the possibility to touch
all details.
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_Jogi melléklet

A gazdasagi verseny joga
a Kinai Néepkoztarsasagban

DR. VIDA SANDOR

A magyar vallalatoknak a Kinai Népkoztarsasagba iranyulé exportja az 1999. évben,
az eléz6 évi tényszamokhoz viszonyitottan hétszeresére ugrott. Ebbol élelmiszer, ital,
dohanyaru 0,5 milliard Ft, nyersanyag 1,6 milliard Ft, feldolgozott termék 1,5 milliard Ft,
gépek, gépi berendezések 13,4 milliard Ft, 6sszesen 17 milliard Ft volt. (A kinai termékek
magyarorszagi importja ugyanebben az idészakban csupan kétszeresére nétt, de dsszessé-
gében igy is meghaladta a kinai relacioji magyar export volumenét.)

A magyar—kinai kiilkereskedelmi kapcsolatoknak a legutobbi idében tortént latva-
nyos ndvekedése tobbek kozott arra is visszavezethetd, hogy az utdbbi években hazank-
ba nagyszamu kinai allampolgér telepiilt at, akik kapcsolatukat az anyaorszéggal to-
vébbra is fenntartjak.

A magyar—kinai kiilkereskedelem dinamikus fejlédése indokoltta teszi a kinai piaci vi-
szonyokat tobb vonatkozashan szabalyozd versenyjog attekintését. Erre nyelvismeret hia-
nyaban R. Qiao asszony német nyelvlii monografidgja: ,,Das Recht des unlauteren
Wetthewerbs in China im Vergleich zu Deutschland” (C. Heymanns Kiadd, Kéln-Berlin-
Bonn-Miinchen, 2000, Max-Planck-Intézet kiadvanysorozata) alapjan van lehetéségem.

A versenytdrvény

A téma német nyelvii feldolgozasat a Kinai Népkoztarsasag 1993. évi versenytorve-
nye, ill. annak a joggyakorlatban, ill. az irodalomban keltett visszhangja tette idészer(i-
vé, nem is beszélve az NSZK-nak a kinai piac iranti érdekl6désérol.

Erdekes, hogy a torvény eldkészitésekor a kinai jogtudomany milyen nagy figyelmet
szentelt a magyar versenyjognak, amely mas orszagoktol eltéréen, a tajvanihoz hasonloan
egyetlen tdrvényben szabalyozza a tisztességtelen verseny tilalmat, valamint a kartelljo-
got. Az a koriilmény, hogy a kinai térvényhozas is ezt az utat valasztotta, mégsem a ma-
gyarok ir&nti rokonszenvre (Tajvan vonatkozaséban legaldbbis &llami szinten, ez kizérha-
t0), hanem a sok tekintetben hasonlé feltételekre vezethetd vissza: tiz esztenddvel ezeldtt,
amikor a torvény el6készitése folyt, a Kinai Népkoztarsasagban ugyancsak nem értek meg
még a kartelljog atfogd szabalyozasanak a feltételei, a szabalyozas iranti igény csak egyes
kiugré versenykorlatozasok vonatkozéasaban jelentkezett. (26. 0.)

Az 1993. évi versenytorveny generalklauzulaval (2. §) kezdédik. Eszerint ,,az ipartizé
koteles piaci tevékenysége soran tiszteletben tartani az dnkéntesség, egyenldség, igazsagos-
sag és a tisztesség alapelveit, valamint az tizleti erkélcs altalanosan elismert szabalyait”.

Dr. Vida Sandor, az allam- és jogtudoméanyok doktora, szaktanacsado.
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A torvény tizenegy tiltott tényallast nevesit. Ezek

— arujelzo jogellenes hasznalata (5. §)

— monopolhelyzetben levé szervezetek altal eldirt beszerzési korlatozasok (6. §)

— versenykorlatozé hivatali visszaélés (7. 8)

— vesztegetés (8. §)

— megtéveszt6 reklamozas (9. §)

— (zleti titok megsértése (10. 8)

— forgalmazas énkoltségi ar alatt (11. 8)

— arukapcsolas (12. §)

— szerencsejaték (13. 8)

— befeketités (14. 8)

— versenytargyalasok résztvevoi kozotti titkos megallapodas (15. §).

Az alkalmazhat6 szankciok polgari jogi, biintet6jogi és kozigazgatasi szankciok.

A torvény a hangsulyt a kézigazgatési szankcidkra (21-23. 8) helyezi, s a polgari jogi
szankciokrol keveset mond (20. §). A biintetdjogi szankcidok vonatkozasaban pedig az
1997. évi Biinteté Torvénykonyv rendelkezései irdnyaddak.

Erdemes arrdl is megemlékezni, hogy a jogszabalyalkot6 altal vélasztott ennél a
metodikanal, azaz a kézigazgatasi szankcidk hangsulyozasa alkalmaval mi lebeghetett
annak szeme el6tt. Qiao szerint az elsédleges ok az volt, hogy a piacgazdasig a Kinai
Népkoztarsasaghban mai napig is csak kezdeti fazisban van, hiszen a népgazdasag iranyi-
tasa tobb mint harom évtizeden &t kdzpontilag és adminisztrativ eszkdzokkel tortént. — A
masodik ok, hogy az allampolgarokban nem tudatosult kell6képpen, hogy a masok &ltal
az 0 terhiikre elkdvetett jogsértésekkel szemben polgari jogi eszkozokkel is lehet véde-
kezni. Ellenkezdleg, a még ma is uralkodé kozfelfogdsban a ,,he wei gui” (az igazi érték
a harmoénia) az uralkodd, amely mélyen r6gz0dott a kinai emberek tudataban, s elitéli a
perlekedd, civakodd embert. — Harmadsorban, a tilos versenycselekmények nemcsak a
versenytarsak, de a fogyasztok érdekeit, valamint a kdzérdeket is sértik, altalanosabban
fogalmazva a piac rendjét. Marpedig az Allamtol elvarhato, hogy ellendrizze a piaci
szerepl6k magatartasat, kozigazgatasi szankciokkal megakadéalyozza a verseny torzula-
sait. — Végul még az a szempont is kozrejatszott a szankciorendszer ilyen metodikaval
tortént kiépitésénél, hogy a kbzigazgatasi szankciok jéval olcsébbak, ugyanakkor pedig
Kinaban hatasosabbak is. Hozzajarul ehhez még az is, hogy Kinaban a konfliktushely-
zetek feloldasanak ez a hagyomanyos mddszere.

A kovetkezokben a kinai versenyjog két olyan szabalyozasi targyat targyaljuk,
amelynek a magyar exportOrok szamadra is viszonylag nagyobb jelentdsége lehet.

Arujelzé és vallalatjelzo jogellenes hasznalata

A versenytorvény 5. cikke a kdvetkez6 magatartasokat tiltja nevesitetten

— bejegyzett védjegy utdnzésa (1. bek.)

— sajatos arujelz6, csomagolas utanzasa, ha az az 0sszetévesztés veszélyével jar (2.
bek.)

— vallalatjelz6 vagy mas nevének utanzasa, ha az az aru szarmazasa tekintetében
megtéveszto lehet (3. bek.)

— eredetmegjeldlés, mindségjelzo, tanlsitd cimke vagy kitiintetés utdnzasa, ha az a
mindség vonatkozasaban megtéveszto (4. bek.).

Az 5. cikk (1) bek. tulajdonképpen a védjegyjoggal valé kapcsolatot teremti meg.
Az 1992. évi védjegytdrvény is tiltja a bejegyzett védjegy utanzasat. A versenyjogilag
relevans utanzas egyéb vonatkozasaban az 5. cikk tébbi elvont tényallasa az iranyadé.
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fgy példaul a védjegyként be nem jegyzett arujelzék koziil a birdi gyakorlat olta-
lomban részesitette a TAI-MEI-SI-LIAO-800 (tamei 800 takarmany) sertéstakarmany
megjel6lésére hasznalt arujelzét, a XIANG (izlik az evésnél) gyermektapszer megjelo-
1ésére hasznalt arujelz6t, valamint a HU-HE-GU-DAO-BAI-PU-TAOQO-JIU (fehérbor — a
Sarga Folyo régi folyasa) megjeldlést. A hatarozatok érdekessége, hogy két esetben az
aru megnevezésével kombinalt olyan megjeloléseket (takarmany, fehér bor) részesitett
a birésag oltalomban, amelyek dnmagukban nem lettek volna oltalmazhatdk.

Csak z&rdjelben jegyzem meg, hogy sajét tapasztalataim szerint a Kinai Népkoztar-
sasagban igen nehéz védjegyoltalmat szerezni, ezért nem tartom kizartnak, hogy a ha-
talmas kinai piacon mar bevezetett és védjegyoltalmat nem élvez6é megjeldlésekre adott
esetben a versenyjogi oltalmat lehessen érvényesiteni. Ehhez persze az is sziikséges,
hogy a magyar eredetli védjegyet transzliteralva, azaz kinai irasmoddal is hasznaljak ott
(akarcsak a cirill vagy arab irasmodot hasznalé orszagokban), mert a széles kor(i ismert-
ség csak igy biztosithato, ill. bizonyithato.

Ami a vdllalatjelzd utanzasa elleni versenyjogi oltalmat illeti, a fészabaly az, hogy
csak a kinai irasmdddal bejegyzett vallalatjelz élvez oltalmat. Kivételt képeznek azon-
ban a kiilfoldi vallalatjelzok, amelyek az ipari tulajdon oltalmardl szold Parizsi Uniods
Egyezmény 10°° cikkének 1. pontja alapjan ugyancsak az oltalom igényével léphetnek
fel, még ha az illetékes kdzigazgatasi hatdsagnal nincsenek is bejegyezve.

Az eredetmegjeldlések oltalma tekintetében a kinai jog a francia modellt koveti: a
védjegyhez hasonldan az eredetmegjeldlés is csak akkor élvez oltalmat, ha azt a lajst-
romba bejegyezték. A joggyakorlatbél példaként a Champagne szé kinai forditasarol a
XIANBING eredetmegjelolésrol érdemes emlitést tenni, amelynek hasznalatat francia
intervencio alapjan a kinai kozigazgatds megtiltotta. Hasonlé sorsra jutott a BUTTER
CAKES DANEMARK eredetmegjel6lés, ugyancsak figyelemmel a Kinai Népkoztarsa-
ségnak a Parizsi Uniés Egyezmény alapjan vallalt nemzetkdzi kotelezettségeire.

Megtéveszto reklaimozas

A 80-as évek elején még csak 10 reklamiigynokség mitkodott a Kinai Népkoztarsa-
ségban, a piacgazdasagra vald attérés kovetkeztében ezek szama 1995-ben mar 48 000-
re volt tehet. Egy 1994-ben végzett kdzvélemény-kutatds szerint a lakossag 74 szaza-
Iéka érdeklddott a reklam irant, 73 szazaléka pedig azon a véleményen volt, hogy a
reklamozas az aru kivalasztasahoz nyujt informaciot.

A valos tartalmd reklamok mellett egyediil az 1995. évben 26 000 megtéveszté rek-
lamot is feltartak, a kiszabott birsag 0,25 yuan volt.

A versenytérvény csak a megtévesztd, valamint a befeketité reklamot tiltja, a rek-
lamtorvény pedig a jogellenes reklamot. Az 1995. évi reklamtorvény szdhasznélata
szerint tilos a megtévesztd €s valotlan reklam, ez két konjunktiv feltétel. Masszoval:
egyedil a megtévesztés tényallasa (ahogy azt a magyar versenyjog és a legtébb eurdpai
orszag versenyjoga elegenddnek tartja) Kindban nem elegendd, sziikséges az objektiv
valotlansag is.

A megtévesztés vonatkozdsdban iranyado az atlagos fogyasztd. A mérce azonban itt
is magasabb, mint Europaban: a megtévesztés csak akkor relevans, ha az a fogyasztok
tobbsége tekintetében fennall. Ez véleményem szerint statisztikailag azt jelenti, hogy a
fogyasztok tobb mint 50 szazalékat sziikséges megtéveszteni ahhoz, hogy a megtévesz-
téssel szemben versenyjogi alapon fel lehessen Iépni. A megtévesztés fennforgasa kér-
désében a birdsag, ill. a kozigazgatasi hatésag altalaban sajat élettapasztalata alapjan
dont, de néha az is el6fordul, hogy bizonyitasi eszkozként kozvélemény-kutatast is
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igénybe vesznek. Erre kertilt sor a Qindao varos kozpontjaban fekvé és miiemléki véde-
lem alatt all6 YING-BIN-GUAN épiilet nevével kapcsolatban. A felperes a mliemlék
épllet tulajdonosa, az alperes pedig egy ingatlanigynokség volt, amely utébbi Ggy hir-
detett, hogy ,,Elarverezik a YING-BIN-GUAN-t, s Onnek sajat YING-BIN-GUAN-ja
lesz”. A birdsag elbtt az alperes azzal védekezett, hogy a per targyat képezé megjeldlés
nyelvtani jelentése az, hogy ,,Udvozéljiik a szallodaban”. Ez a megjeldlés pedig elveszi-
tette megkiilonboztetd képességét, miért is arra kizarolagos jogot alapitani nem lehet.
Ezenfelill az alperes nem is a milemlék éplilet nevét hasznalta, mert az a kdzigazgatasi
hatdsagnal a varos nevével egyiitt van bejegyezve, tehat gy, mint ,,Qindao YING-BIN-
GUAN?". Annak feltarasa érdekében, hogy a reklam megtéveszti-e a kdzdnséget, Qindao
varos illetékes kerileti birésdga mint perbirdsag egy statisztikai intézetet rendelt ki
kdzvélemény-kutatasra. Az iligy végiil is birdi egyezséggel végzOdott, amelyben az
alperes 106 000 yuan megfizetésére vallalt kotelezettséget. Zardjelben jegyzem meg,
hogy a bir6sag a per sordn nem a versenytorvényt, hanem a reklamtorvényt és a Polgari
Jogi Alapelveket alkalmazta.

A megtévesztés formai — akarcsak mas orszdgokban — rendkivil valtozatosak.

igy példaul a Sonny Corporation of Hong-Kong hirdetése valdtlannak bizonyult,
mert az egyik szines televizids késziiléket azzal reklamozta, hogy az RGB Connectorral
is rendelkezik, holott ilyen tartozéka nem volt.

A KA-MA-XI-PING hirdetésben elhallgattdk a gyogyszer mellékhatasait. Ennek
koévetkeztében, amikor azok jelentkeztek, a beteg nem tulajdonitott azoknak jelentése-
get, s azok kikezelésére csak jelentds késéssel keriilt sor. A birosag a hirdetd polgari
jogi felelosségét allapitotta meg.

Emlitést érdemel még a ,,doktori cim” hasznalataval kapcsolatos kdzigazgatasi ha-
tarozat. A, KAI-LA lelke” megjel6lésii roborald szert a jiangsui egészségligyi Ujsagban
azzal hirdették, hogy a készitmény a gyogyszergyar hat olyan alkalmazottjanak kutatasi
eredménye, akik kilféldon szereztek doktori cimet. A hirdetés kdzolte a kutatok nevét,
életrajzi adatait, fényképeit. Utébb megallapitast nyert, hogy az egész torténet kitalalt,
mire Jiangsu megye kdzigazgatasi szerve a hirdetést betiltotta, és 80 000 yuan birsagot
szabott ki.

A megtévesztd reklamozas szankcidirol a versenytdrvény 24. c) pontja, a reklam-
torvény 37. c) pontjara valo utalassal rendelkezik. A kiszabhat6é birsag legmagasabb
Osszege 200 000 yuan. — A megkarositott fogyaszto ezen felul karigénnyel is felléphet.

Zarsz0

A versenytorvény kartelljogi eléirasai (monopolhelyzettel vald visszaélés, verseny-
korlatoz6 hivatali visszaélés) vagy a biincselekmény hataran mozgd, néha annak mind-
stild tisztességtelen magatartas (iizleti titok megsértése, szerencsejaték, befeketités stb.)
véleményem szerint a Kinaba exportalé magyar vallalatok néz6pontjabol csak masodla-
gosan érdekesek.

Qiao konyvének értékes mellékterméke, hogy valamennyi kérdés targyalasat kéve-
tden egybeveti a kinai szabalyozast a némettel. Ezzel egyrészt alahizza a parhuzamos-
sagokat és kiilonbségeket, s ezaltal az eurdpai olvasd szdmara konnyebben érthetdvé
teszi a kinai versenyjogot. Ez persze a magyar olvasonak talan még hasznosabb, mint a
francia vagy angol érdeklédének, hiszen a magyar versenyjog a két vilaghabort kozott s
a rendszervaltas 6ta ismét a német (és EK) versenyjoggal mutat fel legtébb rokon vo-
nast. Azt mar felesleges is emliteni, hogy a magyar jogdszok kozil kevesen tudnanak
egy kinai nyelven irott kdnyvet elolvasni

118 JOGI MELLEKLET »2000/10



Vagyonértekesités
a felszamolasi eljarasokban

DR. PISKOLTI SANDOR

A felszamolasi eljaras kulcskérdése a felszamolas ala keriilt gazdalkod6 szervezet
vagyonéanak értékesitése. Erdemes ezért a vagyonértékesitésre vonatkozé — korébban
igen hianyos — szabalyozast attekinteni. A hitelez6k ugyanis a felszamolas soran torténd
vagyonértékesités eredményességérél remélhetik legalabb részbeni — kielégitését.

A vagyon értékesitésének folyamata viszont — hosszii iddn keresztiil — szamtalan vissza-
élési lehetbséget rejtegetett elsGsorban a felszamold, esetenként — a felszamolo kozre-
miikOdésével — az adds vagy egyes hitelezék szamara.

Az értékesités soran torténé visszaélések lehetdségének csokkentése vagy — sz&n-
dékai szerint — a visszaélések lehet6ségének teljes kizarasa érdekében a jogalkotd mar
az 1986. évi 11. sz. torvényerejii rendeletben (Ftvr.) azt az altalanos kdvetelményt alli-
totta fel, hogy ,,A vagyontargyakat a forgalomban elérhet legmagasabb aron kell érté-
kesiteni”. Ebben az el6irdsban mar — burkoltan — megjelent a nyilvanossag kovetelmé-
nye, amikor a ,,forgalomban” elérhet6 legmagasabb arra utalt. Ehhez a kdvetelményhez
azonban nem irt el6 tovabbi biztositékokat. Ezt a hidnyt csak részben pétolta a csédelja-
rasrél, a felszamolasi eljarasrol és a vegelszdmolésrél sz616 1999. évi XLIX. torvény
(Cs6dtorvény, Cstv.), amely a forgalomban elérhetd legmagasabb ar elérésének kove-
telménye mellett — mintegy biztositékként — most mar az értékesités nyilvanossaganak
kovetelményét kifejezetten is megfogalmazta.

A Cs6dtorvény modositasardl szolo 1993. évi LXXXI. torvény (Csodtorvény-
Novella, Cstvn.) az elébbi szabéalyozason tovabbment, amennyiben eléirta, hogy ,,a
zalogjoggal terhelt vagyontargy értékesitését elsé alkalommal legalabb a zalogjoggal
biztositott kdvetelést elérd aron kell megkisérelni, kivéve, ha a vagyontargy forgalmi
értéke ennél nyilvanvaléan kevesebb”. A tovabbiakban — az el6bbi szabalyozasnal rész-
letesebben — rendelkezett az értékesités soran érvényesithetd elévasarlasi jogok gyakor-
lasabol.

»A csédeljarasrol, a felszamolasi eljarasrol és a végelszamolasrol sz616 1991. évi 11
torvény modositasarol szo16 1997. évi XXVII. Torvény” (Masodik Csddtérvény Novel-
la, Cstvn. 2.) az eldbbi rendelkezéseken ismét, lényegesen tovabbment, amennyiben — a
forgalomban elérheté legmagasabb aron, nyilvanos értékesités ttjan torténd értékesités
el6irasan talmenden — kotelezte a felszamol6t, hogy az értékesitést palyazat vagy arve-
rés keretében végezze. Az 0j rendelkezés elbirta, hogy a felszamold ezen értékesitési
formaktol csak akkor tekinthet el, ha ahhoz a hitelez6i valasztmany hozzajarul, vagy ha
az igy varhaté bevételek nem fedeznék az értékesités koltségeit, illetve ha a varhat6
bevételek €s az értékesités eldre lathatd koltségei kozotti kiilonbség 100 000 forintnal

Dr. Piskolti Sandor, tgyvéd.
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kevesebb lenne. Ezekben az esetekben ,a felszamolé az értékesités egyéb nyilvanos
form4jat is alkalmazhatja a kedvez6bb eredmény elérése érdekében”.

A torvény indoklasa szerint: , A torvény gydkeresen atalakitja a felszamolasi va-
gyon értékesitésének szabalyait. Szakitva a meglehetdsen liberalis szabalyokkal, melyek
csak a nyilvanos értékesités kotelezettségét irjak eld, kotelez6vé teszi a palyazatot vagy
az arverést az ados vagyonanak értékesitése esetében. A térvény mind az ingd, mind az
ingatlan vagyon tekintetében eldirja, hogy azok csak palyazat vagy arverés keretében
értékesitheték. A torvény csak a fontos garancidlis szabalyokat rdgziti mindkét értékesi-
tési forma esetében... Egyébként a felszdmolora bizza, hogy milyen konkrét feltételek
mellett értékesiti a vagyont.”

Ha figyelembe vessziik, hogy a felszamolasi eljarasok elsé szabalyozasa mar 1986.
szeptember hd 2. napjatol hatalyos és a Cstv. 1992. januar 1. napjaval, a Cstvn. 1993.
szeptember 3. napjaval, a Cstvn. 2. pedig csak 1997. augusztus 6. napjaval lépett ha-
talyba, akkor kitlinik, hogy milyen hosszu id6n keresztiil nélkiilozte, vagy részben nél-
kildzte a felszamolasi eljarasokban torténd vagyonértékesités a visszaélések lehetGségét
kizéro, legalabbis korlatozd eldirasokat, garanciakat.

A hivatasuk magaslatan allé felszdmoldk a felszamolasra vonatkozd hianyos jogi
szabalyozas ellenére mar 1988. janudr. 1-jét6l segitséget kaphattak az ekkor hatalyba
1épett, a versenytargyalasrol szold, 1987. évi 19. sz. tdrvényereji rendelet (VI. tvr.)
rendelkezéseibdl, az ugyanis koriilirta a ,.kiird” és az ,,ajanlattevé” fogalmat, részletesen
el6irta a versenytargyalasi felhivas, valamint versenytargyalési ajanlat tartalmi kellékeit,
tovabba a versenytargyalasi biztositék nyujtdsanak, visszavonasanak, illetve elvesztésé-
nek szabalyait. A jogalkotonak tehat a felszdmolasra vonatkoz6 szabalyozéasokba egy-
szerlien at kellett volna vennie ezeket a szabalyokat, vagy legalabbis kotelezni kellett
volna a felszamolokat a versenytargyalasra vonatkozo el6irasok megfelel$ alkalmazasé-
ra a vagyonértékesités soran.

A tisztességtelen piaci magatartas és versenykorlatozas tilalméardl sz6l6 1996. évi
LVII. sz. torvény 1997. januar 1-jével — sajnalatos médon — hatalyon kivil helyezte a
versenytargyaldsrol sz6l6 1987. évi 19. sz. torvényerejii rendeletet anélkiil, hogy annak
elébb idézett — és a felszdmolas alatti vagyonértékesités soran hasznosithaté — szabalyo-
zasat a jogalkot6 a Cstv.-be atemelte volna.

A Vt. tvr. eldirasai szerint a versenytargyalasi felhivasnak tartalmaznia kellett kiil0-
nosen:

— a szolgaltatas pontos meghatarozasat, ideértve annak miiszaki, kereskedelmi, jogi
feltételeit is;

— a teljesités helyét és legkésobbi hataridejét;

—az ellenszolgéltatissal kapcsolatos kikotéseket és feltételeket;

—az ajanlatok benyUjtasara, felbontasi helyére és idejére, valamint az elbiralasra
vonatkoz6 idépontokat és szempontokat.

A Vi tvr. a tovabbiakban részletesen tartalmazta az ajanlatkészitéshez sziikséges
dokumentécidra, annak a palyazé rendelkezésére bocsatasara vonatkozo, valamint az
ajanlatok benyujtasi iddpontjanak kitlizésére vonatkozo eldirasokat.

A Vt. tvr. elbirasai az el6zéekhez hasonlo részletességgel szabéalyoztak a verseny-
targyalasi biztositék, valamint a versenytargyalasi ajanlat feltételeit is.

A Cstvn. 2. a palyazat utjan torténd értékesités feltételeit illetéen a kovetkezdket ir-
jaeld:

a palyazati felhivasnak tartalmaznia kell

— az értékesitésre keriild vagyon megjelolését,

— az értékesités feltételeit,

— az ajanlatok benytjtasanak formajat, idépontjat, az atvétel és az elbirdlds modjat,
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—a részletes palyazati feltételeket tartalmazd dokumentum atvételének és az infor-
macio kérésének maédjat.

Amint lathatd, a versenytargyaldson torténd értékesités, illetve a palyazat utjan tor-
ténd értékesités elobb idézett szabalyai — lényegiiket tekintve — megegyeznek.

Uj szabalyok viszont:

—a nyilvanos palyazati felhivast a Cégkozlényben kell kdzzétenni a palyazatok be-
nyujtasara megallapitott idépontot legalabb 15 nappal megel6zden;

— a felszamolo az ajanlatok felbontasat kozjegyz6 jelenlétében koteles lefolytatni;

— a kozjegyz0 az eljarasrol jegyzokonyvet készit;

—a felszamolé a palyazat értékelését és annak eredményét jegyz6konyvbe foglalja,
amelyet megkiild a valasztmanynak.

Tovabbi el6iras, hogy

—a felszamold a palyazatot megfeleld ajanlat hidnyaban eredménytelennek nyilva-
nithatja, és Uj palyazatot irhat ki;

— ha t6bb megfeleld, azonos értékii (a vételar vonatkozasaban legfeljebb 10 szaza-
lékkal eltérd) palyazat érkezik, a felszamolo koteles a palyazok kozott nyilvanos artar-
gyalast tartani, melynek feltételeit az artargyalds megkezdését megelézden a felekkel
kozolnie kell.

A Cstvn. 2. az &rverés utjan torténd értékesités feltételeit illetben a kovetkezoket ir-
jaeld:

az arverési hirdetményben fel kell tiintetni

— az ados nevét és székhelyet;

— az arverés helyét és idejét;

— az arverésre keriil6 vagyontargyakat és becsértékiiket;

— ingdsag arverése esetén azt, hogy az ingbsagot az arverés el6tt hol és mikor lehet
megtekinteni;

—ingatlan arverése esetén az ingatlan-nyilvantartasi adatokat, az ingatlan tartozé-
kait, épiiletnél jellemzd sajatossagokat, tovabba bekoltozhetd vagy lakott allapotat, az
arverési el6leg 6sszegét és az egyéb 1ényeges koriilményeket.

Az eldirasokra a tovabbiakban kiilonboztetnek ingatlanra, valamint ingdsagra vo-
natkozo arverés kozott és ezek szabalyait kiilon-kulén dsszefoglaljak.

Az arverésnél is szabaly, hogy ,A felszamold az arverést kozjegyzd jelenlétében
koteles lefolytatni, a kdzjegyz06 az arverésen jegyzokonyvet készit, amelyrdl az arverési
vevoknek masolatot kell adni”.

Ha — a versenytargyalasra vonatkozo, illetve a palydzat 0tjan torténd értékesitésre
vonatkozd fenti 0sszevetéshez hasonloan — dsszevetnénk a Cstvn. 2. szerinti, a felsza-
molas alatti vagyon arverés utjan torténd értékesitésére vonatkoz6, valamint a birdsagi
végrehajtasrol szald 1994. évi LIII. évi torvény (Vht.) (kordbban: az 1979. évi 18. sz.
tvr.) szerinti, az ing6 és az ingatlan arverés Utjan torténd értékesitésére vonatkozd szaba-
lyokat, akkor azt latnank, hogy mindkét szabalyozas — a Iényeges feltételeket, kdvetel-
ményeket, eldirasokat illetden — azonos.

Nem érthet, hogy 1986 vagy legalabbis 1991 6ta miért kellett varni annak kételez6
eléirasaval, hogy a felszamolas alad keriilt gazdalkod6 szervezet vagyonat (a palyazat
utjan torténd értékesités mellett) a Vht. vonatkozo rendelkezéseinek megfeleld alkalma-
zasaval — arverés Utjan kell értékesiteni.
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Az U) Gt. kulfoldieket érinté szabalyairol

SZEGEDINE DR. SEBESTYEN KATALIN

Magyarorszagi befektetéseik soran a kilféldiek — vagyis a devizajogszabalyok alap-
jan kiilfoldinek mindsiild természetes és jogi személyek, valamint egyéb jogképes kiil-
foldi szervezetek — jogi helyzete az (j Gt. szabalyai alapjan mar teljes mértékben azo-
nos a belfoldi befektetdk jogi helyzetével. Igy az egyenld elbénas elvét az vj tarsasagi
torvény, az egész szabalyrendszerében, végig biztositotta a hatalya ala tartozo szerveze-
tek vonatkozasaban.

1. Az dsszhangba hozatali kotelezettség alél felmentett tarsasagok

A kiilfoldieket kdzelebbrol is érint6 egyes rendelkezések szambavétele elott célsze-
il a figyelmet rdiranyitani egy sajatos dtmeneti szabalyra, amely ugyancsak a kiilfoldie-
ket érinti, bar kétségteleniil azoknak csak egy sziikebb csoportjat. Ez a Gt. 301. § /2/
bekezdésében megfogalmazott rendelkezés, amely az Uj térvényre vetitve megismétli a
korabbi Gt. altal egy kiilonleges helyzetli tarsasagi csoportra megallapitott atmeneti
szabalyat.

A korabbi Gt. 332. 8 /1/ bekezdése szerint az 1989. januar 1-jén, a térvény hatély-
balépésekor miikodo rt.-k és kft.-k kotelesek voltak a 1étesitd okiratukat 1989. december
31-ig 6sszhangba hozni a régi Gt. eldirasaival.

A régi Gt. 332. § /3/ bekezdése szerint viszont azoknak a részben vagy egészben
kilfoldi érdekeltségli rt.-knek és kft.-knek, amelyek nemzetkozi szerz6désen alapultak,
vagy amelyeket 1950. janudr 1-je el6tt alapitottak, nem kellett médositaniuk a létesité
okiratukat, hanem valtozatlan forméban miikodhettek tovabb.

A torvényileg biztositott lehet6ség ellenére is voltak azonban olyan tarsasagok,
amelyek a régi Gt. 332. § /1/ bekezdése alapjan 6sszhangba hoztak a 1étesitd okiratukat
az akkor 0jnak mindsiilt régi Gt.-vel. Kis szdmban viszont még mindig maradtak olyan
tarsasdgok, amelyek a 332. § /3/ bekezdésének fentebb hivatkozott engedélye alapjan
nem hoztdk Gsszhangba a 1étesité okiratukat a régi Gt.-vel. Ezekkel a tarsasdgokkal
kapcsolatban mar annak idején felmeriilt a gyakorlatban az a kérdés, hogy milyen jog-
szabalyok alapjan folytathatjak a miikodésiiket. A régi Gt. szabalyai a felmentés miatt
nem vonatkoztak rajuk. Az alapitasukkor hatalyos kereskedelmi térvény pedig, a régi
Gt. hatalyon kiviil helyez6 rendelkezése miatt, szintén nem lehetett iranyadd ezekre a
cégekre.

Ebben a bizonytalan jogi helyzetben a Legfelsdbb Birosag, a G.torv. 31481/91/4
szamuU dontésében olyan irdnymutatast adott, hogy az ilyen tarsasagok kizarélag a sajat

Szegediné Dr. Sebestyén Katalin, ny. megyei birosagi tanacselnok.
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1étesitd okiratuk alapjan miikddhetnek. A 1étesité okirat ugyanis mindig meghatarozza a
tarsasag miikodési rendjét. Olyankor pedig, amikor a létesit6 okiratban korabban hata-
lyon kivil helyezett térvény rendelkezéseire van utalas és ezeket az utalds miatt alkal-
mazzéak, akkor ezek nem mint jogszabalyok, hanem mint a létesité okirat részei kertl-
nek alkalmazasra.

Felmertilt ezekkel a tarsasagokkal kapcsolatban az is, hogy az 6sszhangba hozatalra
rendelkezésre 4116 idé utan modosithatjak-e, a régi Gt. szerint, az alapszabalyukat.
Osszhangba hozatal hianyaban ugyanis nem élhettek a Gt. altal bevezetett és a Kt.-hoz
képest Uj jogintézményekkel (igy példaul dolgozdi részvény kibocsétasaval, atalakulas-
sal stb.)

Erre a kérdésre a gyakorlat tobbsége igenld valaszt adott. A régi Gt. 332. § /1/ be-
kezdésében megallapitott 6sszhangba hozatali kdtelezettség hatarideje ugyanis nem
vonatkozott ezekre a tarsasagokra, mivel maga a mddositasi kotelezettség sem volt
vény. Az Uj jogintézmények alkalmazasanak a szikségessége pedig a miikodés soran
akarmikor felmeriilhetett. Ezért a Gt. szabalyaival valé 6sszhangba hozatal lehet6sége-
nek kihasznalasa nyitott volt ezek eldtt a tarsasagok el6tt.

Az 0j Gt. 301. § /2/ bekezdése, a szabaly tartalmat illetéen, nem hozott valtozast a
régi Gt. 332. § /3/ bekezdéséhez képest. Ezért a Gt. 299. 8§ /2/ bekezdésének a mddosita-
si kotelezettsége nem vonatkozik azokra a miikodd, részben vagy egészben kiilfoldi
érdekeltségii rt.-kre és kft.-kre, amelyek nemzetk6zi szerzédésen alapulnak, vagy ame-
lyeket 1950. januér 1-je el6tt alapitottak. A felmentés folytan ezeket a tarsasagokat nem
terheli a tokekiegészitési kotelezettség sem, s a mikodésiik sordn az 0j Gt. toke-
megfelelési eldirdsaira sem kell figyelemmel lenniiik.

A Gt. 301. § /2/ bekezdése alapjan ezeknek a tarsasdgoknak a jogi helyzete teljes
mértékben azonos a korabbi Gt. 332. § /3/ bekezdés alapjan miikodo tarsasagok jogi
helyzetével. Ezért az annak alapjan kialakult gyakorlat, illetve a hivatkozott legfels6bb
birosagi allasfoglalas, szerintem, valtozatlanul iranyadd rajuk. Ezért a miikodésiik soran,
ha sziikségesnek tartjak, barmikor &t is térhetnek az Uj Gt. hatélya ala.

2. Az Uj Gt. személyi hatalyardl

A Gt. 3. § /1/ bekezdése egyértelmiien felsorolja a gazdasagi tarsasag alapitasara,
valamint a mar m{ik6d6 tarsasagban tagsagi, részvényesi részesedésszerzésre jogosultak
korét.

Eszerint gt. alapitasara és részesedés szerzésére kilféldi és belféldi jogalany egy-
arant jogosult. A magyarorszagi sz€khelyll tarsasagokra pedig, fiiggetleniil attol, hogy
belfoldi vagy kiilfoldi az alapito, illetve miikodés soran a részesedésszerzo, teljes terje-
delmében alkalmazni kell a tarsasagi torvény rendelkezéseit.

Ez al6l azonban az 4j Gt. 5. §-a egy kivételt is megéllapit. Ez a szakasz ugyanis ki-
mondja azt, hogy nemzetkozi szerz6dés, a kiilfoldiek gt.-ben val6 részvételére, a tarsa-
sagi torvénytdl eltérd szabalyokat is megallapithat. Tovabba, hogy kiilon torvények
gazdasagpolitikai megfontolasokbdl szlikséges specidlis szabalyokat allapithatnak meg.

A korabbi Gt. vitatott megoldasaval ellentétben mar egyértelmiien vonatkoznak a
kilféldiekre a Gt. Gj konszernjogi szabalyai is. A konszernhelyzetben egyébként mindig
tobb jogalany érintett, ketté azonban feltétleniil sziikséges hozza. Mégpedig ugy, hogy
az egyik jogalany befolydsold helyzetbe keriil, mivel kisebb vagy nagyobb mértékben
képessé valik a masik befolyasolt jogalany Uzletpolitikdjanak a megragadaséara és az
irnyitasara.
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A konszern mint tarsasagi jogi jelenség a befolyasolo és befolyasolt helyzetekben
kiilonbozé viszonylatokat szabalyozhat. A kordbbi Gt. rendelkezései befolyasold és
befolyasolt pozicidban kizardlag csak a részvénytarsasagokat szabalyozta. Emiatt a
korabbi térvény az egész konszernjogi kérdéskort a részvénytarsasagrol szolo VII. feje-
zet 7. cime alatt helyezte el. Kifejezve a szerkezettel is azt, hogy a konszernhelyzet csak
és kizarolag a részvénytarsasagok egymas kozti vonatkozasaban meriilhet fel. A befo-
lyasszerzést igy a torvény csak részlegesen és korlatozottan szabalyozta. Azért részlege-
sen, mert ezeket a kérdéseket csak az rt.-k viszonylataban szabélyozta és azon belll is
kizarolag a részvényvasarlassal torténd befolyasszerzésrdl hatarozott meg szabalyokat.

A Kkorébbi rendezés korlatozott is volt, mert csak a kdzvetlen részesedés szerzését
szabalyozta, mig a kozvetett szerzésre nem volt figyelemmel. (Emiatt viszont a kozve-
tett szerzésen keresztiil kdnnyen kikeriilhetévé valtak ezek a konszernjogi eldirasok. fgy
példaul egy rt. altal alapitott egyszemélyes kft. a konszernjogi szabalyok alkalmazasa
nélkil is befolyasold helyzetbe kerulhetett egy rt.-nél. llyen médon pedig az egyszemé-
lyes kft.-n keresztll a kft.-t alapité részvényes mar iranyithatta a masik kiszemelt rész-
vénytarsasagot, illetve annak Uzletpolitikajat.) Az Uj Gt. viszont a részesedésszerzok,
vagyis a befolyasolo6 jogalanyok korét jelentdsen kiszélesitette. A Gt. 288. § /1/ bekez-
désébol kovetkezoen ugyanis befolydsold tarsasag mar nem csak az rt. lehet, hanem a
Gt. 3. § /1/ bekezdésében felsorolt valamennyi jogalany. Ezért a belféldi és kilfoldi
természetes és jogi személyek, jogi személyiseg nélkili tarsasagok, vagyis mindazok,
akik gazdasagi tarsasag alapitasara és gazdasagi tarsasagban val6 részesedés szerzésére
jogosultak, befolyasol6 jogalanyokka valnak, ha elérik a Gt. &ltal megallapitott mértéki
részesedést a befolyasolt tarsasagokban (kft.-kben vagy rt.-kben).

A térsasagi torvény, f0szabalyként, tovabbra is a kozvetlen szerzéssel torténd befo-
lyasolast vonja a konszernjogi szabalyok hatalya ald. Ez al6l azonban a 288. § /2/ be-
kezdése egyetlen kivételt megallapitott, amikor is a kdzvetett szerzésre is kiterjesztette
ezeket az eléirasokat. Az 0j szabaly szerint ugyanis az egyszemélyes gt. befolyasszerzé-
sét az Uj Gt., a 3. § /1/ bekezdésében felsorolt jogalany befolyasszerzésének tekintette.
Ezért a gazdasagi tarsasag alapitasara jogosult jogalanyok altal létesitett egyszemélyes
gt. részEérdl vald részesedésszerzést az alapitd részesedéseként kell értékelni. Emiatt
pedig ilyenkor a kdzvetett szerzésre is irdnyadokka valnak a konszernjogi szabalyok.

A korabbi Gt. alapjan a gyakorlatban és a jogi irodalomban egyarant folyamatos vi-
ta targya volt a konszernjog személyi hatalya. Ezen belill is els6sorban az, hogy a Ma-
gyarorszagon bejegyzett rt.-k mellett a kiilféldén nyilvantartasba vett részvénytarsasag-
okra is kiterjednek-e ezek a szabalyok. A jogi irodalmi publikacidk egyik részében
olvashat6 vélemények szerint a konszernjogi szabalyokat csak a Magyarorszagon be-
jegyzett részvénytarsasagok egymasban torténd részesedésénél lehetett alkalmazni. Mas
vélemények szerint viszont ezek a szabalyok a kilféldon nyilvantartasba vett rt.-k ma-
gyarorszagi rt.-kben valo részesedésszerzésére is kiterjedtek. Legfels6bb birosagi dontés
azonban a vitas kérdésben nem sziiletett, igy a gyakorlatban maradt az egyet nem értés
és a bizonytalansag.

Az (0j Gt. viszont mar megoldotta ezt a hosszd, vitas kérdést. Az (j szabalyozés az
alanyi kor valtozasanak a tiikrében azt jelenti, hogy ha egy belféldi vagy kilfoldi termé-
szetes vagy jogi személy vagy jogi személyiségli tarsasig a befolyasolhato rt.-ben vagy
kft.-ben a térvényben megallapitott mértékii szavazati joggal valod részesedést szerez,
alkalmazni kell a Gt. XIV. fejezetében meghatarozott konszernjogi elbirasokat. igy
befolyasold jogalany, a belfoldi mellett, egyértelmiien mar kiilfoldi is lehet.

Ezzel ellentétben a befolyasolt, vagyis az ellendrzott tarsasag mar kizarolag csak a
Magyarorszagon székhellyel rendelkezé és Magyarorszagon bejegyzett rt. vagy kft.
lehet.
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A Gt. 288. § /1/ bekezdése kimondja azt is, hogy konszernhelyzet csak miikddés so-
ran alakul ki. A befolyas szerzését megallapité fogalmi szabaly ugyanis kizarélag a
miikodés soran torténd részesedés szerzését vonja a hatalya ala. Ez pedig azt jelenti,
hogy a kft. és az rt. alapitasanal, a tulajdoni aranytél fliggetlendl, a 288. § /1/ bekezdés
el6irasabol kdvetkezden nincsen konszernhelyzet. Ezzel sszefliggésben azonban ki kell
emelni a Gt. 297. §-anak a kivételi szabalyat. Eszerint ugyanis a Gt. XIV. fejezetébdl a
294. §-t és a 296. § /1-3/ bekezdésének a rendelkezéseit, a kft.-nél és az rt.-nél akkor is
alkalmazni kell, ha a kft. tagja, illetve az rt. részvényese mar az alapitaskor rendelkezik
a szavazatoknak legalabb a felével, illetve a hA&romnegyedével.

A Gt. 288. § /2/ bekezdésében irt, fentebb részletezett kdzvetett szerzési szabaly
pedig a kilféldiek vonatkozasaban, szerintem, azt jelenti, hogy ha példaul egy kiilfoldi
egyéni vallalkozéként (mivel erre az 1990. évi V. térvény modositasa 1998. februar 1-
jét6l lehetbséget adott) egyszemélyes kft.-t Iétesitene, akkor ennek a kft.-nek magyaror-
szagi rt.-ben vagy kft.-ben torténé befolyasszerzését az alapitd részesedésszerzéseként
kellene értékelni. Ha viszont ugyanez az egyszemélyes kft. kilféldon, kulfoldi székhe-
1yt rt.-ben vagy kft.-ben szerezne befolyést, Ggy azt a Gt. 288. § /2/ bekezdése alapjan
mar nem kellene az alapito részesedésszerzéseként figyelembe venni.

3. Részvényszerzési lehetdség

A magyarorszagi gazdasagi tarsasagok kulfoldi tagjainal az uj Gt. feloldotta a ko-
rabbi Gt. altal bevezetett és fenntartott korlatot a bemutatora sz616 részvényekkel kap-
csolatosan. A régi Gt. eredeti szabalya szerint ugyanis, a befektetési térvénnyel 6ssz-
hangban, a kulféldi nem szerezhetett bemutatdra sz6l6 részvényt, majd az 1992-es Gt.
novella szerint megszerezhette ugyan a kilféldi a bemutatéra sz616 részvényt, de azt
harom honapon belil névre sz616 részvénnyé kellett atalakittatnia. Az Uj Gt. viszont mar
nem tartalmaz a kiilfoldiek vonatkozasaban a belfoldiektdl eltéré szabalyt a bemutatdra
sz016 részvénynél. Ezért a kiilféldiek a belféldiekkel azonos médon szerezhetik meg ezt
a részvénytipust is és gyakorolhatjak azzal részvényesi jogaikat.

4. Az egyszemélyes kft.-k és rt.-k tisztségviseldire vonatkozd szabaly

Az egyszemélyes kft.-k és rt.-k vezet6 tisztségviselbire, illetve FB tagjaira vonat-
koz6 specialis dsszeférhetetlenségi szabaly — Gt. 172. § /3/ bekezdés és 270. § /2/
bekezdés — a Ptk.-val valé szoros jogszabalyi dsszefliggés miatt, bizonyos értelemben
nem azonos tartalommal érvényesiil a belfoldi és a kulfoldi gt.-tagok esetén. A tor-
vény hivatkozott 172. 8 /3/, illetve 270. § /2/ bekezdése szerint ugyanaz a személy
nem lehet egyidejlileg a tag, illetve a részvényes vezetd tisztségviseldje vagy FB tagja
az egyszemélyes kft.-nél, illetve rt.-nél, ha a tag vagy a részvényes egyuttal gazdalko-
do szervezet.

A Gt., a hivatkozott szabalyaban, tiltja az alapitdi és a tisztségviseldi poziciok 6Sz-
szefonddasat. A gazdalkodo szervezet tartalmat azonban a jogszabalyhely kiilén nem
hatdrozza meg, emiatt arra mint nem szabalyozott kérdésre a Gt. 9. § /2/ bekezdésének
utalo rendelkezése alapjan belépnek a Ptk. eldirasai.

A Ptk. 685. § c. pontja szerint gazdalkodo szervezet: ,,az allami véllalat, az egyéb
allami gazdalkodo6 szerv, a szvetkezet, a gazdasagi tarsasag, a kdzhasznu tarsasag,
az egyes jogi személyek vallalata, a lednyvallalat, a vizgazdéalkodasi tarsulat,
az erddbirtokossagi tarsulat, tovabba az egyéni vallalkozo...”
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A gazdalkod6 szervezet azonban mint jogi kategéria a Ptk. szabalya alapjan csak
magyarorszégi jogalanyokra terjed ki. A Gt. 172. § /3/ és 270. § /2/ bekezdését ezért a
kiilfoldi egyszemélyes tarsasadg tulajdonosaira és tisztségviseldire csak akkor kell
alkalmazni, ha az egyszemélyes gt. tulajdonosa tagja vagy részvényese magyarorszagi
székhelyli gazdalkodo szervezet. Igy a kiilfoldi székhelyii szervezet részesedésszerzé-
se esetén mar nem kell alkalmazni a hivatkozott tarsasagi jogi 0sszeférhetetlenségi

szabalyt.
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