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A kozép- és kelet-europai felzarkozasi
modellek Kiilsoforras-bevonasanak valtozasa
a 2008. évi valsag utan

CSONTOS TAMAS TIBOR*

A tanulmany azt vizsgalja, hogyan alakult at a kiilséforras-bevonds a kézép- és ke-
let-eurdpai felzarkozasi modellekben a 2008. évi valsag utan. Az elméleti keretet a
novekedésimodell-szakirodalom alkotja, amely az utobbi években az 6sszehasonlito
politikai gazdasdagtan meghatdrozo iranyzatava valt, am eddig kevés figyelmet for-
ditott a névekedési modellek és a kiils6forras-bevonas kapcsolatara. A kutatas osz-
szehasonlito statisztikai elemzést alkalmaz, amely bemutatja a kiilsoforrdas-bevonas
valtozasait, kiilonos tekintettel az FDI-trendekre, az europai unios tamogatdsokra,
a kiilfoldi munkavallalok hazautalasaira és a kiilsé adossag valtozasara. Az eredmeé-
nyek szerint a valsag utan a kiilséforras-bevonasban az FDI és a kiilsé eladdsodas
szerepe csokkent, mig az unios tamogatasok és a hazautalasok jelentésége noveke-
dett. A tanulmany harom kiilonbozé orszagesoportot kiilonit el a kiilséforras-bevo-
nas kontextusaban, amelyek kéziil csak egy maradt FDI-orientalt.
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Abstract

Changes in the external financing of Central and Eastern European

catching-up models after the 2008 crisis
TAMAS TIBOR CSONTOS

This paper examines how external financing has changed in the catching-up models of
Central and Eastern Europe after the 2008 crisis. The theoretical framework is based on the
growth model literature, which has become a dominant trend in comparative political economy
in recent years, but has so far paid little attention to the relationship between growth models and
external financing. The paper uses comparative statistical analysis to illustrate changes in external
financing, focusing on FDI flows, EU subsidies, remittances of foreign workers and changes
in external debt. The results show that the role of FDI and external debt in external financing
declined after the crisis, while the importance of EU grants and workers’ remittances increased.
The study distinguishes three different groups of countries in terms of external financing, of
which only one has remained FDI-oriented.

Journal of Economic Literature (JEL) codes P52, 052, O11.
Keywords. external financing, Central and Eastern Europe, foreign capital, dependence, EU
subsidies.

Bevezetés

A koronavirus-jarvany és Oroszorszag Ukrajna elleni habortja lezarta Kozép-
¢s Kelet-Europa 2010-es években tapasztalt felzarkdzasi szakaszat. A régid jelenleg
strukturalis atalakuldson megy keresztiil, amelynek soran megvaltozik helyzete az
eurdpai munkamegosztasban. Ez a folyamat részét képezi egy szélesebb globalis
transzformacionak, amelyben a 1980-as évektdl kezdddé és a 2008. évi nemzetko-
zi valsag' utan jelentOs kihivasokkal szembekeriil$ hiperglobalizacié atrendez6dé-
se zajlik. A térség el6tti f6 kihivas fenntarthaté novekedési modell kialakitasa a
megvaltozo vildgrendben, amely hozzéjarulhat a fejlett orszagok mogotti gazdasagi
felzarkozashoz. Ez indokolja a téma aktualitasat. Ehhez azonban elengedhetetlen a
korabbi évtizedek felzarkdzasi modelljeibdl levonni a tanulsagokat.

' A 2008. évi valsagon a tanulmany az amerikai National Bureau of Economic Research 2023-ban
készitett jelentése alapjan a 2007 decemberében kezdddott €s 2009 juniusaban befejez6dott nemzetkozi
pénziigyi és gazdasagi valsagot érti, amely jelentds hatast gyakorolt a kdzép- és kelet-eurdpai orszagok
gazdasagaira is. A 2008. év megjelolését az indokolja, hogy ebben az évben ment csédbe a Lehman
Brothers, amely a valsag kritikus pontjat jelentette.

4



A kozép- és kelet-eurdpai felzarkozasi modellek kiilséforras-bevonasanak. ..

Ez a tanulmany ehhez a munkahoz jarul hozza azzal, hogy dsszehasonlito ke-
retrendszerben vizsgalja a régi6 névekedési modelljeit, azok kiilséforras-bevonasara
helyezve a hangsulyt. Félperiférias helyzetébdl adodoan a régidé ugyanis nagymér-
tékben tamaszkodik kiils6forras-bevonasra (Nolke & Vliegenthart, 2009; Bohle,
2018; Vukov, 2021), igy ennek targyaldsa elengedhetetlen a felzarkdzasi modell meg-
értéséhez és értelmezéséhez. Az sszehasonlitas térben és iddben tortént. Térben az
Eurdpai Unio tizenegy kozép- és kelet-eurdpai tagorszagara terjed ki.? Iddhorizont-
jat a 2008. évi nemzetkdzi valsag el6tti (2001-2007) és utani (2014-2019) periodus
képezi.

A tanulmany két kérdésre keresi a valaszt: (1) Hogyan valtozott a kiilséforras-
bevonas a 2008. évi valsag utan Kozép- és Kelet-Europaban? (2) Milyen kiilonbdzo
kiilséforras-bevonasi modellek alakultak ki a 2008. évi valsag utan?

A tanulmény e/méleti hatterét az 6sszehasonlito politikai gazdasagtan legujabb
irdnyzata, a novekedési modellek szakirodalma képezi. Ez az iranyzat a kapitaliz-
musvaltozatok- (Varieties of Capitalism) megkdzelités kritikajara valaszul jott létre.
Uj elméleti keretrendszert hozott létre a kapitalizmus diverzitasanak megragadaséra.
A novekedésimodell-megkozelités posztkeynesidnus alapokon a ndvekedés keresleti
oldalu felbontasa alapjan hataroz meg kiilonbozé kapitalizmusmodelleket (Baccaro
& Pontusson, 2016; Stockhammer, 2016). Bar a szakirodalom els6 hulldma kizardlag
a fejlett orszagokra koncentralt, az utoébbi években elkezdédott a fejlodo orszagokra
vald kiterjesztése (Mertens et al., 2022; Akcay et al., 2022; Stockhammer, 2023) is.
A tanulmany ehhez a nemzetkozi kutatasi irdnyhoz csatlakozik. Ezekben a vizsga-
latokban ugyanakkor eddig kevéssé jelent meg a kiilséforras-bevonds elemzése a
fejlodo orszagok ndvekedési modelljeivel kapcsolatban. A tanulmany amellett érvel,
hogy a félperiférids ndovekedési modellek sajatos kihivasainak megragadasahoz ér-
demes a kiils6forras-bevonas vizsgalatat is bevonni a ndvekedési modellek keret-
rendszerébe. Ez az irds gazdagitja a ndvekedésimodell-szakirodalmat, és hozzajarul
a félperiférias fejlédés jobb megértéséhez.

A tanulmany kézéppontjaban a félperiférias kozép- és kelet-eurdpai felzarkozasi
modellek allnak. Ezeket a szakirodalomban FDI-orientalt (foreign direct investment
— kiilfoldi kozvetlen befektetés) és exportvezérelt fiiggd felzarkdzasi modelleknek
nevezik, mert a kiilfoldi toke mint kiils6é forras a névekedés egyik legfontosabb haj-
toereje (Nolke & Vliegenthart, 2009; Ban & Adascalitei, 2020). Az FDI ugyanakkor
a kiils6forras-bevondsnak csak az egyik eleme, igy érdemes azt is vizsgalni, hogy a

2 Esztorszag, Lettorszag, Litvania, Lengyelorszag, Csehorszag, Szlovakia, Magyarorszag, Szlo-
vénia, Horvatorszag, Romania és Bulgéria.
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kétségteleniil jelentés FDI-fliggdség mellett milyen mas csatornai vannak a kiilso-
forras-bevonasnak.

Az utobbi években érdekes vita bontakozott ki a szakirodalomban a kiilsé fiig-
g0ségrdl. Megerdsodott az az irdnyzat, amely szerint a 2008. évi nemzetkozi valsag
utdn bizonyos orszagokban a fliggdség csokkenése latszik (Bluhm & Varga, 2020).
Masok ezzel szemben a fiiggdség tovabbi fennmaradasa mellett érvelnek (Bohle &
Greskovits, 2019; Bohle & Regan, 2021). Vitara érdemes a kérdés, hogy ez a fiiggo-
ség hogyan jelentkezik, vagyis milyen kiilonboz6 fliggségi modellek figyelhetok
meg a régioban. Ezek alapjan leginkabb a balti koztarsasagokat (Esztorszag, Lett-
orszag ¢és Litvania) és a visegradi egyiittmiikddés orszagait (Csehorszag, Lengyel-
orszag, Magyarorszag és Szlovakia) valasztjak el egymastol (Bohle, 2018; Vukov,
2021). Ehhez a vitahoz kapcsolodva ez a kiilséforras-bevonast targyalod tanulmany
azt elemzi, hogy csokkent-e a fliggdség, illetve a fliggdség milyen valtozatai jelentek
meg a régidban a valsag utan.

A tanulmany Osszehasonlito statisztikai elemzés segitségével vizsgalja a ko-
z¢&p- és kelet eurdpai felzarkdzasi modellek kiils6forras-bevonasat. A kiils6 forrasok
leginkabb kiilfoldrol érkezo téke, addssag vagy vissza nem téritendd tdmogatés for-
majaban érkezhetnek egy orszagba. Ezek alapjan a kiilséforras-bevonason az irds a
kiilfoldi mikodo toke bearamlasat (FDI), az eurdpai unids tamogatasokat, a kiilfold-
ol torténd hazautalasokat és a bruttd kiilsé adossagallomany valtozasat érti (Gerdes
& Pinkasz, 2017; Bohle, 2018). A brutto kiilsé adossag azt mutatja meg, hogy egy
orszag kormanya, vallalatai és allampolgarai dsszesen mekkora adossaggal rendel-
keznek kiilfoldi hitelezokkel szemben. Az elemzés a korabban emlitett tizenegy or-
szagot fogja at, amelyek kiilséforras-bevonasat a 2008. évi nemzetkozi valsag elotti
¢és utani idészakban veti dssze. Ezek utan leird statisztikai eszk6zokkel hatdrozza
meg a kiillonbo6zo kiilséforras-bevonasi modelleket.

A tanulmany 6t részre oszlik. Az elsé részben bemutatja a téma elméleti hatte-
rét és a hasznalt elméleti keretrendszert. A masodik rész a kozép- és kelet-eurdpai
felzarkozasi modelleket és az azokat 6vezd vitakat tekinti at. A harmadik rész tartal-
mazza az elemzés modszertandt, a negyedik rész pedig az eredményeket. A tanul-
manyt az dsszefoglalas és kdvetkeztetések fejezet zarja.
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Novekedési modellek a félperiférian

A kapitalizmus valtozatai elmélet (Hall & Soskice, 2001) kritikaira valaszul jott
létre a 2010-es évek kozepétdl egy 0j elméleti megkdzelités, amelynek kozéppontja-
ban a névekedési modellek (growth models) allnak. Ez az elmélet a posztkeynesianus
kozgazdasagtanra épiil, amelyben a gazdasag keresleti oldala fontos szerepet jatszik
(Schedelik et al., 2020). Keynes munkéssaga nyoman a posztkeynesianusok a haté-
kony kereslet szerepét hangsulyozzak a ndvekedési folyamatban. Azt allitjak, hogy
a jovedelem tdéke és munka kozotti elosztasa meghatarozza a gazdasag hatékony
keresletének fenntartasat (Stockhammer, 2022). Ez az elmélet a kapitalizmus diver-
zitasat a GDP keresleti oldali felbontéasa (fogyasztas, kormanyzati kiadas, brutt6 al-
16t6ke-felhalmozas és a nettd export) alapjan értelmezi.

Az elmélet kidolgozasa Baccaro & Pontusson (2016) munkdajahoz kotédik.
A szerzok azt allitjak, hogy a fejlett nyugat-europai orszagokban az 1980-as évek
elétt bérndvekedésen alapuld fogyasztas altal vezérelt modell uralkodott. Az 1970-
es évek strukturdlis valsaga soran azonban ez a novekedési modell kifulladt. Az
1980-as évek elejétdl harom 1) ndvekedési modell alakult ki: a hitelbdl finanszirozott
fogyasztasvezérelt modell, amelyet az Egyesiilt Kiralysag példaz, az exportvezérelt
német modell és a kiegyensulyozott svéd modell, amely az exportra és a fogyasztas-
ra egyarant tamaszkodik (Baccaro & Pontusson, 2016). Stockhammer (2016) is ha-
sonlé megkozelitést alkalmaz, amely exportvezérelt modellt hataroz meg Németor-
szagban, Eszak-Europaban, Kinaban és Japanban, tovabba adossagvezérelt modellt
az angolszasz orszagokban és Dél-Europaban.

Heine et al. (2021) masik értelmezést ad: megkiilonbdzteti az exportvezérelt
merkantilista, a gyengén exportvezérelt, a belsd kereslet altal vezérelt és az addssag-
vezérelt magankeresleti modellt. Emellett arra is ramutat, hogy a 2008. évi valsag
utani években jelentds valtozasok torténtek. Egyértelmi elmozdulas figyelheté meg
az exportvezérelt merkantilista, gyengén exportvezérelt és belsé keresletvezérelt
modellek felé. Ettol eltéroen Kohler & Stockhammer (2020) kisebb modositasokat
tart fel a 2008. évi valsag utan. Eszerint nagyobb mértékii exportorientacio felé tor-
tént eltolodas gyenge belsd kereslettel. Pontusson & Baccaro (2021) szintén azt allit-
ja, hogy a 2008. évi valsag utan valtozasok mentek végbe a ndvekedési modellekben.
Bemutatja az exportfiiggdség felé vald elmozduldst Olaszorszagban, Németorszag-
ban és az Egyesiilt Kirdlysagban. Svédorszag azonban kevésbé lett exportorientalt.

A novekedési modellel foglalkozo szakirodalom tehat uj irdnyzatta valt az 6sz-
szehasonlito politikai gazdasagtanban. A szakirodalom elsd hullamanak elemzései a
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fejlett orszagok ndvekedési modelljeire 6sszpontositanak. A félperiférikus ndvekedé-
si modellek viszont jelentds mértékben eltérnek a fejlett orszagokéitol. Stockhammer
(2023) szerint a fejlett és a periférikus modellek strukturalisan kiilonboznek egymas-
tol. A periférikus orszagok ugyanis jelentds technologiai lemaradassal jellemezhetok,
nagy munkaerd-tartalékaik vannak, tékeimportra szorulnak, illetve illikvid pénz-
igyi piacokkal rendelkeznek. Ebbdl kovetkezden a periférikus novekedési model-
lekben fontos real- és kinalati oldali korlatok jelentkezhetnek, az allam szerepe pedig
fontosabb lehet. Ehhez hasonloan Mertens et al. (2022) is megerésiti, hogy a fejlédé
orszagok novekedési modelljei kiilonboznek a fejlettekéitol. Egyrészt nagyobb szere-
piik van a beruhdzasoknak, mert fejletlen az infrastruktura, a beruhazasokat pedig
kiilfoldi forrasok is segithetik. Masrészt fontosabb a nemzetkozi kontextus, vagyis
a periféria jobban kitett a nemzetkozi aruciklusoknak és a kiilfoldi t6kétdl valo filig-
gbségnek. Harmadszor, a névekedési modellek mogotti ndvekedési koaliciok is mas
alapokon allhatnak, mint a fejlett liberdlis demokraciakban.

Ezeket a kiilonbségeket feltdirandd a novekedésimodell-szakirodalom masodik
hullamaban megindult az elmélet kiterjesztése a perifériara. Mertens et al. (2022)
példaul a 2008. évi valsag elétt és utan a felzarkozo nagy gazdasdgokat vizsgal-
va bemutatta, hogy az altalanos elképzeléssel szemben ezek szdmottevd része nem
exportvezérelt, vagyis az export szerepe kevésbé fontos, mint a német modellben.
Emellett egy 1j, az eddigi irodalomban nem ismert beruhazasvezérelt novekedési
modellt azonositott, amelyre Mexikot és Kinat hozta példanak. Arra is ramutatott,
hogy Mexikdban ezt a beruhazasvezéreltséget foleg a kiilfoldi toke taplalja, mig Ki-
naban belso forrasokra tamaszkodik. Akcay et al. (2022) is hasonl6 elemzést végzett,
amelynek eredményei szerint a valsag utan két novekedési modell maradt dominéans
a fejlodo gazdasagokban: a hazai kereslet altal vezérelt novekedési modell, amelyet
kormanyzati deficitek stabilizaltak, és az addssagvezérelt magankeresleti modell. Az
export szerepe a vizsgalt orszagokban (Oroszorszag kivételével) csokkent. Ez eltér
a fejlett orszagokban korabban bemutatott valtozasoktol. A szerzok szerint ennek
fontos oka a jovedelemeloszlas javulasa, a belsd leértékelések elkeriilése és a fiiggd
financializacid (nemzetkozi pénziigyi szereplok novekedd jelenléte a gazdasagban)
szerepének tovabbi erésddése volt. Mertens et al. (2022) elemzésével szemben vi-
szont Kina és Mexiké modelljét a 2008. évi valsag utan nem beruhazasvezéreltként,
hanem gyengén exportvezéreltként értelmezték.

A bemutatott elemzésekbdl kirajzolodik, hogy az elmélet periférikus gazdasa-
gokra val6 kiterjesztése megkezdddott, de még a kezdeti fazisban jar. Nagy hia-
nyossaga, hogy nem foglalkozik mélyen a kiils6forras-bevonas szerepével, amelyet a
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félperiféria vizsgalataban nem lehet figyelmen kiviil hagyni. Ez a tanulmany amellett
érvel, hogy célszerii kiegésziteni a ndvekedésimodell-szakirodalmat a kiilséforras-
bevonas targyalasaval. A félperiférikus ndvekedési modellekben ugyanis a kiilséfor-
ras-bevonas sziikségszerti, mert itt nem dnmagaban a novekedés a kérdés, hanem a
felzarkozas. Ezek az orszagok a fejlett orszagokhoz szeretnének felzarkozni, viszont
kronikus technologia-, tudés- és tékehianyban szenvednek. Ennek lekiizdéséhez
nem elegenddk a belsd eréforrasok, igy rakényszeriilnek arra, hogy igénybe vegye-
nek kiilonbozo kiilséforras-bevonasi formakat, nemzetkozi kdlesonoket, segélyeket,
kiilfoldi tokét (Gerdes & Pinkasz, 2017) és hazautaldsokat (Bohle, 2018). A kiils6
eladosodast motivalja, hogy mivel valutajuk kevésbé keresett a befektetok szamara,
magasabb kamatlabakat kell tartaniuk, mint a fejlett orszagoknak (Stockhammer,
2023). A kiils6é eladosodas ugyanakkor nem feltétleniil karos. Miként azt Fischer
(2018) Dél-Korea péld4jan bemutatta, a valsagos periddusok atvészelésével a stabil
kiils6 eladosodas hozzéjarulhat a sikeres felzarkdzashoz.

Ha a felzark6zas sikeres, akkor a kiilséforras-bevonas nagy valosziniiséggel csok-
ken, mikozben a belsd téke-, tudas- és technologiahiany megsziinik. Stockhammer
(2023) alapjan a kiilfoldi tokére épiild exportvezérelt modellek akkor lesznek sike-
resek, ha képesek a kiils6forras-bevonast (dontden kiilfoldi tokét) az iparagi feljebb
1épésbe forditani. Az adossagvezérelt modellek pedig akkor eredményesek, ha a kiil-
s0 adossag a termelést, nem pedig a fogyasztast finanszirozza. A félperiférikus no-
vekedési modelleket tehat érdemes felzarkozasi modelleknek nevezni, amelyekben a
kiils6forras-bevonas természetes médon jelen van.

Kozép- és kelet-eurdpai felzarkézasi modellek

Ko6z¢p- és Kelet-Eurdpa a rendszervaltas utan a sikertelennek bizonyult szocia-
lista felzarkozasi kisérletbdl kapitalista modellre tért at. A korai elemzdk azt allitot-
tak, hogy a német és az angolszasz kapitalizmus egyes elemeit 6tvoz6 hibrid modell
jott létre a rendszervaltas utan. Nolke & Vliegenthart (2009) szerint ezzel szemben
egy teljesen egyedi kapitalizmusmodell alakult ki a régidban, amelyet fiiggd piac-
gazdasagnak neveztek el. Ennek legfontosabb jellemzdje a kiilfoldi mikodo tokére
vald jelentés tamaszkodas, amely meghatarozza a gazdasag intézményi felépitését
is. A fiiggd piacgazdasagok ugyanis arra rendezkednek be, hogy vonzzak a kiilfol-
di mikodo tékét, ami rugalmas munkaerdpiaci szabalyozasban, a szakszervezetek
leépitésében, a bérek alacsonyan tartdsaban és a vallalatok szamara nyujtott ado-
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kedvezményekben jelenik meg (Nolke & Vliegenthart, 2009; Scheiring, 2019). Ez a
modell kiélezi a versenyt a régi6 orszagai kozott, mert mindegyik a legelénydsebb
célorszagga akar valni a kiilfoldi toke szamara (Drahokoupil, 2009). Ezt nevezik a
versenydllam jelenségének, amely alacsony vallalati adokhoz és ezaltal alulfinanszi-
rozott joléti szolgaltatasokhoz vezet (Drahokoupil & Piasna, 2019).

Farkas (2017) is megerdsiti a régio egyedi kapitalizmusmodelljét, ramutatva,
hogy a posztszocialista orszagok nem konvergaltak az Eurdpai Unid régi tagalla-
mainak modelljeihez. Ehelyett 0 kapitalizmusvaltozat alakult ki, amelynek 6 jel-
lemzdje az FDI-alapu modernizacid, az alacsony K+F-kiadas, a kiilfoldi bankok
dominanciaja, a kozepesen rugalmas munkaerdpiac, a gyenge szakszervezeti sze-
repvallalas, valamint a szocidlis védelem ¢és az oktatasi raforditasok alacsonyabb
szintje a régi EU-tagallamokhoz képest. A szerz6 ugyanakkor felhivja a figyelmet a
région beliili kiillonbségekre hangsulyozva, hogy érdemes kiilon kezelni a visegradi
egyiittmiikodés orszagai (Csehorszag, Lengyelorszag, Magyarorszag ¢s Szlovakia),
a balti allamok (Esztorszég, Lettorszag, Litvania), Szlovénia, illetve a délkelet-euro-
pai orszagok (Romania és Bulgaria) modelljét.

Kozép- ¢és Kelet-Europa felzark6zasi modelljében tehat kulcsszerepet tolt be a
kiilfoldi téke, amelynek megjelenése az 1990-es évek elején kezdddott. Mivel a szo-
cialista rendszerben a belsd tokefelhalmozas lehetdsége szlikre szabott volt, a rend-
szervaltas utdn a maganszektorban nem vagy kevés volt a felhasznalhato téke. Ez
megerositette a kiilfoldi forrasokra valé tamaszkodas fontossagat. Egyes orszagok-
ban, igy példaul Magyarorszagon, a privatizacio is hozzajarult a kiilfoldi téke megje-
lenéséhez. A privatizacio ugyanis kiilsé befektetokre tamaszkodott, akik a tokehiany
miatt dontden kiilfoldi gazdasagi szerepldk lehettek (Szanyi, 2020). A kiilfoldi toke
bearamlasat segitette a rendszervaltas utan a régidban eldallt transzformacios valsag,
amely jelentds dezindusztrializaciot és foglalkoztatascsokkenést inditott el. A gazda-
sagpolitikanak ezt orvosolnia kellett, ehhez kapora jétt a kiilfoldi toke. Igy az 1990-
es évek kozepétdl kiilfoldi tokére tamaszkodd ujraiparositas indult a régioban (Lux,
2017), amely stabilizalta a gazdasagot. A kiilfolditéke-bearamlas megindulasa igy
nagyban hozzajarult a 2008. évi valsag eldtti felzarkdzasi periddushoz (Szanyi, 2020).

A fliggd piacgazdasagok viszont az ipari, dont6en standardizalt, 6sszeszereld te-
vékenységek terén rendelkeznek komparativ elénnyel, igy az ezt kihasznalni kivano
toke aramlott a régidba. Ez azt is jelenti, hogy a régi6 0sszeszerelé (manufacturing)
pozicidra rendezkedett be a globalis értéklancokban alacsony hozzdadottérték-
tartalommal (Mudambi, 2008). Ezt erdsiti meg Kordalska & Olczyk (2022) ramu-
tatva arra, hogy a régio a német gazdasag gyartd hatorszagava valt. Ez a gyartasi
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pozici6 ugyanakkor felveti a kozepes jovedelmi csapda kockazatat (Myant, 2018;
Csath, 2022; Boda et al., 2024).

A novekedésimodell-szakirodalom is megerdsiti a kiilfoldi t6kétdl valod fliggo-
ség szerepét a régiods felzarkozasi modellekben. Ban & Adascalitei (2020) szerint
az egész régiora az exportvezeérelt fiiggd novekedési modell jellemz0. A balti orsza-
gokban €s a nagyobb belsé piaccal rendelkezé Romaniaban és Lengyelorszagban az
adossag altal fenntartott fogyasztas is jelentds névekedési tényezd. Ezzel szemben
Bohle (2018) értelmezésében az exportvezérelt fliggé modell a visegradi négyekre
vonatkoztathatd. Szerinte a balti orszagokat addssagvezérelt fiiggd modellként érde-
mes leirni. Ezt erdsiti meg Vukov is (2021) kiemelve, hogy a balti koztarsasagokban
a kiilfoldi mikodo tokére épiilo fliggdség elsdsorban a pénziigyi szektorban jelenik
meg, ahol kiilf6ldi tulajdonu bankok finanszirozzak a ndvekedést. A visegradi or-
szdgokban az ipari jellegli kiilfoldi toke dominal, kiilondsen az exportszektorban.
Kalanta (2019) viszont arra mutatott ra, hogy a balti allamok is exportvezérelt nove-
kedési modellé valtak a 2008. évi valsag utan, feladva korabbi fogyasztasvezérelt-
ségiiket. Szanyi (2020) azt is kifejtette, hogy a valsag tovabbi torést jelentett a régi-
oban, ugyanis az addig kulcsfontossagu kiilfolditoke-bearamlas csokkeni kezdett.
Ennek oka, hogy a kiilfoldi vallalatok anyavallalatai is megszenvedték a valsagot,
s inkabb a téke hazautalasara torekedtek. A valsag utan tehat a régid kiilfolditéke-
telitettsége latszik.

A 2008. évi valsag utan megjelentek a fliggdség csokkentésére vald torekvések
is a régioban. Ez leginkabb Magyarorszagon és Lengyelorszagban bontakozott ki,
ahol megtdrtént a novekedési modell illiberalis restrukturalodasa (Elteté & Medve-
Balint, 2023). Magyarorszagon példaul megindult a szelektiv nacionalizmus poli-
tik4ja, amely megkiilonboztette egymastdl a rossz és a jo kiilfoldi tékét (Bohle &
Greskovits, 2019). Az elobbi kategoriaba a hazai piacra termel6 vallalatok keriiltek,
amelyeket a gazdasagpolitika magyar tulajdonba probalt venni. Az utdbbi csoportba
pedig az exportszektorokban 1évo vallalatok tartoztak, amelyek tamogatasa folytato-
dott. A fiiggdség csokkentésének politikaja Magyarorszagon leginkabb a pénziigyi
szektorban volt erételjes, erre pénziigyi nacionalizmusként hivatkoznak (Johnson &
Barnes, 2015). Ez egyébként Lengyelorszagban is jelentds volt, ahol autonomiajuk
novelése érdekében a kiilfoldi bankokban foglalkoztatott menedzserek tamogattak a
bankszektor lengyel kézbevételét (Naczyk, 2022). Lengyelorszagban emellett a fiig-
g0ség csokkentése érdekében megindult egy Gjfajta iparpolitika kialakitdsa is, amely
jelentdsen tamogatja az innovaciot és a hazai ipari kapacitasok erdsitését (Bluhm &
Varga, 2019). Ez a fejleszté allami szemlélet azonban nem csak Lengyelorszagban
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jelent meg. Esztorszagban példaul iparpolitikai eréfeszitésekkel erdsitették meg a
digitalis szektort (Kalanta, 2024). A roman fejlesztéspolitika is ebbe az iranyba moz-
dult el, de nem volt képes atiité eredményekre (Ban, 2019).

Ezeket a fejleményeket bizonyos szerzok a fliggdség egyértelmi csokkenéseként
értelmezik. Bluhm & Varga (2020) szerint Lengyelorszag és Magyarorszag a kon-
zervativ fejlesztd allam modellje felé mozdult el, amely 0j felzark6zasi modell. Ezzel
szemben Bohle & Greskovits (2019) szerint Magyarorszagon a valtozasok jo része
a retorika szintjén tortént, kevésbé a gazdasagpolitikai gyakorlatban. Eme allaspont
szerint tehat a fliggdség nem csokkent. Ezt az értékelést erdsiti meg Scheiring (2019)
is azzal érvelve, hogy a kiilfoldi téke jelentds tdmogatasa tovabbra is fennmaradt a
magyar modellben. Ezek a szerzék a magyarorszagi valtozasokat nem modellvaltas-
ként, hanem utkorrekcioként értelmezik (Bohle & Greskovits, 2019; Bohle & Regan,
2021). Ehhez hasonldéan Bohle (2018) azt mutatja be, hogy a fiiggdség a régioban to-
vabbra is erds maradt, viszont diverzifikalodott, mert megerdsodott az eurodpai uniods
tamogatasok szerepe. E vitakbol kiilonboz6 allaspontok rajzolodnak ki a fliggdség
valtozasarol a 2008. évi gazdasagi valsag utani idészakban. A kiilséforras-bevonas
vizsgalata igy reflektalhat ezekre a vitdkra, arra a kérdésre keresve a valaszt, hogy
tényleg csokkent-e a kiils6 fliggdség a régidban.

Kutatasi modszertan és adatok

A 2008. évi valsag kdvetkezményei nagymértékben érintették Kozép- és Kelet-
Europa felzarkozasi modelljeit, beleértve a kiils6forras-bevonast. A bevezetésben
vazolt kutatasi kérdésekre 6sszehasonlito statisztikai elemzés segitségével valaszo-
lunk. Négy tipusu kiilséforrds-bevonast vizsgaltunk: a kiilfoldi tékét, az eurdpai
uniés tamogatasokat, a hazautalasokat €s a brutt6 kiils6 adossag valtozasat. Az FDI
vizsgalatdhoz a WIIW (2024b) adatbazis szamait hasznaltuk, amelyek nem tartal-
mazzak a kiillonleges céli gazdasagi egységek (special purpose entity — SPE) adata-
it. Ezek a Vilagbank adatbazisahoz képest tisztabb képet adnak az FDI-trendekrol.
Az SPE-adatok torzitanak a képet, mert a hosszu tava befektetéseket 6sszemosnak
a gyors ¢és rovid tava pénzaramlasokkal (Szanyi, 2020). Az FDI-adatok esetén to-
vabba felmeriil a roundtripping jelensége is, amely azt jelenti, hogy a hazai téke
offshore jellegli csatornakon érkezik vissza a hazai gazdasagba, igy nem is kiilfoldi
(Elteté & Antaléczy, 2017). Ezt a modszertani megfontolast figyelembe kell venni
az adatok értelmezésekor, vagyis a valdos FDI-adatok a kimutatottnal alacsonyab-
bak lehetnek.
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1. tablazat

Az elemzésben felhasznalt valtozok és forrasaik

Valtozo Leiras Forras

FDI-bearamlas FDI-bearamlas a GDP szazalékaban WIIW (2024b)

FDI-allomany Az FDI-allomany aranya a GDP szazalékaban | WIIW (2024b)

Kiulfoldi vallalatok altal | A kiilfoldi vallalatok altal eléallitott hozza- Eurostat (2024b)

eléallitott hozzaadott adott érték szazalékos aranya a teljes gazdasag

érték hozzaadott értékében

EU-tamogatasok A brutté EU-tamogatasok a GDP szazaléka- | European Commission
ban (2024)

Hazautalasok A hazautalasok a GDP szazalékaban UNCTAD (2024)

Brutto kiilsé adossag A brutt6 kiilsé adossag évenkénti valtozasaa | WIIW (2024a)

valtozasa GDP szazalékaban

Brutto kiilsé adossagal- A brutt6 kiils6é adossagallomany a GDP WIIW (2024a)

lomany szazalékaban

Magéanadossag A vallalatok, haztartasok és pénziigyi szerve- | Eurostat (2024d)
zetek adossaga a GDP szazalékaban

Allamadossag Az allamadossag a GDP szazalékaban Eurostat (2024c¢)

GDP-novekedés A real GDP-novekedés az adott évben Eurostat (2024a)

Forras: Sajat szerkesztés.

A WIIW (2024a) adatbazisbol nyertiik a brutto kiilsé adossag szamait. Ez az
allamadossag ¢és a maganaddssag kiilfoldiek kezében 1évd részébdl tevddik Ossze.
Az eurdpai unids forrasoknal az Eurdpai Bizottsag adatbazisat elemeztiik (Euro-
pean Commission, 2024). A hazautaldsok adatainak forrasa az UNCTAD (2024)
adatbazisa. Az ezen adatokra tdmaszkodé mutatészamokrol Osszefoglaléan az
1. tablazat tajékoztat.

Az elsd kutatasi kérdésre adandé valasz kapcesan arra voltunk kivancsiak, hogy
a 2008. évi valsag utan hogyan valtozott a kiils6forras-bevonas. Ehhez az egyes
kiils6forras-bevonasi elemek 2001 és 2007, illetve a 2014 és 2019 kozotti atlagat
hasonlitottuk &ssze. Ez a szakaszolas két novekedési periddust jelent a régioban,
azaz ezekben az években minden orszdgban volt ndvekedés, ami segiti az dsszeve-
tést. GDP-aranyos adatokat hasznaltunk. A koronavirus-jarvany idészakanak ada-
tai félrevezetOk, mivel nehezen lehet elvalasztani a GDP csokkenésének hatasat a
valtozasokétol. A tanulmany a 2008. évi valsag utani felzarkozasi modellt elemzi, a
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koronavirus-jarvany utdni 0 helyzet kiviil esik a témajan. Egy késébbi kutatdsban
sziikség lehet az idGsor tovabbi bdvitésére.

A 2001-2007 és a 20142019 idészakban az orszagok kozotti 0sszehasonlitast
lehetdvé tevd GDP-aranyos indikatorok segitségével vizsgaltuk az FDI-bearamlast,
az EU-tamogatasokat, a hazautaldsokat és a bruttd kiilsé adossag valtozasat. Az
elemzésben a bearamlo kiilséforras-bevonas valtozasait érzékeltetd bruttd adatok-
kal szamoltunk. A kidramlasokat is magaba foglal6 nettd adatok elemzése egy masik
kutatas részét képezheti. A kiilfoldi tékét mint a fliggdség egyik legfontosabb forra-
sat részletesebben is elemeztiik. Nem csak a bearamlast (flow adatok), hanem a kiil-
folditoke-allomanyt (stock adatok) is vizsgaltuk, a trendek részletesebb megfigyelé-
sére (1994-2019) hosszabb idGsort hasznaltunk. A fiiggéség elemzéséhez a kiilfoldi
vallalatok sszes hozzaadott értékben elfoglalt részesedését is bevontuk. Ez adekvat
képet ad a kiilfoldi vallalatoktol valo fiiggdség alakulasarol, igy fontos kiegészitd-
je az FDI-trendek vizsgalatanak (Eurostat, 2024b). Ebben az esetben a statisztikai
nyomon kovetés korlatait figyelembe véve 2008-t6l 2019-ig vizsgaltuk az iddsort.
A brutto kiilsé adossag valtozasanak megragadasahoz kiszamoltuk, hogy az egyes
években mennyivel ndvekedett vagy csokkent a bruttd kiilsé addssag allomanya,
¢és ezt az adott évi GDP-hez viszonyitottuk, ezzel megkaptuk a bruttd kiilsé adds-
sag valtozasat. Emellett a kiilsé adossag esetében GDP-aranyos allomanyadatokat is
hasznaltunk, illetve vizsgaltuk a magan- és az allamaddssag mutatoit is. Az altalunk
készitett dbrakon fészabaly szerint minden kdzép- és kelet-eurdpai orszagot feltiin-
tettiink, mellettiik a régios atlagértékeket is. Az idésorok esetében az attekinthetoség
kedvéért a régios atlagon kiviil csak négy orszag adatait tiintettiik fel (Esztorszag,
Magyarorszag, Romania, Lengyelorszag), ami jol kifejezi a régid diverzitasat.

A masodik kutatasi kérdésre adando valasz kapcsan a regionalis 6sszehasonli-
tasnal a 2014 és 2019 kozotti idoszakra koncentraltunk. Harom kiilséforras-bevonasi
elemre: az FDI-ra, az EU-tdmogatasokra és a hazautaldsokra tdmaszkodtunk. Le-
ir6 statisztikai eszkdzokkel a kiilséforras-bevonas alapjan csoportokat hataroztunk
meg a régidban. A csoportok bemutatasdhoz abrat készitettiink. Azt is vizsgaltuk,
hogy az EU-tamogatasok milyen viszonyban vannak a GDP-n6vekedéssel (Eurostat,
2024a). Ezt azért fontos elemezni, mert az EU-tdmogatasok a legeldnydsebb kiils6-
forras-bevonasi format képviselik. Nem kell utanuk kamatot fizetni, mint a hitelek
esetében, nem viszik kiilfoldre a profitot, mint a kiilfoldi téke esetében, illetve nem
kell miatta az allampolgaroknak elhagyni a sajat haz4jukat, mint a hazautaldsoknal.
Erdemes Osszevetni tehat a bearamlo eurdpai uniods forrasokat a gazdasagi noveke-
dés mértékével. A vizsgalt mutatokat és azok leirasat az /. tablazat tartalmazza.
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A kiilséforras-bevonas valtozasa a 2008. évi valsag utan

FDI-telitettség és a fiiggdség stagndldasa

A szakirodalom alapjan az FDI-bedramlds a dominans kiilséforras-bevonasi
forma a régidban. Ezért nevezik a régid orszagaiban kialakult modellt FDI-alapu,
exportvezérelt novekedési modelleknek (Ban & Adascalitei, 2020). A I. dbra meg-
erdsiti, hogy a 2008. évi valsag el6tti idészakban ez a leirds helytalld volt, mert
regionalis atlagban a GDP 6 szazaléka érkezett kiilfoldi toke formajaban. Ekozben
pedig a GDP éves atlagban 6 szazalékkal ndtt. Ehhez képest a valsag utan a GDP
3 szédzalékara csokkent az FDI-bedramlas mértéke, ezzel egyiitt a GDP-dinamika is
3,5 széazalékra esett. Az FDI-bedramlas GDP-ardanyos csokkenése egy kivételével
minden orszagban egyértelmil. A 2008. évi valsag utan a régidban az FDI-ra valo
tamaszkodas csokkent, ami a Szanyi (2020) altal megfogalmazott FDI-telitettség
(szaturacid) jelenségére utal.

1. abra
FDI-bearamlas a GDP szazalékaban
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Forras: Sajat szamitas WIIW (2024b) adatai alapjan.
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A szlovén adat, miszerint a GDP-aranyos FDI-bedramlas érdemben nem valto-
zott a 2008. évi valsag utan, részben magyarazhatd az orszag specialis helyzetével.
A régidban ugyanis itt indult el a kﬁlféldi t('Ske felé valo nyités a legkésc'ibb (Vaupot,

crer

2. abra

Az FDI-dllomany a GDP szazalékdban
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Forrds: WITW (2024b).

Az FDI-telitettséget nemcsak a bearamlasi, hanem az dllomdanyadatok is meg-
er6sitik (2. abra). Az 1990-es évek elejétdl kezdve az FDI-allomany jelentds felfu-
tasa volt megfigyelhetd a régioban, amely nagyjabdl a 2008. évi valsag kornyékén
tetdzott. A 2008. évi valsag utan tehat az FDI-alapt névekedési modell stagnalt. Ez
nem azt jelenti, hogy a fiiggdség csdkkent volna, mivel az FDI-4llomany viszonylag
magas szinten stabilizalodott. Inkabb csak a régidé FDI-telitettségét mutatja. Regi-
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onalis atlagban a 2020. évi idészakban mar 60 sz4zalék koriil volt a GDP-aranyos
FDI-allomany. Ez Esztorszagban és Magyarorszagon még magasabb értéket ért el.

A 3. abra azt mutatja, hogy mekkora volt a kiilfoldi vallalatok részesedése a
nemzetgazdasagban eldallitott hozzdadott értékben néhany kivalasztott orszagban.
Ez is azt erdsiti meg, hogy a kiilfoldi vallalatoktdl valé fiiggdség nem csokkent,
inkabb stagnalt. 2019-ben a régidban a kiilfoldi vallalatok az dsszes hozzaadott ér-
téknek atlagosan 38 szazalékat allitottak eld. Ez bizonyos orszagokban (Magyaror-
szagon, illetve Szlovakiaban) kiemelked6en magas volt, Magyarorszagon példaul a
2010-es évek nagy részében 50 szazalék felett volt az arany.

3. abra

A Kkiilfoldi vallalatok részesedése a nemzetgazdasagban eldallitott hozzaadott
értékben (szazalék)
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Forras: Sajat szamitas az Eurostat (2024b) adatai alapjan.
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A kiilsé eladosodas leépitése

A 4. abrabol kitiinik, hogy a 2008. évi valsag el6tti idészakban a régid kiilsé
eladosodésa jelentOs volt. Bizonyos orszagokban a bruttd kiilsé adossag novekedése
a GDP tobb mint 10 szdzalékara ragott. Ez a tendencia 0sszekapcsolodott a 2008.
évi valsagot megel6z6 hitelezési és financializacids periddussal.> A 2008. évi valsag
utan viszont kiilséadossag-leépitési palyara tértek at az orszagok. Ez Horvatorszag-
ban és Magyarorszagon domborodott ki kiilondsen erételjesen (4. dbra).

4. dbra

A brutté kiilsé addéssag valtozasa a GDP szazalékaban, éves atlagban
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Forras: Sajat szamitasa WIIW (2024a) alapjan.

Az adossagleépités tendencidjat erésiti meg az 5. dbra is, amely a bruttd kiilso
addssagallomany valtozasat mutatja. A 2008. évi valsagig jelentésen nott a bruttd

* A 2008. évi valsagot megeldz6 hitelezési és financializacios perioduson a valsag elotti évtize-
dekben végbemend pénziigyi deregulaciot és globalizaciot, illetve a pénziigyi szektor és piacok szere-
pének jelentés novekedését értjik.
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kiils6 eladdsodas a régioban, igy az allomany regionalis atlagban a GDP 100 sza-
zalékat is elérte. A valsag utan pedig addossagleépités kezdddott. Ez nem egységes
bizonyos orszagokban, igy Csehorszagban és Szlovakiaban a valsag utan névekedés
volt tapasztalhato. Ezeket az orszagokat viszont a valsag eldtt kevésbé markans
kiils6 eladosodés jellemezte. Magyarorszagon volt a régioban a legnagyobb mérté-
ki eladosodas a valsag el6tt, utana viszont radikalis kiilsé adossagleépitési palya
kezdodott.

5. abra

A brutté kiilsé adéssagillomany a GDP szazalékaban
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Forrdas: Sajat szamitas WIIW (2024a) alapjan.
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6. abra

A Kkiilsé allam- és a maganaddssag a GDP szazalékiaban

(A kozép- ¢és kelet-europai orszagok atlaga)
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Forras: Eurostat (2024c, 2024d).

A 6. abra azt is mutatja, hogy a régiot jellemz6 kiilso eladosodas a valsag el6tt
a maganeladosodasra volt visszavezethetd. Magyarorszag kivétel, mert itt az allam
kiilsé eladdsodésa is jelentds volt. A régids atlag alapjan a valsag elétt az allam-
addssag nem nagyon nétt, leginkdbb a maganadossag taplalta a kiilsé eladosodas
novekedését. A valsag utan viszont a maganadossag épiilt le, az allamadossag a val-
sagkezelés hatasara novekedett, miel6tt ujra csokkenni kezdett.

A kiilsé fiiggdség diverzifikacioja

A 7. dbran az lathatd, hogy a kiilfolditoke-bearamlas GDP-aranyos csokkenésé-
nek jelentds részét ellensulyozta az EU-bol érkezd tamogatasok novekedése. A régio-
ban 4tlagosan a GDP 1,1 sz4zalékarol 3,2 szazalékdra ndtt a bedramldé EU-tamogatas
a valsag utan. Ez majdnem haromszoros ndvekedést jelentett, bizonyos orszagokban
még nagyobb is volt. Egyes orszdgokban az EU-tamogatas nagysaga meghaladta az
FDI-jat, s ezaltal a kiils6forras-bevonas legfontosabb elemévé 1épett el6 a valsag utan.
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Alacsonyabb novekedési rataval, de hasonld trend bontakozik ki a hazautald-
sok terén (8. abra). Aranyuk regionalis atlagban a GDP 1,8 szazalékarol atlagosan
2,8 szazalékra emelkedett. A hazautalasok novekedése is ellensulyozta a GDP-ara-
nyos FDI-bearamlas csokkenését. Természetesen vannak regionalis kiilonbségek,
igy Horvatorszagban ez kiemelked6en magas, 6 szdzalékos aranyt képviselt. Ma-
gyarorszagon és Csehorszagban néttek a hazautalasok a legdinamikusabban. Ma-
gyarorszagon a GDP-aranyos hazautalasok egy szazalék alatti értékrol a valsag utan

3 szazalékra notek.

8. dbra
Hazautalasok a GDP szazalékaban (éves atlag)
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Forras: Sajat szamitas, UNCTAD (2024).

Az eredmények szerint a régidban az FDI szerepe csokkent, ez 9sszhangban
van Szanyi (2020) megallapitasaival, vagyis a régidé FDI-telitettségét igazoltuk. Ez
nem jelenti azonban a kiilfoldi vallalatoktol valo fliggdség csokkenését. Kimutattuk,
hogy a 2008. évi valsag el6tt a kiilsé eladosodas, s ezen beliil is a maganeladosodas
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fontos szerepet jatszott, amely 0sszefonddott a hiperglobalizaci6 financializacios pe-
riodusaval. A 2008. évi valsag utan viszont a régid orszagainak tobbsége adossagle-
épitési palyara keriilt. Az FDI és a kiils6 eladosodas szerepének csokkenését részben
karpotolta az EU-tamogatdsok és a hazautalasok nemzetgazdasagi sulydnak jelentds
emelkedése a 2008. évi valsag utan. A kiils6forras-bevonas tehat tovabbra is fontos
maradt, viszont diverzifikalodott.

A Kkiilséforras-bevonas modelljei a 2008. évi valsag utan

A tanulmany masodik része a kiilséforras-bevonas eltérdé regionalis modelljeit
azonositja. Itt csak az EU-tamogatasokat, a kiilfoldi t6két és a hazautalasokat vizs-
galtuk. A 9. dbra megerdsiti, hogy a valsag utan tovabbra is jelentés maradt a kiil-
s6forras-bevonas szerepe a régioban. Atlagosan a GDP 8,7 szazaléka aramlott be
2014 és 2019 kozott kiilfoldi tokébol, EU-s forrasokbol és hazautalasokbol. Ebbdl a
jelentds kiils6forras-bevonasbol a régio 3,5 szazalékos GDP-novekedést tudott elér-
ni. Emellett jelentds regiondlis diverzitas is latszik. Valahol a kiilséforras-bevonas
szerepe alacsonyabb, ilyen mondjuk Szlovénia, ahol ez a harom kiilséforras-bevona-
si elem egyiitt a GDP 6 szazaléka alatt van. Ezzel szemben Magyarorszagon, Horvat-
orszagban, Bulgariaban és Lettorszagban a GDP 10 szazalékat is meghaladta ennek
a harom kiilsd forrasnak a bearamldsa a valsadg utani periddusban.

A regiondlis modellek meghatdrozasahoz készitettiik a /0. abrat. Ebben az
FDI-bearamlast és a hazautalasokat az EU-tamogatasok szazalékaban fejeztiik ki.
Az éabra alapjan harom csoport kiilonithetd el. Az els6é az az FDI-orientdlt csoport,
amelynek Csehorszag, Esztorszag és Szlovénia a tagja. Ebben a harom orszagban a
valsag utan is az FDI maradt a legfontosabb kiilséforras-bevonasi forma, az EU-ta-
mogatas ¢és a hazautalas ennél kisebb szerepet toltdtt be. Csehorszag azonban elvalik
adossag novekedése egészitette ki. Ez eltér a regionalis trendtdl, amelyet a 2008. évi
valsagot kdvetden a hiteldllomany leépitése jellemzett. Csehorszagban szamottevo
volt a roundtripping, azaz az FDI egy része valdjaban hazai téke. 2014-t6l a kiilfoldi
tokeallomany atlagosan 12,2 szazaléka cseh toke volt (OECD, 2024). Ez azt mutatja,
hogy az FDI szerepe Csehorszag esetében kisebb, mint azt az adatok sugalljak.

A masodik csoportba Letforszag tartozik, ahol a hazautalasok szerepe a legfon-
tosabb. Ide tartozik még Horvdtorszag is, amely a /0. dbrara nem fért fel a hazauta-
lasok kiemelkedd nagysaga miatt. 4 lett és a horvdt modell annyiban kiilonb6zo,

23



Csontos Tamas Tibor

hogy Horvéatorszadgban az FDI-bedramlasok megeldzik az EU-tdmogatasokat. Ez a
kivételesség magyarazhatod azzal, hogy Horvatorszag friss EU-tagként a legkeve-
sebb unios forrashoz jutott.

9. abra

Kiilséforras-bevonas Kozép- és Kelet-Eurépaban a GDP szazalékaban

(2014-2019)
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Forras: Sajat szamitas a WIIW (2024b), az UNCTAD (2024), az EU Commission (2024) és az Eurostat
(2024) alapjan.
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A tobbi orszag képezi a harmadik csoportot, amelyben az EU-tdmogatasok at-
vették a vezetést az FDI felett. Ez a csoport két részre oszthatd. Az els6 alcsoportot
Magyarorszag és Lengyelorszag alkotja, ahol az EU-tdmogatasok mellett az FDI
szerepe is fontos, s csak ezutan kdvetkeznek a hazautalasok. A masodik alcsoportba
tartozo6 orszdgokban az EU-tdmogatasok és a hazautalasok is megel6zték az FDI-t,
igy ezek még kevésbé tekinthetok FDI-orientaltnak, ide tartozik Roméania, Litvania,
Szlovékia és Bulgaria. Az eredmények tehat azt mutatjak, hogy az FDI-orientalt
novekedési modell a régidban nem egyértelmiien vonatkoztathaté minden orszagra,
sOt, vannak olyan orszagok, ahol az FDI az EU-tdamogatasok és a hazautalasok mogé
szorul.

A regionalis modellek vizsgalataban az EU-tdmogatasok és a névekedés (GDP-
dinamika) alapjan két alcsoport kiilonithet6 el (11. dbra). Az elsé azokat az orsza-
gokat tartalmazza, amelyek tobb pénzt kaptak évente a GDP szazalékaban, mint
amekkora GDP-novekedést el tudtak érni. Ezt nevezziik kevésbé sikeres modellnek.
A masik a sikeres orszagok alcsoportja, ezek az orszagok kevesebb EU-tamogatast
kaptak, mint amekkora ndvekedésre képesek voltak.

Magyarorszag 2014 és 2019 kozott a GDP-ndvekedésben a harmadik volt Ro-
mania ¢és Lengyelorszag mogott. A GDP-dinamika éves atlagban 4,1 szazalék volt,
viszont a GDP 4,5 szazaléka aramlott be eurdpai unids tamogatasok formajaban.
Ennek kovetkeztében Magyarorszag a kevésbé sikeres csoportba Keriilt. Ide tartozik
még Bulgaria, Litvania és Lettorszdg is. Ezt az eredményt az is indokolhatja, hogy
ezek az orszagok hivtak le a legtobb unids tdmogatast, igy lehet, hogy a csokkend
hozadék torvénye érvényesiilt, vagyis a tobb unids forras mar nem okozott linearisan
magasabb GDP-névekedést. Csehorszdg, Szlovénia, Lengyelorszdg, Romdnia, Eszt-
orszag és Horvdtorszag tartozik a sikeresebb csoportba, ezek az orszagok ugyanis
magasabb GDP-novekedésre voltak képesek, mint a bedraml6 unids forrasok nagy-
saga. Az EU-tdmogatasok és a novekedés kozotti aranyszamok azt mutatjak, hogy a
legsikeresebb a régioban Romania és Szlovénia volt, ahol aranyosan a legkevesebb
uniés forras mellett a legmagasabb GDP-novekedési iitemet tudtak elérni.

Az unids tamogatasok nem feltétleniil valthatok at egy az egyben GDP-noveke-
désre. Bizonyos befektetések hosszabb tavon fejtik ki jotékony hatasukat. Emellett a
GDP-novekedés sikerességének megitélésében érdemes szamolni a bazishatassal is,
vagyis alacsonyabb bazisrol konnyebb elérni a magasabb névekedési iitemet. Ett6l
fliiggetleniil eredményeink fontos kiindulopontként szolgélhatnak egy ujabb kutatas-
nak, amely azt vizsgalhatja, hogy mi is magyarazhatja ezeket a kiilonbségeket.
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Osszefoglalas, kovetkeztetések

E tanulmany targya a kozép- €s kelet-eurdpai felzarkozasi modellek kiilséfor-
ras-bevonasanak valtozésa volt a 2008. évi nemzetkdzi valsag utdn. A tanulmany
két £f6 kérdést elemzett. ElGszor vizsgalta a kiils6forras-bevonas idébeli valtozasat
a 2008. évi valsag utan. Az elemzés megerésitette, hogy a valsag el6tt dominans
kilfolditoke-bearamlés fontossdga a GDP aranyaban csokkent. Ezt semlegesitette az
EU-tdmogatasok ¢és a kiilfoldi munkavallalok hazautaldsainak ndvekedése. A kiilsé
fliggdség tovabbra is fontos maradt, de bels6 szerkezete atalakult. A kiils6 addssag
terén a valsag el6tti jelentés maganadossagok altal vezérelt kiilsé eladosodasi perio-
dust addssagleépitési id6szak kovette.

A masodik kérdés a regiondlis modellek meghatdrozdsahoz kapcsolodott a
kiilséforras-bevonas kontextusaban. Az eredmények alapjan harom modell kiilon-
boztethetd meg: egy FDI-, egy EU-tamogatasi €s egy hazautalas-orientalt modell.
Mindegyik modellhez sajatos problémak kapcsolodnak. Az FDI-orientdlt modellben
hatrany a kiilfoldi vallalatoktol valo fiiggdség, a profitok hazautaldsa és a dudlis
gazdasagi struktura kialakulasa. A hazautaldas-kozpontu modellben az elvandorlas
karos munkaerdpiaci és tarsadalmi hatasai emelhetdk ki. Az EU-tamogatasi modell-
ben megjelenhet az eréforrasatok problémaja, ami hatékonytalan forrasfelhasznalas-
hoz vezethet, illetve elkényelmesitd hatassal birhat. Az elemzés arra is ramutatott,
hogy az uniods forrasok felhasznalasa nem volt mindenhol ugyanolyan sikeres, mert
voltak olyan orszagok a régioban, amelyek tobb EU-forrast kaptak, mint amekkora
gazdasagi novekedést atlagosan el tudtak érni.

E hatranyok miatt dnmagaban a kiils6éforras-bevonasra vald tdamaszkodas még
nem vezet hosszu tavon felzarkdzashoz. Tanulméanyunk amellett érvel, hogy a kiil-
soforras-bevondas ugyan sziikséges a félperiférikus helyzetbdl fakadé tudas-, techno-
logiai és tokelemaradas kikiiszoboléséhez, de semmiképpen sem elégséges. Tudatos
gazdasagstratégiara van sziikség, amely hatastalanitja az egyes modellekbdl kévet-
kezd felzarkozast gatld hatranyokat. Az is biztos, hogy egyetlen kiilséforras-bevona-
si forrasra valo tulzott tdmaszkodas nem jelenthet megoldast, vagyis diverzifikaciora
is sziikség van, mert az mérsékelni tudja a negativ hatasokat. Véleményiink szerint a
tulzott hazautalas-orientaltsag fenyeget a legszamottevébb tarsadalmi karokkal, igy
azt érdemes elkeriilni. Ugyanakkor tisztaban kell lenni a ttlzott FDI-ra és az unios
forrasokra vald tamaszkodas hatranyaival is. A kiilfoldi tokére és unios forrasokra
¢épiil6 modellek akkor lesznek sikeresek, ha képesek a kiilséforras-bevonast az ipar-
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agi feljebb lépésbe forditani, amihez innovacio- és humantdke-orientalt iparpolitika
kialakitasara van sziikség.

Elemzésiink szamos elméleti tanulsaggal szolgal. El6szor is bizonyitja, hogy az
a megkozelités, amely FDI-orientalt exportvezérelt novekedési modellként értékeli a
régiot, csak részben allja meg a helyét. Megfeledkezik arrol, hogy a 2008. évi valsag
el6tti idoszakban a kiilsé eladdsodasnak kiemelked6en fontos szerepe volt a gazda-
sagok kiils6forras-bevonasaban. Emellett azt sem veszi figyelembe, hogy a valsag
utan az EU-tamogatasok szerepe megnovekedett, az orszagok nagyobb részében ez
valt a legfontosabb kiilséforras-bevondsi elemmé. Az eredményeink szerint az FDI-
orientalt modell a 2008. évi valsag utani idészakban csak Csehorszagra, Szlovéniara
és Esztorszagra alkalmazhat6. Bar Csehorszagban a vélsag utan a kiils6 eladosodas
is fontos szerepet jatszott, és a roundtripping is megjelent, igy itt sem egyértelmii az
FDI-orientaltsag.

A masodik fontos tanulsag, hogy a 2008. évi valsag utan a fiiggdség jelentds
csokkenése egyedill a kiilsé adossag terén latszik. Az FDI-bearamlas ugyan csok-
kent, de az FDI-allomany és a kiilfoldi vallalatok hozzaadottérték-termelése érdem-
ben nem mutatja a fliggdség enyhiilését. A hazautalasok és az EU-tamogatasok terén
pedig novekedett a kiils6 forrasokra valo tdmaszkodas. Ez az eredmény eltér azoktol
a megkdzelitésektol, amelyek a valsag utan a fiiggdség egyértelmii csokkentését és a
hazai gazdasag megerdsitését latjak (Bluhm & Varga, 2020).

Az eredményeink azokat az elemzéseket igazoljak vissza, amelyek szerint a
valsag utani idészak utkorrekcioként értelmezhetd. A kiils6forras-bevonas terén az
adataink a kiilsé adossag leépitésén tul nem a fliggdségek csokkenését, hanem azok
diverzifikalodasat erdsitik meg, 6sszhangban Bohle (2018) kévetkeztetéseivel.

Az eredmények arra mutatnak, hogy a kiilséforras-bevonas alapvet6 jelentdségii
a félperiférids novekedési modellekben, és a kiilfoldi tékén tul érdemes megvizs-
galni mas tipusu kiilséforras-bevonasi forrasok szerepét is. Ez ravilagit arra, hogy
a novekedési modellekkel foglalkozo6 szakirodalomnak mélyebben kell foglalkoznia
a kiils6forras-bevonas kérdésével, hogy pontosabban érthessiik meg a félperiférias
fejlédés sajatos kihivasait. Tanulmanyunk hozzéjarult ehhez a diskurzushoz, ugyan-
akkor bizonyos korlatokkal bir. Példaul atlagos adatokkal dolgoztunk, amelyek el-
fedhetik az egyedi trendeket, és a kiils6forras-bevonasi modellek elemzése soran
kihagytuk a kiils6 adossag szerepét. Mindezek alapjan elemzésiink szamos 0j iranyt
is megnyit a tovabbi kutatasok szdmara. Erdemes lehet részletesebben vizsgalni a
novekedés és az unids forrdsok mennyisége kozotti Osszefiiggéseket, valamint a
brutt6 adatok mellett a nettd adatok vizsgalatat is be lehetne vonni az elemzésbe.
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A magyar gazdasag agazatainak pénziigyi
alkalmazkodasa a koronavirus-jarvany idején
KADAR BELA - HEGEDUS SZILARD*

A koronavirus-jarvany és az annak enyhitésére hozott intézkedések jelentds hatdst
gyakoroltak a magyar gazdasagra, eltéré mértékben érintve az egyes dgazatokat.
A tanulmany célja a pandémia altal sujtott dgazatok pénziigyi teljesitményének
elemzése, valamint a nehéz helyzetben lévé és ugynevezett zombivallalatok azono-
sitasa a magyar gazdasagban. A kutatds tobb mint 68 ezer hazai kis-, kozép- és
nagyvallalat 2019 és 2022 kézotti pénziigyi adatairva tamaszkodik, kiilonds hang-
sulyt fektetve az EBIT- és arbevétel mutatokra. Az elemzés ujdonsdaga a pandémia
okozta agazati valtozasok mélyrehato vizsgalata, valamint a gazdasag szerkezeti
gyengeségeinek feltarasa a valsag iddszakaban. Az eredmények ravilagitanak arra,
hogy a vizsgalt 74 alagazat koziil 6t kiilondsen érzékenynek bizonyult, mikozben a
hitelezési tamogatasokat szélesebb korben vették igénybe, mint azt a kozvetlen val-
saghatas indokolta volna. A tanulmany hozzajarul a magyar gazdasag valsagokkal
szembeni ellenallo képességének és gyengeségeinek jobb megértéséhez, elosegitve a
célzott gazdasagpolitikai dontések meghozatalat.
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Abstract

Financial adaptation of sectors in the Hungarian economy during the

coronavirus pandemic
BELA KADAR - SZILARD HEGEDUS

The coronavirus pandemic and the measures taken to mitigate its effects have had a significant
impact on the Hungarian economy, with varying degrees of impact in different industries. The
aim of the study is to analyse the financial performance of the industries affected by the pandemic
and to identify the distressed and so-called zombie companies in the Hungarian economy. The
research draws on financial data from more than 68,000 Hungarian small, medium and large
enterprises for the period 2019-2022, with a particular focus on EBIT and revenue indicators.
A new feature of the paper is an in-depth analysis of the sectoral changes caused by the pandemic
and the structural weaknesses of the economy during the crisis. The results show that five of the
74 industries surveyed were particularly vulnerable, while the use of credit support was more
widespread than the direct impact of the crisis would have justified. The study contributes to
a better understanding of the resilience and weaknesses of the Hungarian economy to crises,
helping to take targeted economic policy decisions.

Journal of Economic Literature (JEL) codes: E32, GO1, L25, M21, O52.
Keywords: coronavirus pandemic, zombie companies, sectoral exposure, small and medium-
sized enterprises, financial performance.

Bevezetés

Az utdbbi évek egyik legjelentésebb globalis eseménye a 2020 elején kitort ko-
ronavirus-jarvany volt, amely exogén sokként varatlanul és felkésziiletleniil érintette
a tarsadalmat és a gazdasagot. A pandémia nem csupan az egészségiigyi rendszere-
ket sodorta valsagba, hanem a gazdasagi élet minden teriiletén keresleti és kinalati
sokkokat idézett eld, szamos orszagban gazdasagi visszaeséshez vezetett, hatasara
vilagméretekben fokozodott a bizonytalansag. A téma vizsgalatat nem csekély mér-
tékben indokolja az a koriilmény, hogy a jarvany kdvetkezményei nemcsak rovid
tavuak voltak, hanem hosszabb tdvon is érzékelhetoknek bizonyultak, tartdsan meg-
valtoztattak a gazdasagi szerepl6k magatartasat, valamint a gazdasagi kornyezetet
globalis és nemzetgazdasagi szinten egyarant. A téma aktualitasa azzal kapcsolatos,
hogy a koronavirus-jarvany ugyan lecsengett, de nem zarhat6 ki Gjboli fellangolasa,
illetve mas, hasonlé jarvany mint egészségiigyi kindlati és keresleti sokk barmi-
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kor jelentkezhet. A jelen kutatas kovetkeztetései ezért az esetleges jovébeli hasonld
egészségi sokkok vizsgalatahoz is felhasznalhatok.

E tanulmany célja a koronavirus-jarvany altal kivaltott keresleti és kinalati sokk
kovetkezményeinek €s hatasainak az elemzése. Arra a kutatasi kérdésre keresi a
valaszt, hogy a koronavirus-jarvany milyen befolyast gyakorolt a magyarorszagi
kis- és kozépvallalkozasok (kkv-k) pénziigyi teljesitményére dgazati szinten, ettdl
elvalaszthatatlanul milyen eltérések rajzolodtak ki az egyes agazatok kozott. A ta-
nulmanyban egy valsagban 1év6 agazatot Gigy értelmeziink, mint amelyet a bevétel
jelentds csokkenése, a profitabilitas visszaesése jellemez. Miifajdt tekintve a tanul-
many hataselemzés, egy kiilsé egészségiigyi sokk magyar vallalatokra gyakorolt
hatasait és kovetkezményeit elemzi leiro statisztikai jelleggel, bar az oksagi mecha-
nizmusok feltarasat nem tekinti feladatanak. Idéhorizontja a 2019 és 2022 kozotti
éveket fogja 4t.

Az elmult évek kutatasi eredményei szdmos értékes informaciot szolgaltattak a
koronavirus-jarvany altal kivaltott valsagnak a vallalati szférara gyakorolt hatasai-
rol. A témaval foglalkozo hazai szakirodalom pénziigyi mutatészamokkal, agazati
bontdsban azonban nem elemezte részletesen ezeket a hatdsokat. Emiatt ez a hiany
kutatasi résnek (research gap) tekintheto.

A cikk megkozelitése egyedi abbol a szempontbdl, hogy részletesen, masodik
szint TEAOR-kodok! szerinti bontasban, vallalati adatok alapjan elemzi a koro-
navirus-jarvany id0szakaban az egyes agazatokat. Emellett 0jszerti klaszterelem-
zést alkalmaz, amely a kamat és nyereségado-raforditasok levonasa el6tti eredmény
(earnings before interest and taxes — EBIT), az arbevétel-csokkenés és a nehéz
helyzetben 1évé vallalatok aranya alapjan kiiloniti el a valsagban 1évo és a stabil
agazatokat, ezaltal agazati szintli 6sszehasonlitast tesz lehet6vé a jarvany iddszaka-
ban bekovetkezett valtozdsok mélyebb megértéséhez. A nehéz helyzet versenyjogi
fogalom, amely a sajat tOke valtozasa alapjan hatdrozza meg az eurdpai unios €s
hazai allami tamogatasra valo alkalmatlansagot. Ez a tanulmany vizsgalja el6szor a
zombivallalatok aranyat agazati szinten. A Magyar Nemzeti Bank definicioja szerint
,»a zombi vallalat olyan vallalkozas, amely nem tudja torleszteni adossagait és/vagy
hosszabb id6tavon képtelen a gazdasagos miikodésre, ennek ellenére nem sziinik
meg” (MNB, 2019:23). Ez a meghatarozas figyelmen kiviil hagyja a fizetoképességi
kritériumot, és csak az eredményes mitkodésre koncentral. Azokat ,,a vallalatokat
tekinti zombi cégeknek, amelyek legaldabb 10 évesek és legalabb harom éven ke-

! TEAOR: a gazdasagi tevékenységek egységes dgazati osztilyozasi rendszere.
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resztlil nem realizaltak arbevételt (sziikebb definicio)”. Még azokat a vallalatokat
is ide sorolja, amelyeknek a sajat tokéje harom éven keresztiil kisebb vagy egyenlo,
mint nulla (tagabb definicid). (MNB, 2019:23). A zombivallalat tehat olyan verseny-
képtelen cég, amelynek nyeresége csak az adossaga kamatainak visszafizetéséhez
clegendd, ezzel elkeriilheti a cs6dot, de az adossagtorlesztéshez nem.? A definiciora
nemzetkozi kontextusban a szakirodalmi attekintés visszatér.

A kutatasi eredmények alapjan a tanulmany ajanlasokat tesz a jovobeni valsag-
kezelési stratégiak kialakitasahoz, kiemelve, hogy valsaghelyzet idején az allami
tamogatasok célzottabb elosztasa sziikséges. Az elemzés ugyanis rdmutatott, hogy
egyes agazatok jelentOs hitelezést elésegitd tamogatasban részesiiltek annak ellené-
re, hogy esetiilkben nem volt kimutathatd jelentés arbevétel- vagy eredményesség-
csokkenés.

A tanulmany felépitése a kovetkezd. Az elsd rész kdozéppontjdban a témara vo-
natkozé szakirodalmi hattér all, amely a makrogazdasagi kdrnyezet bemutatédsat,
a zombivallalat és a nehéz helyzet értelmezését foglalja magaba. A masodik rész
az adatokat és a modszertant mutatja be. A harmadik rész a kutatasi eredményeket
tartalmazza leir¢ statisztikai vizsgalatok és klaszterelemzés bontdsban. A negyedik
rész az Osszefoglalas és kdvetkeztetések fejezet. A tanulmanyt a hivatkozasok listaja
zarja.

Szakirodalmi hattér

A makrogazdasagi kérnyezet

A koronavirus-jarvany megjelenése vilagszerte varatlan léptékii és komplexita-
su kihivasok elé allitotta a tarsadalmi-gazdasagi rendszereket. A jarvany gyors ter-
jedése és sulyos kovetkezményei jelentés bizonytalansagot idéztek el nemcsak az
egészségligyi rendszerekben, hanem a gazdasagi és tarsadalmi élet minden teriiletén
(Donthu & Gustafsson, 2020).

A pandémia altal okozott valsag makrogazdasagi hatasai kozé tartoznak a glo-
balis ellatasi lancok jelentés zavarai, amelyek szamos iparagban fennakadasokat
okoztak. Az ellatasi lancok megszakadasa vilagméretekben alapanyag- és alkat-
részhianyhoz vezetett, ennek nyoman a gyartasi folyamatok lelassultak (Guan et al.,
2020). A lezarasok kovetkeztében a nemzetkdzi kereskedelem volumene drasztiku-

2 Lasd még https://elemzeskozpont.hu/zombi-cegek-tozsden-mi-problema-veluk-hogyan-keruld-
el
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san csokkent (Baldwin & Tomiura, 2020). A munkanélkiiliség is jelentés mértékben
nétt, kiilondsen a szolgaltatoagazatban (Coibion et al., 2020). A nemzetkdzi utazasok
szinte teljes leallasaval dramaian visszaestek a turizmus és vendéglatas bevételei
(Gossling et al., 2020). A valsag ugyanakkor felgyorsitotta a digitalis atalakulast, mi-
vel miikodésiik fenntartasa érdekében a vallalatok kénytelenek voltak 1j, technolo-
giaalapi megoldasokat bevezetni (Verhoef et al., 2021; Halmai, 2022). A gazdasagi
visszaesés jelentds mértékben érintette a kormanyzati koltségvetéseket is, amelyeket
fokozott egészségiigyi és gazdasagdsztonzo kiadasok terheltek meg (IMF, 2020).

Ezek a kihivasok ravildgitanak a vallalatok alkalmazkodoképességének, vagyis
reziliencigjanak kritikus szerepére. A vallalatok krizismenedzsmentje és reziliencidja
az elmult években szamos kutatas kozéppontjaban allt (Krishnan et al., 2022; Castro
et al., 2020). Nguyen et al. (2023) szerint olyan egyedi tényezok, mint a pénztartalé-
kok, a tudasalapu eszkdzok hasznalata, a nemzetkozi piacokon torténd értékesités,
valamint a kiilfoldi tékepiacokhoz vald hozzaférés kulcsszerepet jatszanak abban,
hogy a vallalatok képesek legyenek tulélni az ilyen kiilsé sokkokat.

A koronavirus-jarvany jelentds hatassal volt a magyar gazdasagra és tarsada-
lomra is. Makrogazdasagi megkdzelitésben ezt fémjelzi, hogy a magyar GDP a 2019.
évi 4,6 szazalékos novekedés utan a jarvannyal Osszefiiggésben 2020-ban 0,9 sza-
zalékkal csokkent, majd a 2021. évi 7,1 szazalékos visszapattanas utan 2022-ben
4,6 szazalékkal boviilt. A hazai publikaciok szamos megkozelitésbol és eltéré mod-
szertannal vizsgaltak a jarvany vallalatokra gyakorolt hatasat. Szeiner et al. (2023)
kérddives felmérésre tamaszkodva elemezte a koronavirus-jarvany gazdasagi hata-
sait ¢és a kilabalasi folyamatot. Juhasz & Szabd (2021) a jarvany elsé hullamanak
tapasztalatai alapjan vallalati kockazatelemzést végzett. Kiss-Dobronyi et al. (2024)
az alkalmazott menedzsmentgyakorlatokat hasonlitotta 6ssze a 2019 és 2020 kdzotti
arbevétel-valtozassal, EI-Meouch et al. (2024) a 2019-2020. évi pénziigyi kimutata-
sok ¢s hiteladatok alapjan vizsgalta a sériilékenységet, Pogacsas & Szepesi (2023)
pedig mélyinterjukon keresztiil csoportositotta a valsag magyarorszagi kkv-kre gya-
korolt hatasait.

Iparagak érintettsége kapcsan legelsd korben a KSH (2021) és az MNB (2020a,
2020b, 2021a) kozolt részletesebb elemzéseket. A KSH (2021) szerint 2020-ban a
magyar gazdasagban jelentOs visszaesés volt tapasztalhatd. A turizmusban a ven-
dégéjszakak szama 58 szazalékkal csokkent, az épitdipar termelési volumene
9,1 szazalékkal, az ipari termelés 6,1 szdzalékkal, mig az aruforgalom 11 szazalék-
kal zsugorodott. Ezzel szemben az infokommunikacids dgazatban a szolgaltatasok
volumene 6,1 szazalékkal nétt.
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Az MNB 2020 majusaban a koronavirus-valsag kezdeti idészakaban szakértoi
értékelés alapjan a négyjegyli TEAOR-kddokat harom sériilékenységi kategoriaba
sorolta (MNB, 2020b). A 615 szakagazatbol 104-et mindsitett sériilékenynek: 64-et
kozvetleniil, 40-et kdzvetetten. Kiemelt agazatok kozott szerepelt az ingatlaniigylet
és a turizmus és vendéglatas, ahol minden TEAOR-kédot sériilékenynek mindsi-
tett, valamint az épitéipar (a TEAOR-kodok 68 szazaléka), a szallitas és raktarozas
(52 szazalék), a miivészet, szorakozas, szabadidd (47 szazalék), illetve a kereskede-
lem és gépjarmiijavitas (23 szazalék). 2021 juniusaban a 2020. évi tényadatok (mora-
toriumi részvétel, hozzaadott érték, alkalmazotti 1étszam véltozasa) alapjan az MNB
ujraértékelte ezt a kategorizalast. Kiemelt maradt a turizmus, a banyaszat, a szallitas
és raktarozas, az ingatlaniigyletek, a szocialis ellatas, valamint a miivészet és sza-
badid6 agazat (MNB, 2021a).

El-Meouch et al. (2024) nemzetgazdasagi ag, teriilet és vallalati méret szerint
vizsgélta a vallalatok sériilékenységét. Szerinte a jarvany az épitSipar® (F), a szal-
lashely-szolgaltatas, vendéglatas (1), az adminisztrativ és szolgaltatast tamogaté te-
vékenység (N), az oktatas (P), valamint a miivészet, szérakoztatas, szabadidé (R)
nemzetgazdasagi dgat érintette érzékenyen.

A valsag altal okozott bizonytalansag mérséklésére és a hitelezés fenntartasara
tobb intézkedést vezettek be, koztiik 2020 marciusaban fizetési moratoériumot és a
3000 milliard forint keretosszegii NHP Hajra (Novekedési Hitelprogram) konstruk-
cidt. A moratérium idébeli segitséget nytjtott a vallalatoknak, az NHP Hajra pedig
hosszabb tavu finanszirozast tett lehetové dgazati megkotés nélkiil. Az MNB (2021a,
2021b) adatai alapjan, az 1. tabldzat 6sszefoglalja a 2021. janius 30-ig szerz6dott NHP
Hajra hitelallomany megoszlasat és a moratoriumot igénybe vevo vallalatok aranyat
agazatonként. A tablazat szerint a jarvany altal kevésbé érintett agazatok (feldolgozo-
ipar, mezOgazdasag, muszaki tevékenység) is igénybe vették ezeket a lehetdségeket.

A jarvany hatasainak enyhitésében, azon beliil kiilondsen a foglalkoztatas meg-
Orzésében a fiskalis politika is jelentds szerepet jatszott. Az intézkedések kozott
szerepelt roviditett munkaidés tamogatas, adokedvezmény ¢€s beruhdzasosztonzés
(Nagy, 2021). Amig a finanszirozast elsegitd intézkedések széles kdrben érintették
a gazdasagot, addig a fiskalis tdimogatasok sokkal inkabb agazatspecifikusak vol-
tak, kiilonos tekintettel a turizmus, vendéglatas, a szorakoztatas, sport, kultura és
a személyszallitas agazatban, ahol bértamogatasok ¢s adoelengedések segitették a
vallalkozasokat (Lentner, 2021).

3 A TEAOR szerint az elnevezések melletti nagybetii itt és a tovéabbiakban a nemzetgazdasagi
agat, a kétjegyii szam az agazatot, a haromjegyli szam az alagazatot jeloli.
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1. tablazat

Az NHP Hajra hitelprogram szerzédott allomanya 2021. junius 30-ig és a

fizetési moratériumban maradt hitelek arianya agazati bontasban 2020. junius

és december kozott

Fizetési moratorium

NHP hitelek lehivasa 2021. junius 30-ig

(milliard forint)

Nemzetgazdasagi Részvételi arany | Beruhdzasi | Forgé. | Hitel ki- | Osszesen | Arany
agazatok (széazalék) hitel hitel valtasa (szazalék)
2020. 2020.
junius | december
Epitéipar 34 19 72 207 7 285 10
Kereskedelem 34 19 113 558 27 698 25
Pénziigyi, Biztos. 37 9 55 4 13 72 3
Villa., Gaz-, G6z- 39 11 74 1 25 100 4
ellatas
Erd6-, Mezogazd., 46 26 130 121 31 282 10
Hal.
Feldolgozoipar 46 29 114 234 22 370 13
Szallitas 56 34 41 56 13 110 4
Szakm., Tud., 59 30 67 60 10 137 5
Miiszaki
Ingatlaniigyletek 62 42 238 104 82 424 15
Turizmus 87 70 44 50 31 125 5
Adminisztrativ tev. n/a n/a 20 47 3 69 2
Egyéb n/a n/a 17 32 6 55 2
Informacio, komm. n/a n/a 11 35 2 48 2

Forras: Sajat szerkesztés, a fizetési moratériumban maradt vallalatok aranya MNB (2021a) NHP hite-
lek szerz6dott volumene MNB (2021b) adatai alapjan.

Az eddigi elemzések szerint a koronavirus-jarvany szamottevd hatast gyako-

rolt a magyarorszagi vallalatokra, kiilondsen az épitdipar, a szallashely-szolgalta-

tas, vendéglatas, valamint a miivészet és szorakozas dgazatban. Ezzel szemben a

hitelezést eldsegitd intézkedéseket a vallalatok sok esetben a koronavirus-jarvany

altali érintettség nélkil is igénybe vehették. A kiilonbozd tanulmanyok, beleértve
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a KSH ¢és az MNB publikacioit, kiilonbdz6 szempontok szerint elemezték az egyes
agazatok sériilékenységét, azokat viszont csak nemzetgazdasagi dgak szerinti (A-U
kodok) bontasban. Ez a tanulmany egy szinttel mélyebben, agazati szinten, azaz a
TEAOR két szamjegyii kodjaival jelolt szerkezetben vizsgalodik. A kovetkezd alfe-
jezet a zombivallalkozasokat tekinti at.

Zombivallalatok

A zombivallalatokkal kapcsolatos legelsé kutatasok a 2000-es évek kozepére
nyulnak vissza, Peek & Rosengren (2005), valamint Caballero et al. (2008) emlitette
Oket el6szor, Japanban az 1990-es évek stagnalasat, az elveszett évtizedet vizsgal-
va. A kezdeti kutatasok a zombihitelek és zombikredit fogalmara dsszpontositottak,
amelyek a japan bankok gyakorlatat irtak le, amikor pénziigyi gondokkal kiizdd tigy-
feleik hiteleit kedvezd feltételekkel hosszabbitottak meg, elkeriilve ezzel az addsok
felszamolasat. A zombi kifejezés innen ered, arra utal, hogy a bankok életben tartjak
ezeket a cégeket ahelyett, hogy mihamarabb lezarnak a hiteliigyletet. A bankok azért
prolongéltak ezeket a hiteleket, mert abban biztak, hogy a cégek id6vel talpra allnak,
vagy késébb a kormany megmenti ket. Ezzel szemben a hiteliigyletek lezarasa to-
keleirast eredményez, amely gyengiti tokeszintjiiket (Caballero et al., 2008).

A zombicégek fogalmara nincs egyértelmii definici6 és iranymutatas a nem-
zetkozi szakirodalomban. A tagabb értelemben vett fogalom szerint a zombicégek
olyan eladdsodott vallalatok, amelyek tartds pénziigyi nehézséggel kiiszkodnek.
McGowan et al. (2018) a zombikat tagabb értelemben azonositotta. Az ICR (Interest
Coverage Ratio) kamatfedezeti mutatd alapjan egy cég zombi, ha az EBIT/fizetett
kamat mértéke harom egymast kdvetd évben egynél kisebb. Ezzel a meghatarozassal
azonositotta a pénziigyileg problémas helyzetet. A sziikebb értelemben vett fogalom
szerint a zombivallalatok olyan elad6sodott, pénziigyi nehézséggel kiiszkddo cégek,
amelyek a hitelezok pénziigyi tamogatasa (0j hitelek vagy a meglévé hitelek prolon-
galasa akar a piaci arazashoz képest kedvezd kamatozassal) nélkiil rovid idén beliil
csodbe mennének (Caballero et al., 2008; Storz et al., 2017).

Eddig kevés hazai publikacio foglalkozott a zombivallalatokkal. Az MNB (2019)
vizsgalta a zombivallalatok jelenlétét a magyar gazdasadgban, de csak altalanossag-
ban, agazati bontas nélkiil. Az MNB (2021b) szerint a hazai zombicégek aranya ala-
csony, a vallalatok 2,8 szdzalékat azonositottdk zombinak, rajuk jutott a vallalati
hitelallomany 1,7 szazaléka. Fennmaradasukat nem segitették a koronavirus-jarvany
hatasara inditott tdmogatott hitelprogramok. Ennek tiikrében indokolt az agaza-
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ti bontasban torténd elemzés. A zombivallalatok fogalméahoz kapcsolodik a nehéz
helyzetben 1évé vallalatok fogalma.

A nehéz helyzet a szakirodalomban

A nehéz helyzet fogalma jogi szempontbol kiilondsen fontos a kkv-k szamara,
mivel meghatarozza, hogy mely vallalkozasok jogosultak allami vagy eurdpai unios
tamogatasra. Az 1388/2014/EU bizottsagi rendelet (European Commission, 2014) és
a hazai 37/2011. (III. 22.) Kormanyrendelet (Magyarorszag Kormanya, 2011) rog-
ziti, hogy egy vallalkozas akkor tekinthetd nehéz helyzetiinek, ha nem képes sajat
erejébdl megakadalyozni a veszteségek felhalmozodasat, példaul ha sajat tokéje je-
lentdsen csokkent az elmult két évben, vagy ha fizetésképtelenségi eljaras ala keriilt.
Ez a statusz kizarja a vallalkozast az allami és az EU 4ltal tarsfinanszirozott tdmo-
gatasokbol az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése alapjan. A szabalyozas 2020-ban
megvaltozott, a szamitasi mod két mutatod helyett egyre szlkiilt, ezaltal egyszerii-
s0dott, mivel csak a sajat toke jegyzett toke ala csokkenését tekinti oknak, szemben
a pandémia el6tti két valtozoval, amelyek koziil a masodik a sajat toke egy év alatt
25 széazalékos csokkenése volt.

Schmidt-Kéttlers & Rademacher (2011) és Lupu (2014) elsésorban jogi szem-
pontbdl vizsgalta a nehéz helyzetet, kiilonb6z6 nemzeti csddjogi rendszerek és az
eurdpai unids szabalyozds Osszevetésében. Sziics (2018) és Jaki et al. (2023) az al-
lami tdmogatasok jogi kereteit elemezte a valtozo unids szabalyozas tiikrében, mig
Losoncz (2019) a magyar kkv-k nemzetkdziesedési problémaira mutatott ra.

Hegediis (2023) tanulmanya els6ként mérte fel a nehéz helyzetii vallalkoza-
sok helyzetét a magyar kkv-k korében 2019. évi adatok alapjan. Eszerint a nehéz
helyzetti vallalkozasok aranya minddssze 1,9 szdzalék volt a mintdban. Elsésorban
Budapesten és Pest megyében, illetve a kereskedelem, a feldolgozdipar, a szallités,
a vendéglatas és a tudomanyos tevékenység agazatban koncentralodtak. Hegediis
(2023) f6 megallapitasa, hogy a nehéz helyzet kialakuldsa leginkabb az arbevétel
csOkkenésének, a likviditas romlasanak és a vallalati méretnek a fiiggvénye. A leg-
fontosabb eldrejelzd tényez6 a dinamikus likviditds, amely az izemi eredmény ¢s a
rovid lejarata kotelezettségek hanyadosa. A nehéz helyzetl statusz kialakulasa fo-
lyamat, és nem elsGsorban teriileti, hanem agazati sajatossagoktol fiigg (Hegediis,
2023; Zéman & Lentner, 2018; Zéman & Toth, 2018). A kovetkezo rész az adatbazist
és a modszertant mutatja be.
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Adatok és modszertan

A tanulméany a magyarorszagi kkv-k pénziigyi teljesitményét vizsgalta aga-
zati szinten €s a zombivallalatok megjelenését vallalati szinten a koronavirus-jar-
vany idején. A cikk 2019 és 2022 kozotti pénziigyi adatokra tamaszkodott, de a
zombivallalatok azonositasahoz a korabbi évek pénziigyi adatai is kellettek. Az ada-
tok a vallalatok éves beszamoloibol €s hivatalos statisztikai adatbazisokbdl szarmaz-
tak. A vizsgalt minta tobb mint 68 ezer vallalkozas pénziigyi mutatoit tartalmazta,
beleértve az arbevétel, az EBIT, a sajat toke és a kamatfizetés mértékét. A nehéz
helyzetet illetéen a kkv-méretkategoria melletti dontést az indokolta, hogy a nagy-
vallalati korre eltérd szabalyozas vonatkozik. Raadasul a hazai publikaciok is ezt az
utobbi szegmentumot vizsgaltak. A kkv-szegmentum kivalasztdsa melletti tovabbi
érv, hogy a nehéz helyzet jellemzden tokeszerkezeti probléma, amely a nagyvalla-
latokat jellegiikbdl adoddan kevésbé érinti. A KSH (2024) adatai alapjan 2023-ban
a vallalkozasok 99 szazaléka kkv volt, rajuk jutott a foglalkoztatottak 65 szazaléka.
A kkv-k adjak a vallalatok altal realizalt arbevétel 36 szdzalékat és a hozzdadott
érték 41 szazalékat, az exportbdl 12 szazalékkal, a beruhdzasokbol 28 szazalékkal
részesednek. Ezek a szamok alatamasztjak a kkv-kategoria fontossagat.

A tanulmanyban leiro statisztikai eszk6z0k (agazati medianértékek) alapjan tet-
tiink megallapitasokat, illetve klaszterelemzést alkalmaztunk abbol a célbdl, hogy
azonositsuk az dgazatok pénziigyi teljesitménye alapjan kialakithat6 csoportokat, és
feltarjuk a valsag alatt torténd legfontosabb valtozasokat. A TwoStep* klaszterelem-
z0 algoritmust alkalmaztuk, amely képes automatikusan meghatarozni az optimalis
klaszterek szamat, és kezelni tudja a vegyes tipusu adatokat (folytonos és katego-
rikus valtozok). Az eljaras elénye, hogy megmutatja az elemzés megfeleloségét és
a valtozok befolyasolo erejét. A fontossagi sorrend erre mutat rd, mert prezentalja,
hogy mely valtozok hataroztak meg a klaszterosszetételt.

A kutatas soran a kétlépcsos klaszterelemzés modszerét alkalmaztuk az SPSS
statisztikai szoftverben, amely kiilondsen alkalmas olyan nagy adathalmazok elem-

4 A kétlépéses klaszterelemzés nagy adathalmazok klaszterezésére alkalmas statisztikai eljaras.
Kiilongsen akkor hasznaljak, amikor a valtozok kozott vegyes adattipusok (folytonos és kategorikus) is
eléfordulnak. Az eljaras els6 1épésében eldzetes csoportositas torténik mikroklaszterek kialakitasaval,
majd a masodik 1épésben ezek a mikroklaszterek hierarchikus algoritmussal nagyobb klaszterekké
konszolidalodnak. A médszer automatikusan optimalizalja a klaszterszamot, a klaszterek mindségét
diagnosztikai mutatokkal értékeli, ami hatékony és rugalmas megoldassa teszi kiilonféle kutatasi prob-
1émék esetén.
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zésére, amelyek folytonos és kategorikus valtozokat egyarant tartalmaznak. Az el-
jaras keét £6 1épésbal all.

Az adathalmaz els6 Iépésben egy gyors eldfeldolgozasi algoritmus segitségével
kisebb, homogén csoportokra oszlik, amelyeket hivhatunk ,,mikroklasztereknek”.
Ezen a szinten a Bayes-féle informacios kritériumot (Bayesian Information
Criterion, BIC) alkalmaztuk a csoportok kialakitdsahoz. Ez a 1épés minimalizalja a
szamitasi komplexitast, és hatékonyan késziti eld az adatokat a végsd csoportositas-
hoz. Az el6zetesen kialakitott mikroklasztereket a masodik 1épésben hierarchikus
csoportositasi eljaras segitségével konszolidalja nagyobb klaszterekké. A klaszter-
szdm meghatarozasahoz az algoritmus automatikusan optimalizalja a Bayes-féle
informacios kritérium (BIC) alapjan, hogy a legmegfelelébb szamu klasztert hoz-
za létre. Az adatokat elézetesen standardizaltuk. A modszer mellett az szolt, hogy
Tseng & Wu (2007) a tajvani szallodaiparban 60 szallodat vizsgalt kétlépcsds klasz-
terelemzés segitségével, hogy feltarja az innovacids tevékenységek és a teljesitmény
Osszefiliggéseit. A kutatas eredményei alapjan négy csoportot azonositott, amelyek
a szolgaltatasi szektor teljesitménybeli kiilonbségeit reprezentaltak. Természetesen
felvetddhet kritikaként, hogy a mddszer nagy mintdk csoportositasara alkalmas,
tovabba erdsen fiigg az eldre definialt kritériumoktodl, és az automatizalt dontések
utjan létrejott klaszterek nem mindig pontosak, de a modszert a Silhouette-mutato
prezentalasa miatt jol validaltnak fogadjuk el.

Az elemzéshez a kovetkezd 6t kulcsfontossagli valtozot hasznaltuk: az arbevé-
tel-csokkenés mértéke (10 szazalék és 30 szazalékos kiiszobértékek), az EBIT-marzs
(az tizemi szintll eredmény osztva az értékesités nettd arbevételével, a tovabbiakban
EBIT-szazalék) valtozasa, valamint a krizis el6tti €s utani nehéz helyzet aranya. Ki-
tekintés jelleggel a tanulmany foglalkozik a zombivallalatok aranyaval is, azonban a
magyar szamviteli szabalyok sajatossdgai miatt csak a vallalatok egy sziikebb kore
volt megfigyelhetd, ugyanis a kamatfizetés csak az éves beszdmoldt benyt;jto valla-
latok esetében vizsgalhato.

Az elemzésben leir6 statisztikai modszereket alkalmaztunk az egyes dgazatok
pénziigyi mutatdinak (példadul EBIT, arbevétel-csokkenés) vizsgalatara. Az EBIT-
szazalék mutatd medianjat vettiik figyelembe, és az egyes évek kozott bekovetkezett
valtozasokat elemeztiik. A valtozokat leird statisztikai vizsgalatokat végeztiink, az
idobeli valtozasok detektalasara klaszterelemzést alkalmaztunk. A klaszterelemzés-
ben vizsgalt valtozokat a 2. tablazat tartalmazza.
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2. tablazat

A Kklaszterelemzésben vizsgalt valtozokészlet

Valtozo6 neve Leiras

EBIT-sz4zalék Median | Az adott agazat EBIT/Arbevétel (EBIT-marzs) hanyadosanak medianér-
téke

BEV 10 szazalék Az adott évben az agazatban legalabb 10 szazalékos arbevétel-csokkenést
realizalo tarsasagok aranya

BEV_30 szazalék Az adott évben az agazatban legalabb 30 szazalékos arbevétel-csokkenést
realizal6 tarsasagok aranya

NH_el6z6 A nehéz helyzet kritériumainak megfeleld tarsasagok aranya az agazatban
a koronavirus-jarvany el6tti szabalyok tikrében

NH _j A nehéz helyzet kritériumainak megfelel6 tarsasagok aranya az agazat-
ban a koronavirus-jarvany utani szabalyok tiikrében

d NH_el6z6 A nehéz helyzet aranyanak valtozasa az adott agazatban a koronavirus-
jarvany el6tti szabalyozas tikrében

d_NH_uj A nehéz helyzet ardnyanak valtozasa az adott 4gazatban a koronavirus-
jarvany utani szabalyozas tiikkrében

d _EBIT median EBIT/arbevétel hanyados valtozasa

Forras: Sajat kutatas, 2024.

Az elemzett vallalati szintli adatok a Moodys 4ltal kezelt, online forméban elér-
heté ORBIS adatbazisbdl szarmaznak. Az adatbazis nagyszamu orszag vallalatairél
tartalmaz informaciokat (a mérleg és az eredménykimutatas fobb sorai, egyéb nyil-
vanosan kozzétett kiegészitd informaciok cégjegyzékbdl stb.). Az ORBIS adatbazi-
son alapul tobbek kozott szdmos zombivallalatokat vizsgald nemzetkozi (McGowan
et al., 2018; Storz et al., 2017, Mufioz-Izquierdo et al., 2024) és hazai (Faré & Hajdu,
2018; Hegediis, 2023; Kiss-Dobronyi et al., 2024) publikacio. A 2018. és 2022. évi
pénziigyi adatokat 2024 juniusaban és juliusaban toltottiik le. Az alapadatokat MS
Office programcsomaggal és SPSS 29 programmal dolgoztuk fel, és tablazatos for-
maban abrazoltuk.

A nehéz helyzetii vallalatok kivalasztasahoz kiilonboz6 sziiréfeltételeket alkal-
maztunk minden egyes vizsgalt évre (kovetve Hegedls (2023) megkdozelitését), ki-
szlirve az alvo, érdemi tevékenységet nem végzo vallalatokat. A sziirési feltételek az
alabbiak voltak:
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kkv kategéridba tartozas,

legalabb 3 évre visszanyuldé mikddés,

legalabb 12 milli6 forint arbevétel,

— minimum 5 {6 alkalmazott,

— ¢éves beszamol6 elérhetdsége a vizsgalt évben.

A zombivallalatok azonositdsahoz McGowan (2018) megkdzelitését kovettiik,
mivel a szakirodalmi attekintés alapjan ez az egyik leggyakrabban idézett modszer-
tan. Az ORBIS adatbazisban elérheté adatok alapjan széles korben elemezhetd ez a
véllalati kor. E mddszertan alapjan akkor mindsithet6 egy vallalat zombivallalatnak,
ha egymas utani harom tizleti évben az adott vallalat tizemi/iizleti szinti eredménye
nem haladja meg a kamatfizetés mértékét.

A vallalatok kivalasztasakor figyelembe kellett venniink, hogy a hazai
kkv-k jelentds része egyszerlsitett beszamol6t készit, amely nem tartalmazza a
zombivallalatok azonositasahoz sziikséges kamatraforditast. Emiatt kizardlag a
zombivallalatok vizsgalatakor nem alkalmaztunk méretbeli korlatot, azaz nem szii-
kitettiik le az elemzést a kkv-kra. A 2000. évi C. torvény alapjan a vallalat donthet
ugy, hogy egyszerisitett beszamolot készit, ha a mérlegf6dsszeg, az arbevétel és a
foglalkoztatottak szdma két egymast kovetd évben a torvényi hatarértékek alatt van.

A hozzaadott érték és az alkalmazasban allok szama alapjan a legjelent6sebb
nemzetgazdasagi agazatok bemutatasara torekedtiink. Fontos szempont volt még,
hogy legyen elérhetd agazati adat a fizetési moratoriumban 1évo vallalatok részvételi
aranyarol és a leszerzodott NHP-hitelekrdl (1. tabldzat). A kdvetkezd 11 nemzetgaz-
dasagi agat (és az ezekhez kapcsolodd 74 agazatot) valasztottuk ki: Mezdgazdasag
(A) ; Feldolgozoéipar (C); Villamosenergia-, gaz-, gbzellatas, 1égkondicionalas (D);
Epitéipar (F); Kereskedelem, gépjarmiijavitas (G); Szallitas, raktarozas (H); Szallas-
hely-szolgaltatas, vendéglatas (I); Informacio, kommunikacié (J); Ingatlaniigyletek
(L); Szakmai, tudomanyos, miiszaki tevékenység (M); Adminisztrativ és szolgalta-
tast tamogato tevékenység (N). A KSH (2024) szerint az alkalmazasban allok 1ét-
szama ¢és a hozzaadott értékek alapjan a kivalasztott 4gazatokban miikddd kkv-k a
vallalatok mintegy 93 szazalékat fogtdk at. Mindez lehetdvé tette a magyarorsza-
gi kkv-k pénziigyi teljesitményének dgazati szintli elemzését és az egyes dgazatok
kozotti kiillonbségek kimutatasat a koronavirus-jarvany idején. Az eredményeket a
kovetkezo fejezet tartalmazza.
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Kutatasi eredmények

Leiro statisztikai vizsgalatok
Nehéz helyzetii és zombivallalatok aranya — Nemzetgazdasagi dgak elemzése

Az adatok alapjan megvizsgaltuk, hogy mely nemzetgazdasagi agazatokat érin-
tette a legnagyobb mértékben a koronavirus-jarvany a zombivallalatok és a nehéz
helyzetben 1€v6 cégek aranyanak valtozasa alapjan. A vizsgalt 11 nemzetgazdasagi
ag szintjén elemeztilk a McGowan (2018) modszertana alapjan szamitott zombi- €s
a gazdasagi értelemben vett nehéz helyzetii (régi és uj fogalma) vallalatok aranyait
(3. és 4. tablazat).

McGowan (2018) modszertana szerint a zombivallalatok f6 ismérve, hogy ha-
rom egymast kdvetd évben a vallalat altal megtermelt EBIT nem fedezi a fizetend6
kamatot. A valsag azonban érdemben két éven at, 2020-ban és 2021-ben éreztette
a hatasat, emiatt enyhitettiink az eredeti feltételen, azaz harom helyett két egymast
kovetd évre is megvizsgaltuk a kamatfedezeti mutaté alakulasat.

A zombivallalatok aranya a vizsgalt id6szak alatt jellemz&en 2 és 10 szazalék ko-
z0tt mozgott az egyes agazatokban (3. tablazat). Ezek koziil kiemelend6 a koronavi-
rus-krizis altal leginkabb sujtott szallashely-szolgaltatas és vendéglatas agazat, ahol
a zombi- és nehéz helyzetli cégek aranya is jelentésen ndtt. A zombicégek aranya a
kétéves modszertan alapjan a 2020. évi 7-8-r6l 2021-ben 25,9 szazalékra emelkedett,
mig a haroméves modszertan szerint 2022-ben a korabbi 5-6-r6l 12,7 szazalékra
noétt. A nehéz helyzetli vallalatok aranya (4. tdbldzat) is hasonlo trendet mutatott: a
régi fogalom alapjan 2019-ben 7 szazalék volt, ami 2020-ra 9,5 szazalékra nétt. Az
Uj fogalom szerint pedig 16,7-r61 18,7 szazalékra emelkedett. 2021-ben a vallalatok
pénziigyi nehézségei enyhiiltek, és a nehéz helyzetii cégek aranya a 2019. évi szint
ala csokkent.

A tobbi agazat esetében nem volt jelentds valtozas 2020-ben és 2021-ben. Ez
tobb dologra is utalhat: ezekben az agazatokban a cégek jobban tudtak alkalmazkod-
ni a valsag okozta kihivasokhoz, kevésbé voltak kitéve kdzvetlen hatasoknak, illetve
a kapott tamogatasok enyhitették a valsag hatasat, és javitottak a vizsgalt pénziigyi
mutatokat. Mivel az elemzés leiro jellegli, a lehetséges okok kozvetlen bizonyitasara
nincs lehetdség, ugyanakkor megéllapithato, hogy a valsag idején csak a szallashely-
szolgaltatasban ndtt a zombi- és nehéz helyzetli vallalatok aranya. A kovetkezo rész
az agazati szintli arbevétel-érzékenységet tekinti at.
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3. tablazat

Zombivallalkozdsok aranya a Kiemelt nemzetgazdasagi agakban

2019 és 2022 kozott

McGowan (2018) — 3y McGowan (2018) — 2y
Nemzetgazdasagi agazat 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
A | Mez6gazdasag 4.6 5,6 29 2.3 9,6 72 5,9 53
C | Feldolgozoipar 6,5 5,8 5,2 5,4 9,9 | 10,0 8,1 8,1
D | Villamosenergia-, gaz-, ellat. 12,4 | 16,7 15,5 11,6 | 18,5 |20,8 |22,0 | 18,3
F |Epitéipar 2,1 0,0 0,7 2,1 3,0 1,4 4,2 3,5
G Krefeskedelem és gépjarmija- 473 3,5 2,6 2.8 6,2 5,6 43 43
vitas
H | Szallitas, raktarozas 4,8 6,1 7,3 4,0 92 | 10,5 | 10,7 7,9
I Szallashely-szolgaltatas, ven- 6,7 6,4 55 | 12,7 7,1 8,1 [259 | 150
déglatas
J | Informaci6, kommunikacid 8,5 9,1 8,2 8,5 13,2 | 10,1 11,1 10,5
L |Ingatlaniigyletek 5,8 4,0 39 7,1 8,2 7,1 8,4 | 11,2
M Szakmai, tudomanyos, miiszaki 9,9 9,9 8,0 8,8 [ 13,6 | 124 | 123 10,1
tevékenység
N Adminisztrativ és szolgaltato 5,1 6,8 5,6 3,6 9,2 9,0 | 11,0 3,7
tevékenység

Forras: Sajat kutatas, 2024.

4. tablazat

Nehéz helyzetii vallalkozasok aranya a kiemelt nemzetgazdasagi agakban

2019 és 2022 kozott

Nehéz helyzet — régi fogalom | Nehéz helyzet — 0j fogalom
Nemzetgazdasagi agazat 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
A | Mezdgazdasag 1,4 1,3 1,1 1,1 2,5 2.3 2,2 1,8
C |Feldolgozoipar 2,5 2,5 2,1 1,9 47 43 4,0 3,9
D | Villamosenergia-, gaz-, ellat. 34 3,5 4,5 2.3 34 5,9 79 34
F |Epitéipar 1,8 2,1 1,7 1,7 2,9 33 2,8 2,8
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Nehéz helyzet — régi fogalom | Nehéz helyzet — uj fogalom
Nemzetgazdasagi agazat 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
G Kereskedelem és gépjarmiija- 2.8 2.8 2,6 2.3 5,8 5,7 5,5 49
vitas
H | Szallitas, raktarozas 3,0 2,7 2,6 2,1 5,4 5,2 47 4,0
I Szallashely-szolgaltatas, ven- 7,0 9,5 6,6 6,7 | 16,7 | 18,7 | 13,6 | 13,0
déglatas
J | Informacié, kommunikacio 2,2 2,7 2,1 2,0 3,6 3,9 3,6 3,8
L |Ingatlaniigyletek 32 34 32 34 7.4 7,1 7,0 7,0
M Szakmai, tudomanyos, miiszaki 2.2 2.3 2,0 2,1 4.0 4,0 3,4 3,1
tevékenység
N Adminisztrativ és szolgaltato 3,5 47 4.6 3,6 6,4 73 74 5,8
tevékenység

Forras: Sajat kutatas, 2024.

EBIT-medianértékek és arbevétel-érzékenység agazati szinten

A koronavirus-jarvany altal kivaltott valsag éveiben jelentés valtozasok kovet-
keztek be szamos iparagban, ami az eredményesség ¢és arbevétel visszaesésében is
megmutatkozott, kiilondsen 2020-ban. Tobb dgazatban nétt azon cégek aranya, ame-
lyek arbevétele tobb mint 10 vagy akar 30 szazalékkal csokkent. Az arbevétel mellett
az agazatok median EBIT-marzs valtozasait is vizsgaltuk 2020-ban és 2021-ben, ki-
emelve a fobb eltéréseket 2019-hez képest. Az 5. tabldzatban mutatjuk be a kiemelt
dgazatok medidn EBIT-marzsanak alakuldsat, valamint az d4gazaton beliil azon val-
lalatok aranyéat, amelyek arbevétele az adott évben legalabb 3 szazalékkal csokkent.

A szdllashely-szolgdltatds (TEAOR 55) és a vendéglatis (56) agazat az egyik
legnagyobb mértékii visszaesést mutatta mind az arbevétel, mind az eredményesség
alapjan. A szallashely-szolgaltatas esetében nagysagrendileg minden masodik cég
arbevétele minimum 30 sz4zalékkal esett 2020-ban, a median EBIT-marzs is jelentd-
sen csokkent (2019: 7,9 szazalék, 2020: 2,2 szazalék). Ez utal arra, hogy az emberek
utazasi szokasai a jarvany miatt megvaltoztak. A kovetkez6 években azonban helyre-
allt az agazat eredményessége (2021: 10,9 szazalék, 2022: 12,7 szazalék). A vendégla-
tas terén hasonld képet mutat az arbevétel és az eredményesség alakulasa.

Az utazaskozvetités és utazasszervezés (79) agazat érezte meg a legnagyobb
mértékben a valsag negativ kovetkezményeit, egyediili agazatként a median EBIT-
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szdzaléka 2020-ban negativ értéket vett fel (11,9 szazalék, azaz a vallalatok fele
EBIT-szinten ennél nagyobb veszteséget regisztralt), a valsag elétti eredményesség
pedig csak 2022-re allt helyre. Ebben az agazatban a vallalatok 90 szazalékanak
30 szazaléknal nagyobb mértékben esett a bevétele 2020-ban, ez a mérték kiemelke-
dé volt a tobbivel dsszehasonlitva.

2020-ban a szallashely-szolgaltatds, vendéglatas agazat teljesitményértéke a
brutté hozzaadott érték alapjan egy év alatt csaknem egyharmadaval esett vissza
(KSH, 2021). Az emlitett agazatokon kiviil a valsag éreztethette a hatasat még az
italgyartas (11) terén, épitdipar (41, 42, 43), a vizi (50) és légi szallitas (51), a film,
video, televiziomiisor gyartasa (59) és a munkaerdpiaci szolgaltatas (78) terén is.

Kiemelendd tovabba az ingatlaniigyletek (68) agazat, amelyet az MNB (2020D,
2021) sériilékenyként azonositott, azonban a medianeredményességében jelentds
visszaesés nem volt tapasztalhatd: a 2019. évi 16,9 szazalékos EBIT-medianmarzs
15,1 szazalékra esett vissza 2020-ban. A kiskereskedelmi ingatlanpiac egyes
szegmentumai (irodapiac, ipari-logisztikai) ellenallonak bizonyultak, a kihasz-
nalatlansagi ratak 6sszességében nem novekedtek jelentdsen, ideiglenes bérletidij-
kedvezmények csak a kiskereskedelemben voltak megfigyelhetok (MNB, 2021c¢).

Néhany agazat a jarvany nyertesének bizonyult. A vegyi anyag, termék gyartasa
(20) és gyogyszergyartas (21) jelentésen javitotta a valsag el6tti eredménytermeld
képességét, kiillonosen 2020-ban, amikor a jarvany miatt megnovekedett a kereslet
az egészségligyi termékek €s szolgaltatasok irant.

A raktarozas, szallitast kiegészito tevékenység (52) és a postai, futdrpostai te-
vékenység (53) dgazat szintén erdteljesen javitott median EBIT-szintjén, amely a ki-
jarasi korlatozasok miatti e-kereskedelem térnyerésébdl, illetve a futarszolgalatok
¢és hazhozszallitasok iranti kereslet novekedésébdl és ezzel dsszefiiggésben a helyi
ellatasi lancok és raktarozasi kapacitasok novelésébdl eredhettek (MNB 2021c; KSH
2021). A jarvany tehat nemcsak veszteségeket okozott, hanem egyes dgazatok sza-
mara uj névekedési lehetoségeket teremtett.

Az élelmiszergyartas (10) EBIT-szazaléka viszonylag stabil maradt, ami az
agazat fontossagat ¢és valsagallosagat tiikrozi. Az élelmiszeripar a valsag alatt
is nélkiilozhetetlennek bizonyult, ami hozzajarult stabil teljesitményéhez. A na-
gyobb sulyt képviseld nagykereskedelmet (46 — 461-469) ¢és kiskereskedelmet
(47 — 471-479) harom szamjegy(i TEAOR kodokra bontottuk, jelentds visszaesés
azonban egyik aldgazatban sem volt tapasztalhato. A kiskereskedelem gyors alkal-
mazkodasa a pandémias kihivasokhoz egyensulyban tartotta a teljesitményt, kiilo-
nosen az e-kereskedelem novekedésének betudhatoan, forgalma ugyanis 2020-ban
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39 szazalékkal boviilt (KSH, 2021). A téma targyalasat a kovetkezd részben kozolt
klaszterelemzés egésziti ki.

5. tablazat

Kiemelt agazatok EBIT-marzsanak alakulasa, valamint agazaton beliil azon
vallalatok ardnya, amelyek drbevétele az adott évben legalabb 30%-kal
csokkent

Agazat EBIT-marzs hanya- | Min. 30 szizalékos arbevé-

Agazat dosanak medianértéke tel-csokkenés aranya
2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

10 Elelmiszergyértés 3,4 3,8 47 4.8 2,9 6,8 2,7 2,6
11 |Italgyartas 4,6 3,6 5,5 6,3 8,7 | 19,0 3,4 4,9
20 | Vegyi anyag, termék gyartasa 5,5 9,1 8,0 9,3 47 43 7,3 3,8
21 | Gyodgyszergyartas 4,6 7,7 6,2 33 | 14,8 0,0 | 12,0 | 10,0
41 |Epiiletek épitése 6,7 4,7 6,8 6,8 | 10,3 | 28,1 | 13,5 | 13,0
42 | Egyéb épitmény épitése 10,1 7.8 8,6 8,7 94 1205 | 12,8 | 13,4
43 | Specialis szaképités 8,7 7,0 8,0 8,8 7,6 | 173 9,1 7,4
46 | Nagykereskedelem 4.2 47 5,8 6,5 5,2 9,1 4.0 3,8
47 | Kiskereskedelem 34 3,5 42 43 2,6 6,5 2,1 1,7
50 | Vizi szallitas 4,1 1,1 4,0 6,9 33 |48,0 | 16,0 0,0
51 | Légi szallitas 2,2 3,5 2,2 2,4 7,7 | 18,2 | 33,3 7.1
52 | Raktarozas, szallitast kieg. tev. 4.8 6,4 6,4 8,5 55 12,5 4,5 4,0
53 | Postai, futarpostai tevékenység 4.6 8,1 8,0 7,3 3,6 5,8 2.8 4.8
55 | Szallashely-szolgaltatas 7,9 2,2 1109 | 12,7 4,2 489 5,5 1,6
56 | Vendéglatas 4,7 2,3 9,6 5,5 32 | 33,1 2,4 1,5
59 Film, video, televizi‘()mﬁsor gyar- 4.8 3,3 8,4 9,7 | 10,1 | 39,6 4,0 5,7

tasa, hangfelvétel-kiadas
68 | Ingatlaniigyletek 16,9 | 15,1 | 18,1 | 18,6 | 11,6 |20,3 | 10,9 | 11,2
78 | Munkaer0piaci szolgaltatas 5,7 4.6 7,1 72 | 12,5 | 344 8,8 8,1
79 Utazaskozvetités, utazasszerve- 2,2 |-11,9 L5 4,3 74 | 90,1 17,5 0,7

z¢s, egyéb foglalas

Forras: Sajat kutatas, 2024.
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Klaszterelemzés

A klaszterelemzésnél vizsgalt valtozok leiro statisztikai elemzése

Ez a rész a klaszterelemzés soran vizsgalt valtozok leiro statisztikai elemzé-
sét mutatja be a teljes mintara vonatkozoan, évenkénti bontasban 2019 és 2022 ko-
z0tt. Arra a kérdésre kerestiik a valaszt, hogy milyen valtozasok kovetkeztek be az
egyes években a vizsgalt valtozok korében, illetve 2022-ben megfigyelhetd volt-e
a normalizalodas. Az elébbi részekbdl kivehetd, hogy a jarvany idején a pénziigyi
teljesitmény valtozasa tobb szempontbdl is eltéré mintazatot mutatott az évek és az
agazatok alapjan, ezért elengedhetetlen a teljes minta vizsgalata (6. tabldzat).

A valsag idején az egyik legjelentdsebb valtozas a lezdrasok miatt az drbevétel
visszaesése volt. Az egyes években a legalabb 10 szazalékos arbevétel-csokkenést
regisztrald cégek atlaga és a medianja alapjan lathato, hogy 2020-ban volt a legna-
gyobb mértékii a visszaesés, azonban 2021-ben az érintett cégek ardnya a 2019. évi
szint ald csokkent. Hasonld folyamat volt megfigyelhetd a 30 szazalékos arbevétel-
csokkenést elszenvedett cégek esetében is azzal a kiilonbséggel, hogy 2021-ben az
arany kozel azonos volt a 2019. évi szinttel, ami a gazdasagi helyzet normalizaloda-
sat jelezte. A leird statisztika alapjan negativ kiugras féként 2020-ban volt tapasz-
talhato, majd ezt kdvetden a korabbi évek értékeire torténd visszarendezddés ment
végbe. Az arbevétel csdkkenése azonban bizonyos mértékig természetes is lehet,
mert nem minden év sikeres: eléfordulhat piacvesztés, megrendelés-visszaesés vagy
kapacitascsokkenés, de az aranyok valtozasa a valsag alatt tisztan latszodik.

A nehéz helyzet korabbi fogalma alapjan, amelyet két mutaté alapjan allapitottak
meg, 1athatd, hogy a jarvany nem novelte jelentdsen a nehéz helyzetii tarsasagok ara-
nyat. Ezt a mutatot nehéz helyzetet megel6zének neveztiik. Bar 2020-ban volt ez az
arany a legmagasabb, a névekedés nem volt szamottevd. A jarvany alatt enyhitették
a nehéz helyzet meghatdrozasat, igy a két mutatobol csak egyet kellett figyelembe
venni (ezt nehéz helyzet ujként értelmeztiik), aminek nyoman névekedett a nehéz
helyzetii cégek szama. 2021-ben azonban jelentés mértékii csokkenés kovetkezett
be: a nehéz helyzetli cégek aranya az elé6z6 évhez képest nagyobb mértékben esett
vissza. Ez arra enged kovetkeztetni, hogy a koronavirus-jarvany hatdsai nemzetgaz-
dasagi szinten csak a 2020. évet érintették. Az EBIT-szazalék mutaté medianértéke
az agazatokban 2019 és 2021 kozott folyamatosan javult, 2021-ben minden dgazat
pozitiv eredményt mutatott.
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Az eddigiekben elemzett adatok alapjan az arbevétel-csokkenés 2020-ban érte
el a csticspontot, de 2021-ben az arbevétel-csokkenést elszenvedd cégek aranya a
2019. évi szint ala esett. A nehéz helyzetii cégek aranya ugyan nétt a jarvany alatt, de
2021-ben jelentds javulas volt tapasztalhato. A 2020. évi visszaesés utan a gazdasagi
helyzet 2021-ben nagyrészt, 2022-ben pedig teljes mértékben normalizalodott. A to-
vabbi elemzés a legkritikusabb évekre (2020-2021) fokuszal.

Tobbvaltozos modszerek — klaszterelemzés

A klaszterelemzésben a 2020. és a 2021. év agazati adatait kétféle megkozelités-
sel vizsgaltuk. Az elsé megkozelitésben az adott év valtozodira és aranyaira (EBIT-
median, 10 szazalékos és 30 szazalékos bevételcsokkenés, nehéz helyzetben 1évo
vallalatok aranya a régi és 0j definiciok szerint) alapoztunk. A masodik megkdzeli-
tésben az emlitett mutatokban az el6z6 évhez viszonyitott valtozasokat vettiik figye-
lembe. A 2020-ra vonatkozé valtozokra és valtozasokra alapozott klaszterelemzés
sikeresnek bizonyult, mivel mindegyik esetben két jol elkiilonitheté csoportot azo-
nositottunk: a valsagban lévé agazatokat €s a stabil dgazatokat. A 2021. év adatai
alapjan a valtozokra vonatkoz6 klaszterezés szintén sikeres volt, viszont a 2021. évi
valtozasokon végzett elemzés nem hozott kielégité eredményeket, mivel a javulo és
tovabbra is gyengélkedd agazatokat nem sikeriilt egyértelmiien megkiilonboztetni.
Ebbdl adoddan a 2021. évi valtozasokra vonatkozé klaszterezést nem mutattuk be.

Az elemzéshez a TwoStep klaszterezési algoritmust alkalmaztuk. A klaszterek
mindségét a Silhouette-mutatoval® értékeltiik, amely mind a harom klaszterezés so-
ran ,fair” szintli eredményeket mutatott, amely azt jelzi, hogy a klaszterek kdzepe-
sen jol elkiiloniilnek egymastol, és belsd kohézidjuk is elfogadhato.

A 2020. évi klaszterelemzés eredménye

A 2020. év valtozoira vonatkoz6 klaszterelemzésben a valtozok fontossagi sor-
rendje alapjan a 2020. évi recesszid utdni szabalyok szerint nehéz helyzetben 1évo
tarsasagok aranya (2020NH20 uj) volt a legfontosabb tényez6 1,0 fontossagi érték-
kel. Ezt kovette a 30 szazalékos arbevétel-csokkenést elszenvedd tarsasagok aranya
(2020BEV 30 szazalék 20) 0,65-6s, majd az EBIT-medianértéke (2020EBIT sza-

> A Silhouette-mutatd a klaszterezés mindségének mérésére szolgalé diagnosztikai eszkoz.
A mutato értéke azt jelzi, hogy az adatok mennyire illeszkednek a sajat klaszteriitkhoz, és mennyire
kiloniilnek el mas klaszterektol.
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zalék Median_20) 0,55-0s fontossagi értékkel. A valsag eldtti szabalyok szerinti
nehéz helyzet aranya (2020NH20 el6z0) és a 10 szazalékos arbevétel-csokkenést
mutatd valtozo (2020BEV_10 szazalék 20) alacsonyabb fontossagi értékkel, 0,4 és
0,3 koriil zarta a sort.

7. tablazat
2020-as klaszterelemzés eredményei
& | 8 8I g\ :g
2020-as kla}szterelemzés E % %l =5 S ¥ s, =
eredményei o 815 o s!E o '8 & =&
&gl | 8mg | 8@mg SE S
S ISl IR am B QN Z QZ
N 7 7 7 7 7
20KL1 - Valsagban levs | Atlag ~1,64 55,10 39,68 15,06 21,36
agazatok Sz6ras 7,07 30,15 28,21 16,38 14,12
Median 2,16 60,00 39,57 9,97 17,36
N 67 67 67 67 67
Atlag 5,88 31,81 12,06 2,84 5,07
20K L2 — Stabil agazatok
Szoras 2,37 10,26 6,34 1,89 3,06
Median 5,37 30,23 11,39 2,53 4,15
N 74 74 74 74 74
Atlag 5,17 34,02 14,67 3,99 6,61
Total
Szoras 3,75 14,73 12,96 6,18 6,92
Median 5,15 30,86 11,67 2,63 4,47

Megjegyzés: A vizsgalt valtozokészlet magyarazata a 2. tabldzatban talalhato.

Forras: Sajat kutatas, 2024.

A 2020-ra vonatkoz6 klaszterelemzésben két f6 csoportot azonositottunk, ame-
lyek az agazatok pénziigyi helyzetét tiikkrozik (7. tablazat). Az els6 klaszter, amelyet
valsagban 1évo agazatok dsszefoglaldo néven illettiink, hét agazatot tartalmaz, ame-
lyek rendkiviil kedvezétlen pénziigyi helyzetben voltak. Ezek az dgazatok atlago-
san negativ EBIT-szazalékkal (1,64 szazalék) rendelkeztek, €s jelentds arbevétel-
csokkenést szenvedtek el, mivel tobb mint feliknek 10 szdzalé¢kot meghaladd, mig
39,7 szazalékuknak 30 szazalékot meghalad6 arbevétel-csokkenése volt. Emellett
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magas volt a nehéz helyzetben 1év0 4dgazatok aranya is, kiilondsen a valsag utani
szabalyok alapjan (21,4 szazalék).

A masodik klaszter stabil agazatok 6sszefoglald néven 67 agazatot foglal maga-
ba, amelyek jobb pénziigyi teljesitményt nyljtottak 2020-ban. Ebben a csoportban
az agazatok atlagosan pozitiv EBIT-szazalékkal (5,9 szdzalék) rendelkeztek, az ar-
bevételiik is kisebb mértékben csokkent: 31,8 szazalékuk 10 szazalékot meghalado
mértékben, és csak 12,1 szazalékuk esetében kdvetkezett be 30 szazalé¢kot meghalado
visszaesés. A nehéz helyzetben 1év6 dgazatok ardnya itt joval alacsonyabb volt mind a
valsag elotti (2,8 szazalék), mind a valsag utani szabalyok szerint (5,1 szazalék).

A klaszterelemzés szerint amig a valsagban 1év agazatok sulyos pénziigyi ne-
hézségekkel kiizdottek 2020-ban, addig a stabil agazatok csoportja bar kihivasokkal
szembesiilt, de pénziigyi stabilitasa jobb volt.

A 2020. évi valtozasokra alapozott klaszterelemzés

A 2020. évi valtozasokra alapozott klaszterelemzésben a valtozok fontossagi
sorrendje alapjan a legmeghatarozobb tényezd a ,,d NH el6z6 20 19” valtozé volt,
amely a jarvany el6tti kritériumok szerinti nehéz helyzet ardnyanak valtozasat mutat-
ja 2019 és 2020 kozott, kdzel 1,0 fontossagi értékkel (6. tablazat). Ezt kdvette a 2020-
ban elszenvedett 30 szazalékos arbevétel-csokkenési arany (,,2020BEV_30 szaza-
1€k”) 0,75-0s, valamint a valsag utani kritériumok szerinti nehéz helyzet valtozasa
(,,d NH 1 20 19”) 0,6-os fontossagi értékkel. Kevésbé volt jelentds a 10 szazalé-
kos arbevétel-csokkenés aranya (,,2020BEV_10 szazalék™) és az EBIT medianjanak
valtozasa 2019 és 2020 kozott (,,d_EBIT median_20 19”), amelyek fontossagi érté-
ke 0,5 és 0,3 koriil mozgott.

A 2020. év klaszterelemzése alapjan az dgazatok pénziigyi helyzete szerint két
kiilonallé csoportot azonositottunk (8. tablazat). Az elsé klaszter, amelyet magasan
érintett agazatoknak nevezhetiink, 9 dgazatot tartalmaz, amelyek sulyos arbevétel-
csokkenést szenvedtek el: tobb mint 10 szazalékos arbevétel-visszaesés az érintett
dgazatok vallalatainak 56,4 szazalé¢kdnal volt megfigyelhetd, mig 37,2 szdzalékuk
esetében az arbevétel 30 szdzalékot meghalad6 mértékben csokkent. Az EBIT-
median valtozadsa minimalis volt, jelezve, hogy ezek az dgazatok mar eleve alacsony
vagy negativ EBIT-tel rendelkeztek. Emellett mindegyik nehézhelyzet-fogalom (a
valsagot megel6zd és az 0lj modszertan) szerint a nehéz helyzetbe keriilk aranya is
enyhén novekedett.
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8. tablazat

2020-as valtozasokra alapozott klaszterelemzés eredményei

= . a
I 3 o' &
2020-as valtozasokra alapo- L?_] » 2 = N = =)
zott klaszter m = “ = & = o)
m .S janiiss T o
§ S § E f’ mlg Z\~N' Z|N‘
a3 SR < E - R < =
N 9 9 9 9 9
d20KLI — Magasan érintett | At1ag 56,39 37,14 0,0008 2,9692 1,9308
agazatok Szoras 21,46 24,65 2,07502 | 1,49031 | 0,88067
Median 58,89 34,39 0,6907 2,4 1,5313
N 63 63 63 63 63
d20KL2 — Kevésbé érintett | Atlag 31,61 11,78 1,074 0,9894 0,9578
agazatok Szbras 9,73 5,80 0,22701 | 0,4635 0,2963
Median 30,71 11,39 1,0602 0,9774 0,929
N 72 72 72 72 72
Atlag 34,71 14,95 0,9398 1,2368 1,0794
Total
Szoras 14,24 13,01 0,8111 0,93415 | 0,5187
Median 31,39 11,75 0,995 1,0026 0,9687

Forras: Sajat kutatas, 2024.

A masodik klaszter, amelyet kevésbé érintett agazatoknak nevezhetiink, 63 aga-
zatot foglal magéaba. Ezeket az dgazatokat kevésbé érintette az drbevétel-csokkenés:
arbevételik 31,6 szazaléka csokkent tobb mint 10 szazalékkal, és csak 11,8 szazalé-
kuk tapasztalt 30 szazalékot meghaladé visszaesést. Ezen agazatok EBIT-medianja
valamelyest javult, és a nehéz helyzetbe keriilok aranya csak minimalisan valtozott.
Ez arra utal, hogy ezek az agazatok stabilabb pénziigyi helyzetben voltak a valsag
idején.

A felsoroltak a koronavirus-jarvany altal kivaltott valsag idején leginkéabb érin-
tett agazatokat reprezentaljak, amelyeket klaszterelemzéssel azonositottak (9. tablad-
zat). A valogatas alapja a 2020. év gazdasagi valtozasaira épiil, amikor a jarvanyhely-
zet hatasai kiilonosen erételjesen éreztették magukat az egész gazdasagban. Ezek
kozé tartozik példaul a vendéglatas, a 1égi €s vizi szallitas, a szallashely-szolgaltatas,
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valamint a film- és médiagyartas. Emellett a papirtermékek gyartasa €s az operativ
lizing is jelentds valtozasokkal szembesiilt. DOIt betiivel jeldltiik és kiemeltiik az
eredményeinket Osszesité 9. tabldzatban azokat a valsag altal érintett agazatokat,
amelyek a valtozokra és a valtozasra épittet klasztereknél is megjelentek. A 2021. évi
klaszterelemzés eredményeit alabb mutatjuk be.

9. tablazat

A 2020. évi klaszterelemzés alapjan a leginkabb érintett agazatok

2020-as valtozokra alapozott 4gazatok 2020-as valtozasra alapozott 4gazatok
Egyéb jarmii gyartasa
Film, video, televiziomiisor gyartasa, hangfelvé- | Film, video, televiziomiisor gyartasa, hangfelvé-
tel-kiadas tel-kiadas
Légi szallitas Kolcsonzés, operativ lizing
Szallashely-szolgaltatas Munkaerdpiaci szolgaltatas
Utazaskozvetités, utazasszervezés, egyéb fog- Papir, papirtermék gyartasa
lalas
Vendéglatas Szallashely-szolgaltatas
Vizi szallitas Utazaskozvetités, utazasszervezés, egyéb fog-
lalas
Vendéglatas
Vizi szallitas

Forras: Sajat kutatas, 2024.

A 2021. évi klaszterelemzés eredményei

A legfontosabb prediktorok kozé tartozott 2021-ben a valsag el6tti és utani sza-
balyok szerint nehéz helyzetbe keriilt agazatok aranya. Ezek a valtozok maximalis,
illetve kozel maximalis fontossagi értéket kaptak, ami azt mutatja, hogy a nehéz
helyzet aranya donté szerepet jatszott a klaszterek kialakitdsaban. Az agazatokban
tapasztalt 30 szazalékos arbevétel-csokkenés aranya is jelentOs prediktor volt, de
kisebb mértékben befolyasolta a klaszterek kialakulasat. Az EBIT-medidnvaltozo
kevésbé volt fontos, ami arra utal, hogy az agazatok jovedelmezdsége kevésbé volt
meghatarozé a klaszterezés szempontjabol.
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10. tablazat

A 2021. évi klaszterelemzés eredményei

|
— ‘ =
2021-as klaszterelemzés A3 s =gt ! | =
eredményei = €5 | =8| =58 | =S Q — X
S O N S N S [N s T
SHs | S2Y |28 | 8z%| €2
N 70 70 70 70 70
Atlag 71 14,8 57 2,5 4.8
21KL1-Stabil agazatok
Szoras 2,5 5,7 3,1 1,4 2,7
Median 7,1 14,8 52 2,3 4,2
N 4 4 4 4 4
21KL2-Vélsa',gban 16v6 Atlag 2,1 26,8 16,7 17,3 22,2
dgazatok Szérés 1.4 8.3 13,6 11,3 9.2
Median 1,9 29,0 16,7 13,9 21,6
N 74 74 74 74 74
Atlag 6,8 15,5 6,3 3,3 5,7
Teljes sokasag
Szoras 2,7 6,4 4,8 43 5,1
Median 6,9 15,1 5,4 2,3 4,3

Forras: Sajat kutatas, 2024.

A 2021. év klaszterelemzése két f6 csoportot azonositott az dgazatok pénz-
tigyi helyzete alapjan (10. tablazat). Az els6 klaszter, amelyet stabil agazatoknak
nevezhetiink, 70 agazatot foglal magaba. Ezek az dgazatok jo lizemi eredményes-
séget értek el, atlagosan 7,1 szazalékos EBIT-szazalékkal. Arbevétel-csokkenésiik
viszonylag mérsékelt volt: 14,8 szdzalé¢kuknal csdkkent tobb mint 10 szdzalékkal, és
csak 5,7 szazalékuknal volt 30 szézalékot meghaladd csokkenés. Emellett a nehéz
helyzetbe keriilés aranya alacsony volt mind a valsag eldtti (2,5 szazalék), mind a
valsag utani szabalyok szerint (4,8 szazalék), ami azt mutatja, hogy ezek az agazatok
viszonylag stabilak maradtak a jarvany idején.

A masodik klaszter, amelyet valsagban 1év6 agazatoknak nevezhetiink, négy aga-
zatot tartalmaz, amelyek stilyos pénziigyi nehézségekkel kiizdenek. Uzemi eredmé-
nyességlik jelentdsen alacsonyabb volt, atlagosan 2,1 szazalékos EBIT-szazalékkal.
Ezek az agazatok nagyobb aranyban szenvedtek el jelentds arbevétel-csokkenést:
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26,8 szazalékuknal tobb mint 10 szazalékos, mig 16,7 szazalékuknal tobb mint
30 szazalékos csokkenés volt. A nehéz helyzetbe keriilés aranya magas volt mind a
valsag elotti (17,3 szazalék), mind a valsag utani szabalyok szerint (22,2 szazalék).
Ezek az agazatok jelentds pénziigyi nyomas alatt alltak 2021-ben. A két klaszter jol
tiikkrozi a 2021. év pénziigyi kihivasait: mig a stabil dgazatok viszonylag jol teljesi-
tettek és stabilak maradtak, a valsagban 1évé dgazatok sulyos nehézségekkel néztek
szembe (11. tabldzat).

11. tablazat

A 2021. évi klaszterelemzés alapjan leginkabb érintett Agazatok

2021-es valtozokra alapozott agazatok

Utazaskozvetités, utazasszervezés, egyéb foglalas

Vizi szallitas

Vendéglatas

Forras: Sajat kutatas, 2024.

Osszefoglalas, kovetkeztetések

A koronavirus-jarvany mint kiilsé kinalati és keresleti sokk jelentds hatasokat
gyakorolt a vilag és Magyarorszag gazdasagara. Az egyes agazatok visszaesése,
amely kiilondsen 2020-ban volt szamottevd, kiilonbozé mértéki volt. A valsag altal
leginkabb sujtott agazatok kozott megtalalhatok a turizmus, vendéglatas és az épi-
téipar. Szamos agazatban pénziigyi 0sztonzok és tamogatasok segitették a talpon
maradast. Ez a tanulmany arra a kérdésre kereste a valaszt, hogy a koronavirus-jar-
vany alatt milyen mértékben valtozott a magyar kkv-k dgazati szintli pénziigyi tel-
jesitménye, és hogyan alakult a zombivallalatok és a gazdasagi szempontbol nehéz
helyzetben 1évo vallalatok aranya, kitoltve ezzel a hazai szakirodalomban meglévo
elemzési hianyt a részletes pénziigyi és agazati bontasok tekintetében.

Az elemzéshez a 2019 és 2022 kozotti pénziigyi adatokat hasznaltuk, amelyeket
az ORBIS adatbazisbol gyjtottiink. A minta tobb mint 68 ezer vallalkozas pénziigyi
mutatoéit tartalmazta, mint példaul az arbevétel, az EBIT és a sajat téke. A vizsgalat
11 f6 nemzetgazdasagi agra, azon beliil 74 dgazatra terjedt ki. A leird statisztikak

59



Kadar Béla — Hegedtis Szilard

értékelése mellett klaszterelemzést is végeztiink az dgazatok kozotti teljesitménybeli
kiilonbségek feltarasara.

A kutatas f6 eredményei szerint a koronavirus-jarvany idészaka alatt jelen-
tés valtozas kovetkezett be a magyar kkv-k pénziigyi teljesitményében, kiilondsen
2020-ban, amikor az arbevétel-csokkenés szinte minden agazatot érintett. 2021-ben
azonban mar sok vallalkozas helyzete javult, ezt az EBIT-mutatok kedvez6 valtoza-
sa is alatamasztotta. A leginkabb érintett teriiletek kozé tartoztak a turizmushoz és
utazashoz kapcsolodo alagazatok, mint példaul az utazaskozvetités és vendéglatas,
ahol jelentds arbevétel- és profitabilitdscsokkenés volt tapasztalhat6. Ezzel szemben
a vegyipar, a gyogyszergyartas, valamint a raktarozas és a szallitast kiegészito tevé-
kenységek novekedést mutattak.

A klaszterelemzés ravilagitott arra, hogy az agazatok valsagban 1évé és stabil
csoportokra oszthatdk, ahol a legfontosabb kiilonbséget az arbevétel-csokkenés mér-
téke jelentette. Fontos megallapitas tovabba, hogy a valsag alatt nem jelentek meg
tomegesen zombivallalatok, és a leginkabb stjtott Agazatokban is normalizalodott a
helyzet 2022-ben.

A 12. tablazatban 0sszehasonlitottuk a korabbi publikaciok (MNB 2020, MNB,
2021, El-Meouch et al., 2024) eredményeit a tanulmanyunk eredményeivel. A kii-
16nb6z6 modszerek eltérd agazatokat azonositottak, ami arra enged kdvetkeztet-
ni, hogy a gazdasagi hatasok soksziniiek voltak, agazatspecifikus kiilonbségekkel.
Tanulmanyunk az épitdipar és a szallashely-szolgaltatds, vendéglatas sériilékeny-
ségét megerdsitette. Azonositotta tovabba az utazaskozvetités és utazasszervezés,
munkaerdpiaci szolgaltatas, film, video, televizidmisor gyartasa, italgyartas és a
vizi és 1égi szallitas agazatok sériilékenységét is. Az MNB altal érzékenynek mindsi-
tett ingatlaniigyletek és -kereskedelem nemzetgazdasagi agban nem tapasztalhatunk
érdemi negativ valtozast, ezek érintettségét nem tudjuk megerdsiteni. Azok kisebb
gazdasagi jelentdsége miatt tanulmanyunk nem tért ki a miivészet, szorakoztatas,
szabadidd, tovabba oktatds és a szocialis ellatds nemzetgazdasagi agra, igy ezek
viselkedésérél nem tudunk véleményt alkotni. Eredményeink szerint a valsag alatt
nem volt tapasztalhaté a zombi- és a gazdasagi értelemben vett nehéz helyzetben
1évo vallalatok tomeges megjelenése, atmenetileg a szallashely és vendéglatas aga-
zatokra mutattunk ki romlast, azonban e vallalatok aranyai 2022-ben visszaalltak a
valsag el6tti szintekre.
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Az elméleti felvezeténkben kitértiink arra is, hogy a hitelezést eldsegitd intéz-
kedéseket, mint példaul a fizetési moratérium és az NHP-hitelek, szamos vallalat a
valsag kozvetlen érintettsége nélkiil is igénybe vette. Eredményeink alapjan a jo-
vében indokolt a gazdasagpolitikai intézkedések hatékonyabb célzdsa, hogy azok
elsOsorban a leginkdbb érintett 4gazatokat tdmogassak. A tanulmanyunk hozzajarul
ahhoz, hogy a szakpolitikai dontéshozok a tapasztalatokra épitve sikeresen formal-
jék a jovobeni valsagkezelési stratégiakat.

Emellett hangsulyozzuk, hogy az altalunk vizsgalt adatok — példaul a vallalatok
arbevétele — az allamhaztartasi rendszer részelemein keresztiil (MNB, NAV, Pénz-
igyminisztérium) évkozben is rendelkezésre allnak, ez prompt valaszlehetdséget
biztosit a dontéshozok szdmara.

Kutatasunk korlatai kozé tartozik, hogy az elemzés csak éves szintli pénz-
ligyi adatokra épiilt, igy nem vette figyelembe a koronavirus-hullimok okozta
évkozi valtozasokat, valamint a magyar szamviteli szabalyok sajatossdgai miatt a
zombivallalatok aranyaval kapcsolatos vizsgalatok csak a beszamolot benyujto val-
lalatok szilikebb korére terjedtek ki.

A tanulmany eredményei alapjan a jovobeli kutatasok egyik lehetséges iranya az
eseményelemzésen alapuld panelmodellezés lehet, amely a koronavirus-valsag aga-
zati pénziigyi hatdsainak mélyebb oksagi vizsgalatara alkalmas. Ezen tilmenden,
ha vallalati szintli adatok elérheték lennének a tamogatasokra vonatkozdan, érdemes
lenne vizsgalni azok hatasat, kiilondsen annak elemzését , hogy a kiilonbozd gaz-
dasagpolitikai intézkedések milyen mértékben jarultak hozza a vallalatok pénziigyi
stabilitasahoz és az agazati kiilonbségek mérsékléséhez.
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A felzarkozas és fenntarthatosag hazai
tapasztalatai az EU-belépést koveto két
évtizedben

BELYACZ IVAN*

A cikk a hazai felzarkozas és fenntarthatosag kapcsolatat vizsgadlja az elmult husz
év gazdasagi folyamatai alapjan. Ennek keretében sor keriil a gazdasagi néveke-
des erdltetésének és a gazdasag tulfiitottségének elemzésére, a beruhazascentrikus
gazdasagpolitika kévetkezményeinek taglaldsdara, a fogyasztas hattérbe szoritottsa-
ganak analizisére. A szerzé azon az dllasponton van, hogy a nagy foku kormany-
zati aktivizmus kozepette a termelékenység novelése, a magas hozzdadott értéket
létrehozo agazatok és vallalatok mellozottsege, egy tulpreferalt vallalati kér tartos
felemelése, a tuddsgazdasag és a zéldatmenet hattérbe szoritasa ellene hat a kor-
nyezeti, finanszirozasi, funkciondlis fenntarthatosagra alapozott felzarkozasnak, s
ezt a kronikus tulelosztas dallapotaban levo dllami koltségvetés sem tudja tamogatni.
Mindez azzal jarhat, hogy a hazai tarsadalomi és gazdasagi fejlédés elkanyarodik a
halado nemzetkézi folyamatoktol.

Journal of Economic Literature (JEL) koédok: E21, E22, H50, O11, O31, L21.
Kulcsszavak: makrogazdasag, beruhazas, fogyasztas, koltségvetés, innovacio, val-
lalatok.

" Bélydcz Ivan, az MTA rendes tagja, professzor emeritus, Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazda-
sagtudomanyi Kar. E-mail: belyaczivan@gmail.com

A szerz$ ,,A fenntarthatd palyarol lecsuszo gazdasag gydtrelmei” cimmel esszét irt az Elet és
Irodalom 2024. junius 22-i szamaban. Ez a tanulmany annak tovabbgondolt és bovitett valtozata.

A kézirat 2024. november 21-én érkezett a Kiilgazdasag szerkesztoségébe.
https://doi.org/10.47630/KULG.2024.68.11-12.66
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Abstract

Domestic experiences of catching up and sustainability in the two decades

after Hungary’s EU accession
IVAN BELYACZ

This article examines the relationship between Hungary’s catching up and sustainability
based on economic developments over the last twenty years. It analyses the consequences of
enforcing economic growth and overheating the economy, the aftermaths of investment-centred
economic policies, and playing down consumption. The author takes the view that, in the face of
heightened government activism, increasing productivity, neglecting sectors and companies that
generate high added value, permanently supporting an over-preferred group of companies, and
marginalising the knowledge economy and green transition, are counterproductive to catching
up based on environmental, financial and functional sustainability, and cannot be funded by the
budget in a state of chronic over-allocation of resources. All this could lead to domestic socio-
economic development diverging from progressive international trends.

Journal of Economic Literature (JEL) codes: E21, E22, H50, O11, O31, L21.
Keywords: macroeconomy, investment, consumption, budget, innovation, firms.

Bevezetés

Az idén husz esztendeje, hogy hazank az EU teljes jogu tagja lett, ideje van a
szamvetésnek az eltelt id eredményeirdl. Ha voltak elérendd célok — kimondva vagy
kimondatlanul —, azok kozott bizonyosan szerepelhetett a felzarkozas a fejlett gaz-
dasagokhoz, valamint a tarsadalmi, pénziigyi és kdrnyezeti fenntarthatdsag elérése
a gazdasagi fejlodésben ugy, hogy a felzarkozas és a fenntarthatosag egymassal sok
szélon szorosan Osszefiligg. Ennek eszkoze lehetett volna a kdzepes jovedelmii or-
szagok fejlettségi csapdajabol valo kitorés kisérlete, az extenziv gazdalkodasrdl az
intenziv fejlédésre torténd attérés, a termelékenység folyamatos €s jelentés mértéki
novelése, a gazdasag makroszerkezetének mélyebb atstrukturalasa és a gazdalko-
das elmozditasa a magasabb hozzaadott értékii szegmensek iranyaba. A vizsgalt két
évtized tapasztalatai alapjan megfogalmazhatd a kovetkez6 hipotézis: a felzarkozas-
ban és fenntarthatdosagban sporadikus-marginalis javulds néhany Osszefiiggésben
¢és indikatorban bekdvetkezett, attorésértéki fejlodés viszont nem, s masfél évtized
tapasztalatai szerint a megtortént fejlemények utat nyitottak a nemzetkozi gazdasag
fejlédési tendenciaitdl valo elkanyarodas el6tt.
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Politikai-uralmi szempontbol a vizsgalt 2004 és 2024 kozotti idészakban mésfél
valasztasi cikluson keresztiil szocialliberalis kormanyzat, majd ezt kdvetden harom
és fél periodusban nemzeti konzervativ kormany gyakorolta a végrehajté hatalmat.
A vizsgalt id6szak egészére vonatkozoan a hazai forrasokat 110 milliard eurd kiil-
foldi miikoddtoke-bevonas (2022. évi allapot), kiilso hitel és az EU-ba valo belépést
kovetden a konvergenciat segitd ingyenes unios forrds egészitette ki (MNB-ada-
tok szerint 2004-2006: 3 milliard euro, 2007-2013: 25 milliard eurd, 2014-2020:
25 milliard eurd, valamint 10 milliard euré mezdégazdasagi €s vizgazdalkodasi for-
rds. A hazai gazdasag kiils6 forrdsokra tAmaszkodésa kordbban is fokozott mértékii
volt, ez bizonyos iddszakokban sulyos eladdsodast okozott (példaul 1975 és 1989
kozott),! s ez a tendencia a 2000-es évek legelejétdl ujra feler6sodott. 2004-ben a
kilfoldi miikodétoke-allomany és a kiilfoldi adossag egylittesen a GDP 150 szaza-
1€kat tette ki (EBRD, 2005:141). Ez az arany a régi6 orszagai kdzott a legmagasabb
volt. Ettdl az id6tdl fogva a hazai gazdasag tulfiitdttsége feltliinden erdsddott. A sok
tekintetben megalapozatlan joléti rendszervaltas mellett (fedezetlen jelentds béreme-
1és) a stllyos kockazatokkal terhes devizahitelezés és a teljesen felesleges valutafelér-
tékelés a kiilfoldi eladosodas fokozodasaval jart, amelyet a kormanyzati tilelosztas
eredményeként sulyosbitott az dllami koltségvetés egyre fokozddo hianya. A 2000-
es évek iddszakat a nemzetkdzi pénziigyi piacokon elérhetd igen alacsony kamato-
zasu hitelek bésége hatarozta meg, s ebbe a csapdaba szadmos orszag beleesett, am
hazank szdmara a 2008-2009. évi nemzetkozi pénziigyi valsag hatdsai éppen az el-
adosodottsag miatt voltak sulyosak. A kritikus valsaghelyzet nemzetkdzi segitséggel
torténd feloldasa és a 2009. évi konszolidacid utan a régi mederben folytatddhatott
a gazdasag mikodése.

Allami aktivizmus az atpolitizalt gazdasagban

A 2010. évi valtozast kdvetden a kormanyzati gazdasagpolitika a megel6z6 husz
¢év gyakorlatanak antitéziseként jelent meg, ami az elmult masfél évtized tapasztala-
tai alapjan egyarant ranyomta bélyegét a felzarkozasra és fenntarthatdésagra. A GDP
tobb mint 50 szazalékat centralizalo és Gjraelosztd nagyméretii allamhaztartasra ta-
maszkodva minden izében atpolitizalt kormanyzati aktivizmus valosult meg a gaz-
dasagban.

! Lasd https://statisztika.mnb.hu/idosor-2872
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A pénzforrasok és a gazdasagi érvényesiilési esélyek piac- €s teljesitményala-
kivalasztott és kedvezményezett befektetoi és vallalati erécsoportok kdzbeszerzési
talarazas, kedvezményes hitelek, egyedi és célzott forrasjuttatas, valamint épiilet- és
teriiletingatlanok adomanyozasa révén jelents vagyont halmoztak fel. A kivalasz-
tott vallalatokra szabott kivételezések, az egyedi kedvezmények és mentességek,
bizonyos gazdalkodo6 egységek szelektiv sarcolasa (versenytarskénti ellehetetlenité-
se), a kivételezett erécsoportok tulzott tamogatasa a preferalt mezdében, az datlagos
Jjovedelmezdséget messze meghalado profit elérését teszi lehetové. Ezzel szemben
viszont egy ennél sokkal tagabb kor (nem kivételezett nagyvallalatok, kis- és kdzép-
vallalatok) a fejlodéshez sziikséges forrasokat nem kapja meg, igy ez a sokkal tagabb
kornyezetben szunnyado novekedési potencial kiakndzatlan marad. A kivalasztott
¢és a kormanyzat altal sokféle eszkozzel tamogatott vallalati er6csoportok profitja-
nak, vagyonanak, a gazdasagon beliili sulyanak gyors novekedése nem természetes
és szerves uton végbement vallalati erdsddésen, nem kivételes piaci teljesitményja-
vulason alapult, hanem a kormanyzati kapcsolatoknak volt koszonheto.

Ennek kovetkeztében a szektorok kozott — megkiilonboztetés alapjan — sajatos
preferenciaskala alakult ki. Kiemelkedd tamogatasban és kedvezményekben része-
siiltek a hazai tulajdonii kedvezményezett vallalati erdcsoportok; jelentds tamoga-
tasban és megkiilonboztetésben a hazankba telepiilt exportorientalt multinacionalis
vallalatok termel6egységei (e vallalatokkal a korményzat stratégiai megéllapodast
kotott). Az exportban szerepet nem jatszo multinacionalis cégeket (bankok, szol-
galtatas, energiakereskedelem) a kormanyzat igyekezett kiszoritani (tobb-kevesebb
sikerrel) a hazai piacrél. Végiil a nem kiemelt hazai tulajdonu nagyvallalatok, to-
vabba a hazai kis- és kozépvallalatok tulnyomo tobbsége sem piacra jutasi, sem az
exportképességet eldmozditd, sem menedzseri tudast segitd tdmogatast nem kaptak.
Emiatt a hazai tulajdonu vallalatok exportban valo részvétele a 2020-as évek elején
alig volt tobb 10 szazaléknal, mikdzben a kiilfoldi tulajdonu vallalatok azonos muta-
toja meghaladta a 70 szazalékot. Nehezen indokolhaté tény, hogy a kormanyzat 2011
¢s 2018 kozott 1000 milliard forinttal tamogatta az exportalo multinaciondlis valla-
latok hazai egységeit. A 2010-ben indult kormanyzat altal vezérelt gazdasagi modell
a szektorsemlegesség teljes hianyaban miként jarulhatott hozza a felzark6zashoz és
fenntarthatosaghoz? Ezt a kovetkez6 teriiletek/tényezok példajan vizsgaljuk meg:
erbltetett novekedési torekvések, beruhazas, fogyasztas, termelékenység, koltségve-
tési politika, tudasgazdasag, zoldatmenet.
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Eréltetett novekedesi torekvesek

A 2010 utani id6szak latvanyos valtozasa a gazdasagi novekedésre vonatkozo
célok atértékelése, az erdltetett litemil novekedés elemi torekvésként torténd dek-
laralasa; ennek kozéppontjdban az évi atlagos 7 szazalé¢kos ndvekedési iitem célul
tizése allt. A 2010-es években a nemzetkozi gazdasag fejlett és kdzepesen fejlett te-
riilletein egy évtizeden at tartd stabil értékesitési konjunktira volt, amelyet az egész
vilagra kiterjedé koronavirus-jarvany tort meg 2020-2021-ben. Ez azt is jelentette,
hogy a prociklikus észtonzé eszkozok aktivizalasara, a gazdasag talfltottségének
fenntartasara nem lett volna sziikség. A novekedés erdltetését szolgalta a foleg a
kivalasztott-preferalt vallalatok intenziv kormanyzati tamogatasa, a kereskedelmi
bankok tulméretezett hitelprogramjai, a jegybank 4ltal a vallalatoknak nytjtott mo-
netaris finanszirozas, a beruhdzasok erdltetett itemt novelése és a foglalkoztatas
kiterjesztése.

Minden gazdasagban a pénziigyi és a munkaeréforrasok mennyisége és mingsé-
ge, a kapacitasok kihasznalasa, a vallalatok versenyképessége, termelékenysége és a
vallalati vezetés képessége meghataroz egy természetes makrogazdasagi névekedési
ratat. Ez gazdasagunk esetében 3—4 szazal¢kos atlagos évi novekedési potencial,
amely jelentdsen elmarad a GDP alapvetéen vagyvezérelt 7 szazalékos novekedési
iitemét emlegetd dbrandtdl. Ma mar tudjuk, hogy a gazdasag évi atlagos novekedési
ratdja 2010 és 2023 kozott 3,5 szazalék volt, jelentds évenkénti ingadozéssal ugy,
hogy tobb — magasabb ratat eléré — évvel szemben 2012-ben a szuverén adossagval-
sag, 2020-ban a vilagjarvany, 2023-ban pedig az energiavalsag jelentds hatasanak
eredményeként visszaesés volt a nemzeti teljesitményben.

Hazéankban az EU-belépéskor és az azt koveté néhany évben az egy fére jutd
GDP az EU-atlag 50 szazalékanak felelt meg, ami 2024-re 70 szazalékra emelke-
dett. Dedak (2024) arra hivja fel a figyelmet, hogy a felzarkozas alapjat képezé utol-
érési effektusnak kozgazdasagtani gyokerei vannak. Eszerint a felzarkozas iitemét
a konvergencia iiteme hatarozza meg, amely évenként 2 szazalékra tehetd. A kon-
vergencia sebessége — ebben az esetben — azt jelenti, hogy évente a még meglevo
lemaradas 2 szazaléka dolgozhatd le, s nem azt mutatja, hogy a felzarkozo gazda-
sag évente 2 szazalékkal keriil kozelebb az utolérni vagyott orszaghoz vagy egész
régiohoz. Dedak (2024) modellje visszatekintve igazolddik: a hazai egy fore jutd
GDP EU-atlaghoz viszonyitott 50 szdzalékos aranyanak 2,8-3,8 szazalé¢kos atlagos
gazdasagndvekedési litem felel meg, a 70 szdzalékos hanyadosnak 1,8-2,8 szaza-
lIékos novekedési rata. Az indulaskori alacsonyabb bazisnak magasabb novekedési
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rata az adekvat megfeleld, s a konvergencia eldrehaladtaval a gazdasagi novekedés
iiteme nem gyorsul, hanem belesimul az utolérendék névekedési aranyaba. Mindeb-
bl két fontos tanulsag adodhat: az egyik szerint — elismerve egyedi tényezok hata-
sat —a 2021 és 2024 kozotti idészak mélypontra siillyedt novekedési mutato alapjan
igazolodik az utolérési effektus kozgazdasagtani szabalyszertisége. A masik szerint
ezekben az években oOvatosan kellene fesziteni és erdltetni a gazdasagi novekedé-
si célokat. A 2010 utani id6szakban a munkaeré-intenziv termelés fejlesztésével, a
foglalkoztatasi rata 2010 és 2023 kozotti 57-rél 75 szazalékra tortént emelkedése a
szabad munkaerdéforrasok kimeriilésével jart, s igy a 2022-t6l indult Gjraiparositasi
program projektjei — szinte kizardlag — vendégmunkasok behozatalaval lesznek mii-
kodtethetdk (Barta, 2022).

Beruhazas

Ha arra a kérdésre keressiik a valaszt, hogy a 2010 utani rendszer vajon
fogyasztascentrikus vagy beruhazas-kozpontu volt-e, akkor az utobbit tartjuk egy-
értelmtinek. A KSH adatai alapjan a nemzetgazdasagi beruhdzasok éves 0sszege
2010 és 2022 kozott folyd aron megharomszorozodott,? ezen beliil a feldolgozoipari
beruhazasok azonos mutatdja négy és félszeresére névekedett.> A gazdasag miikodé-
sében a beruhazas kettds természete kell, hogy érvényesiiljon. A beruhazas a projekt
megvaldsitasanak fazisaban keresletet tdmaszt javak és szolgaltatasok irdnt, a meg-
valosul6 projektek eredményeként novekszik a beruhazasi szektor kibocsatasa, ez-
altal n6 a nemzetgazdasagi teljesitmény, a kdzremiikodo vallalatok profitja gyarap-
szik. A beruhazasi projektek elkésziilte utan a produktiv befektetésekkel szemben
megtériilési kovetelmények allnak, a tobbi objektummal szemben a fenntarthatosag
érvényesiilése a legfontosabb elvaras.

Az elmult masfél évtized ide vonatkozé tapasztalatai azt igazoljak, hogy a ter-
mel6 beruhazasok 1étrehozott objektumai — érezhetdé mértékben — nem novelték a
termelékenységet, €s szamos projekttel kapcsolatban jelentkeztek megtériilési zava-
rok. Ennél is stilyosabb gond volt a nagy szamban megvalositott latvany- és presz-
tizsberuhazasok, a tultolt tomegii sportlétesitmények jelentds tularazasa, a kialakult
lancmegbizasi rendszer koltségndveld hatasa. Rendkiviil nagy szamban valosultak
meg korlatozott funkcidjii vagy funkcio nélkiili, gyenge mindségii projektek, ahol a
forrasok gyors elkdlthetdsége volt a f6 rendezdelv. A beruhazasi szektor tapasztala-

2 https://www.ksh.hu/stadat_files/ber/hu/ber0001.html
3 https://www.ksh.hu/stadat_files/ber/hu/ber0005.html
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tai arra utalnak, hogy a beruhazas kettds természetébdl az els6é vondas tulhangsulyo-
zott, a fenntarthatdsagi kovetelmény teljesitése elhanyagolddott. A hazai beruhazasi
gyakorlatrdl elédzéekben irottak felvetik azt a kérdést, hogy az uj épitések egyoldalt
favorizalasa, az egyre emelkedd beruhazasi koltségek kritikatlan elfogadésa, a minél
hamarabb elkolteni az ingyenes forrasokat hamis és etikdtlan elv érvényesiilése eldtt
nyitott kaput.

Kiegyensulyozott beruhazasi és fejlesztéspolitikat folytatd gazdasagokban a tag
értelemben vett beruhazasi-fejlesztési kiadasok csak egy részét forditjak 01j beru-
hazasokra, egy masik részét potlasra-cserére. A termelési és szolgaltatasi célil esz-
kozallomany miikodéképességének megdrzésére fenntartasi koltségeket kiilonitenek
el. Gazdasagunkban a megeldz6 fenntartas, a potlas és gépcesere hattérbe szorult az
utobbi évtizedekben, s az 0j beruhazasok uraltak az allotoke-gazdalkodast. A koz-
miivek és kozszolgaltatasok teriiletén a fenntartds, a korszeriisitd gépcsere tartds
elhanyagolasa miikodési zavarokhoz vezet, amit manapsag a kozlekedés, az egész-
ségligy és a vizgazdalkodas vonatkozoé negativ példai igazolnak.

A gazdasagban — a 2010 utan kialakult — szabalyozasi és allamigazgatasi kdzeg-
ben sulyos torzulasok keletkeztek a beruhazasi rendszerben. A beruhazasi dontés-
hozatal és kivitelezés fontos szabalya, hogy a viszonylag hosszu gazdasagi-muszaki
elokészitési szakaszt koveti az idében koncentralt kivitelezési fazis. 2010 utan ez a
rend felborult, és a nagyon rovid eldkészitést rendkiviil gyors ¢és idében koncentralt
kivitelezés kdvette. A probléma egyik gyokere lehet az, hogy az allamigazgatasban
nem volt 6nallo tarcaja a kornyezetvédelemnek, az egészségiigynek, az oktatasnak, a
szocialis iigyeknek. Részben ennek tulajdonithatéan vallalatgazdasagi szintli donté-
sek kertiltek a kormanyhoz, s koziililk szamosan nemzetstratégiai megkiilonboztetd
mindsitést kaptak, bar ezeknél is hianyos maradhatott az el6készités, ami inkabb a
titkossagot és a biralhatatlansagot alapozta meg. Az erdltetett litemi{i dontéshoza-
talban a kozvetlen és jarulékos erdéforrasigény korrekt szambavétele, a beruhazasi
hatasvizsgalat és a kornyezeti feltételek/kovetkezmények elfogulatlan analizise hi-
anyt szenved.

Masfél évtized nagyszdmu péld4ja arra mutat, hogy a kormdanyzati indittata-
su beruhazasi boom kivalasztott és kiemelten tdmogatott vallalatok felt6késitését is
szolgalta. A kdzbeszerzési rendszer a projektek tularazasaval burkolt finanszirozasi
juttatast jelentett egy meghatarozott tizleti kor szamara. Torzitotta a piac mitkodését
bizonyos beruhazasi projektek kivonasa a normativ miikodési rendszerbdl, a ver-
senyhivatali vizsgalat korébdl; ez alaasta a piaci kovetelményrendszer teljesitheto-
ségét, s kontroll nélkiili pazarlas eldtt nyitott utat. Ez a beruhazasi rendszer felmen-

72



A felzarkozas és fenntarthatdsag hazai tapasztalatai az EU-belépést koveto. ..

tést adott a kornyezetvédelmi, eladosodasi, valamint prudenciakdvetelmények alol,
indokolatlan versenyelonyt biztositva a kivalasztottak és versenyhatranyt az sszes
tobbi piaci szerepld szamara.

Az eldzdekben leirtakbodl kovetkezden a kivalasztott és fokozottan tdmogatott
vallalati er6csoportok folyamatosan érdekeltek az extenziv beruhazasi projektek tar-
tos expanzidjaban. Egyaltalan nem tekinthetd véletlennek, hogy a kiemelten tamoga-
tott vallalatok az épitdiparban, az épitdanyag-iparban, az infrastruktira-beruhaza-
sok, az energiahordozok forgalmazasa, a kozlekedési koncessziok, az ingatlaniigyek,
a turizmus teriiletén talalhatok. E vallalatok favorizalasanak és békezii kormanyzati
tamogatasanak legfontosabb forrasa az EU-pénzek 2007 és 2022 kozotti bearamlasa
volt. Mivel e pénzek 2022 utani felfliggesztése tartosnak bizonyult, a folyamatos
expanziora épiil6 beruhazasi boom kihivas elé keriilt, s 2024 elejétél beruhazasi
projektek tomeges felfliggesztésére/elhalasztisara kertiilt sor.

Fogyasztas

A fogyasztas révén torténd felzarkozas illusztraldsara érdemes felidézniink a ko-
vetkez6 adatokat. A hazai fogyasztas szintje 2022-ben az EU-atlag 47 szdzaléka volt
foly6 aron eurdban mérve. Az orszag EU-ba torténd belépésekor ugyanezen mutatd
értéke gyakorlatilag ugyanekkora volt. A fogyasztas e mutatoja vasarlderé-paritason
mérve a 2004. évi 64-r6l 2022-ben 73 szazalékra emelkedett. A fogyasztasi szint
egyik mutatoja sem fejez ki dramai mértéki javulast, feltételezve e mogott a bérek
¢és nyugdijak nyomott szinvonalan kivil a produktivitis tartos stagndlasat is.*

A 2010 utani idészakban a fogyasztis masodlagos jelentdségii maradt a be-
ruhdzdas mogétt, mert a bér- és jovedelemnovekedés, az adopolitika és a szocialis
tamogatas rendszere éppen gyengitette egymdast. Makrogazdasagi kiterjedésti fo-
gyasztasndvekedés akkor remélhetd, ha a tarsadalom Osszes csoportjanak javul a
jovedelmi pozicioja. 2010 utan az adopolitika és a szocialis tdmogatasi rendszer a
tarsadalom jobb helyzetben levd (felsd) rétegét kedvezményezte, az alacsony jove-
delmiieket diszkriminadlta. A progressziv adoztatast felvaltd egykulcsos adoztatds
— makrogazdasagi méretekben — a fogyasztast nem segitette, am az elszegényedést
fokozta: masfél évtized alatt rendkiviil nagyra néttek a jovedelmi és vagyoni kii-
lonbségek. Mig a felzarkozo régié orszagaiban — az EU-belépést kovetéen — 2010 és
2020 kozott szamottevéen csokkent a jovedelemegyenldtlenség, addig hazdnkban

4 Vesd 0Ossze  https://www.portfolio.hu/gazdasag/20240430/egy-hajszalon-mult-meg-nem-a-
magyar-haztartasok-a-legszegenyebbek-az-eu-ban-683419
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jelentdsen ndvekedett a vonatkozo Gini-mutato: 2010: 24,1; 2018: 28,7. Az alsé négy
jovedelemdecilisben 15-25 szazalékkal csokkent az elkdlthetd jovedelem, az 6todik-
hetedik kdzottiben vagy stagnalt, vagy enyhén csokkent, a legfelsé harom decilisben
a jovedelmek 8-30 szazalé¢kkal novekedtek. Makrogazdasagi aggregatumban a jo-
vedelmek ujraelosztasi ardnyai megvaltoztak. 2009 és 2018 kozott a kozegészség-
iigy GDP-hez viszonyitott aranya 5,2-rdl 4,7 szazalékra, az oktatds hanyada 5,4-r6l
5,1 szazalékra, a szocidlis tdmogatas sulya 18,1-r6l 13,3 szazalékra mérséklodott
(OECD, 2024).

A 2010 utani idében a szocialistranszfer-kedvezmény fokuszainak atstruktura-
lasa nem tartotta meg a jovedelmi egyenl6tlenségek korabbi szintjét, s a szegénység
alacsony mértékét. A felso jovedelmi 6todbe tartozok a szocialis transzfer nagyobb
részét kapjak az alacsonyabb jovedelmi 6todbe tartozoknal. A jovedelmi mobilitas
alacsony mértéki, s kapcsolodik az oktatashoz, ahol a felndvekvé nemzedék tag-
jainak esélye szorosan kotddik a tarsadalmi-gazdasagi hattérhez, ami az egyre no-
vekvo egyenldtlenség tartds fennmaradasahoz vezet. A 2010 utani szocialpolitika
azt a kormanyzati szandékot tiikrozte, hogy el6 kell segiteni a felsé kdzéposztaly

Az elmult masfél évtized vonatkozé tapasztalatai arra mutatnak, hogy a nagy
kiilonbségeket okozo jovedelemdifferencidlas — 6sszességében — a fogyasztasra hat-
ranyosan hatott. A makrogazdasagi értelemben viszonylag sziik réteg jovedelem-
pozicidinak javitdsa nem hozta magaval a fogyasztas fellendiilését, egyrészt a fo-
gyasztas jovedelemrugalmatlansdga, masrészt amiatt, hogy a differencialis igények
teljesitése kiilfoldi vasarlasokkal torténik, s nem itthoni koltéssel. A jovedelmek
alakulasanak kevés olyan pontja volt, amely tartésan stabil fogyasztasndovekedést
alapozott volna meg. A szocialis transzferhez hasonlé volt a helyzet a nyugdijakkal:
egyrészt az ardnyos évenkénti emelés konzervalta a jelentds kiilonbségeket, mas-
részt a svajci indexalas megsziintetése egyértelmiien hatranyosan hatott a fogyasz-
tasra (OECD, 2024b).

A fogyasztasoldali felzarkézasunkrol sokat elmond, hogy a hazai éves atlagos
kereset az OECD-orszagok atlaganak fele (25 409 versus 49 165 dollar), a netto6 el-
kolthetd atlagos haztartasi jovedelem pedig a vonatkozd6 OECD-atlagérték kéthar-
mada (21 026 dollarral szemben 30 490 dollar évente). A hazai realbérek novekedése
a vizsgalt idészakban nagy ingadozast mutatott, s a nemzetko6zi tendencidkhoz ha-

sonloan visszaszorult a bérjovedelmek ardanya, s jelentdosen nétt a tékejovedelmek
sulya (OECD, 2024a).
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Termelékenység

A gazdasag hosszabb idészakra vonatkozo novekedését és a felzarkozast hat-
ranyosan befolyasolta a termelékenység tartds stagnalasa. 1999 és 2008 kozott a
munkatermelékenység éves ndvekedési liteme 4,6 szazalék volt. A 2000-es évek ko-
zepétdl a kozép- és kelet-eurdpai régid orszagainak vonatkozé mutatéinal nagyobb
mértékben csokkent, a 2008 és 2016 kozotti idoszakban éves atlagban 20 szazalék-
kal, a 2016 és 2022 kozotti években atlagosan 3 szdzalékkal novekedett. A tényle-
ges munkaer6é-termelékenység az 1998. évi 5,7 millié forintrol 2008-ra 6,8 millid
forintra emelkedett, mig a 2009. évi 7 milli6 forintrol 2020-ban 7,4 millié forintra
nétt. A termelékenység novelésében elméletileg kulcsszerepiik van a produktiv be-
ruhazasoknak.

A beruhazas-kdzpontu korményzati politika erdltetése ellenére a beruhazasok
strukturdja nem volt produktivitascentrikus. A beruhazasok marginalis produktivi-
tasa lényegében stagnalt, a beruhazasi aldozat nem tériilt vissza.

Gazdasdgunkban a kiilfoldi miikdddétéke-beruhdzasokra — évtizedek ota — gy
tekintenek, mint amelyek ,,helyettiink elvégzik a mi dolgunkat”. Nagyon kevés ter-
meld-szolgaltatd keresztmetszetben keletkeztek tovagytiriizé hatdsok, nem bonta-
kozott ki inspiraci6. Nagy tomegben nem lettek olyan kooperacios alvallalkozasok,
amelyek egyiittmiikodoként kiszolgaltdk volna a végtermékgyartast. A multinacio-
nalis cégek hazai lednyvallalatai szigetként miikddnek, s a részegységek csaknem
egészét behozzak az anyaorszagbol. Alig fejlodik a termeléssel kapcsolatos kutatas-
fejlesztés, és nem kapott lendiiletet az innovacio sem.

A szaz legnagyobb hozzaadott értéket termeld hazai cég koziil a szolgalta-
tasban miikoddk hozzdadott értéke atlagosan az arbevétel 25 szazaléka, az ipari
termeldvallalatok ugyanilyen mutatdja 18 szazaléka (!) volt (HVG, 2024). A prob-
léma gyokere ott kereshetd, hogy a hazai vallalatok a globalis kinalati lanc ala-
csony hozzaadott értékii szegmensében vannak jelen. Ahhoz, hogy a hazai tu-
lajdoni — nem kivételezett — nagyvallalatok és a minden tekintetben mell6zott
kis- és kozépvallalkozasok noveljék produktivitasukat és exportképességiiket, ki
kellene hasznalni azt a potencialt, amely az értékianc magasabb hozzaadott értékii
szegmenseibe lépve volna kiakndzhato. Az ilyen technoldgiai haladas tudas- és
er6forras-igényes, és hosszu tavi tervezést is igényel. Az elmult masfél évtizedben
a kivalasztott hazai vallalatok ¢és a multinaciondlis cégek hazai egységei tultamo-
gatasa mellett szinte egyaltalan nem kaptak kormanyzati figyelmet és tamogatast
a hazai tulajdont nagyobb és kisebb vallalkozasok. A kdzhiedelemmel szemben a
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pénziigyi segitségnél is fontosabb lenne e vdllalati kér adozdsi-adminisztracios
kotelmeinek lazitasa és piacra jutdsi lehetoségei, vezetési ismereteinek javitasa.

Koltségvetési politika

A 2010 utani kormanyzati politika eredményeként az adllamhaztartas a bizony-
talansag és kovethetetlenség terepe lett. A mindenkori allami koltségvetés allapota
nem az értékteremtd vallalati miikodéstol és a tarsadalom addzasi terhelhetdségétdl
fliggdtt, hanem attdl, hogy sikeriil-e a hazai megtakaritasokbdl, a kiilfoldi hitelfel-
vételekbdl, majd az egyre szaporodo kiilonadokbol elegendd forrast eldteremteni a
becsvagyo koltségvetési kiadasok fedezésére. A hazai koltségvetési politika tartosan
expanziv jellegli, ami akadalyozza a varatlan helyzetek miatti manéverezés lehetd-
ségét. A koltségvetési gazdalkoddas rendre elszakad a gazdasag teljesitéképessége
altal determinalt realitasoktol, és a hiany dllando megugrasa kormanyzati volunta-
rizmust tikroz.

Az allami koltségvetés és a hianycél korrekciojara gyakran sor keriilt az utobbi
években, s nem volt ritka a be nem tervezett (egyes esetekben ezermilliard forint 6sz-
szegll) — altalaban 16késszertien jelentkezd — évkozi kiadasok felmeriilése. A kiadasi
oldalon megjelend uj tételek az otletszerti improvizacio érziiletét keltik. Az allandé
valtoztatasok, az idénként eléforduld visszamendleges hatalyt rendelkezések gyen-
gitik a gazdasagszabdlyozas normativitasat, jogbizonytalansagot okoznak, s csok-
kentik a kiszamithatosag esélyét.

2015-t61 kezdédden a kormanyzat a vészhelyzeti kiillonleges felhatalmazasra hi-
vatkozva tovabbi szektorspecifikus adokat vezetett be, s ezzel az adonemek szama
megkdzelitette a hatvanat (European Commission, 2023). Az allami koltségvetés
tartds tulelosztasi zavarai ellenére az elmult harom év mindegyikének végén ezer-
milliard forint nagysagt forraskisoprés tortént, ugrasszeriien megndvelve az éppen
zarulo koltségvetési évre a hiany nagysagat. E torténések soraban a legemlékezete-
sebb koltségvetési cunami a 2021-2022-es évek forduldjan kidramoltatott, dsszesen
mintegy kétezermilliard forintos dsszeg, amelynek az energiavalsadggal egyiitt sza-
molt hatasa csak masfél év alatt abszorbealhat6 rekordnagysagu inflacidval volt el-
tlintethetd gazdasagunkban. Harom tovabbi koltségvetési sokkrdl kiilon is érdemes
emlitést tenni.

Az elsd az dallamadossag gyors ndvekedésének egyik negativ kdvetkezménye a
koltségvetési kamatkiadas felduzzadasa. 2024-ben az adossag kamataira koltott 6sz-
szeg elérte a 4000 milliard forintot. A kormanyzati kommunikacioban mind a kiilsé
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finanszirozas jelentds hanyadanak hazai (lakossagi és vallalati) megtakaritasokkal
tortént kivaltasa, mind az adossag GDP-hez viszonyitott aranyanak sziik savban tor-
ténd ingadozasa (73 és 78 szazalék kozott) sikernek mindsiilt. Arrol azonban nem
feledkezhetlink meg, hogy a kiils6 finanszirozas aranya napjainkban Gjra tilhaladja
a 40 szazalékot, s a nominalis ad6ssag a 2010. évi 21 ezermilliard forintos szintrél
2024 végére 60 ezermilliard forint folé emelkedett (ebben természetesen szerepet
jatszott a forintvaluta jelentds arfolyamcsdkkenése: a 2010-ben érvényes 264 forin-
tos eurdarfolyam 2024 végére 410 forint koriili értékre romlott). Ezt is figyelembe
véve az adossdagallomany 2010 €s 2024 kdzott megkétszerezodott.

A masodik sokk a korabban kiilf6ldi tulajdonba adott vallalkozasok visszavasar-
lasa (bankok, koziizemi vallalatok, hirkozlési és telekommunikacios cégek, kiske-
reskedelmi és kozlekedési infrastruktura vallalatai). A nemzeti tulajdon fontossa-
ganak talhangsulyozasa a tulajdonlast a tékemiikoddtetés hatékonysaga elé helyezi.
Ennek keretében az elmult masfél évtizedben a kormany sok ezermilliard forintot
koltott vallalatok visszavasarlasara, majd ezek nagy részét hazai magantulajdonba
adta, kedvezményes térités vagy ingyenes osztogatas keretében.

A nagy koltések soraban harmadik példa a belfoldre és kiilfoldre egyarant
hatalompolitikai és befolyasszerzési torekvések finanszirozasara koltott 0sszegek.
Ezek kozott voltak direkt politikai célii pénzjuttatasok, a kormanyzat befolyasa
ala tartozo pénzintézetek altal nyujtott hitelek, eltulzott méretl kiilfoldi nagybe-
vasarlasok, gyakran feleslegesnek tekinthetd eszkozbeszerzések (US Department
of State, 2024).

Tudasgazdasag

Az a fordulat, amely a nemzetkdzi gazdasdgban az utobbi két-hadrom évtizedben
bekovetkezett, alig érintette meg a hazai gazdasagot. Amig a fejlett allamokban a
termelés és az igazgatas egyre inkabb tuddsalapuva valt, addig nalunk az agazati
és technologiai valasztasban multba révedd szemlélet valt uralkodova. A hazai tu-
lajdonu vallalatokban a munkaerd-intenziv alacsony fejlettségli technologidkat pre-
feraltak, a multinacionalis cégek hazai egységei tovabbra is technoldgiaintenziv ter-
melést folytattak. 4 digitalizacio termelési folyamatokba torténé bevitele nem valt
prioritassa, s a tudasalapu szektorok kormanyzati segitése is elmaradt. A gazdasag-
politika és az iparfejlesztés olyan principiumok, instrumentumok ¢és célok alapjan
szervezO0dott, amelyek az utdbbi néhany évtizedben elvesztették hatdsossagukat.
Az anticiklikus és prociklikus gazdasagdsztonzés, a nagy projektekre alapozott
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iparositds, a nagy nyersanyag- és energiaigényt termelés felfuttatasa, a centralizalt
kormanyzati dontéshozatal tilstlya, az emberi tokebefektetések hattérbe szoritasa
mind erre volt példa (Scheiring, 2020).

A tudasgazdasag hatrasorolasa a vonatkozo6 dgazatok dsszberuhdzasbol valo ré-
szesedésében is megmutatkozott. Az infokommunikacids, a szakmai-tudomanyos,
a kutatasi és oktatasi beruhazasok a nemzetgazdasagi dsszberuhazas 7 szazalékat
tették ki 2010-ben, s ez az arany 2022-ben 6 szazalékra mérséklodott (KSH-adat).
A multbeli — hatasukat vesztett — gazdasagpolitikai elvek és eszk6zok alkalmazasa-
val szemben volt alternativa: a tuddsintenziv gazdasdag felé¢ fordulés, amely jorészt
kihasznalatlan maradt. Valaszthato lett volna a kutatds és innovacio er6sitése, az
oktatassal megalapozott digitalizalt gazdasagi egységek 0sztonzése, a tudasgazda-
sag kis- és kozépvallalataira torténd alapozas, a vallalati dontéshozatal és a terme-
Iésiranyitas digitalizalasa. Masfél évtized idevago tapasztalatai arra mutatnak, hogy
a termelésbeli digitalizacié hatramaradt, s emiatt a vallalati produktivitas kevés
tamogatast kap errdl az oldalrél. Mindez jol érzékelhetd a kutatas-fejlesztés hazai
allapotaval kapcsolatban is. A kutatas-fejlesztés hazai koltései a fejlett orszagok al-
tal preferalt teriileteken az EU-atlag alatt vannak, 27 orszag koziil Magyarorszag e
tekintetben a 19. helyen van.’ Ez azért is nagy probléma, mert a széles kora digita-
lis transzformacio kulcsfontossagu lenne a rugalmas ellenallasra képes kompetitiv
gazdasag elérésében. A képzett human erdforras hianya hatarozottan visszafogja a
gazdasag szerepléinek innovdcios teljesitményét. Ugyanigy a magas képzettségii
munkdsok hianya is akaddlya a digitdlis alapu megujuldsnak (OECD, 2024b).

Zoldatmenet

A hazai zoldatmenetben tortént haladas, azonban a valtozasok gyorsitasara vol-
na sziikség a kdrnyezeti fenntarthatdsag érdekében. Ebben kiemelkedé szerepe lehet
a karos emisszio csokkentésének, a dekarbonizacionak, valamint a megujulo ener-
giaforrasok stlynovelésének. Ezt kiegésziti a hulladékgazdalkodas tovabbi fejlesz-
tése. A zoldatmenet viszonylagos lasstisagdnak oka volt a politikai akarat hidnya, az
erre rendelt forrasok sziikéssége és az ellenérdekelt lobbik fékezd hatasa. Az elmult
két évtizedben igazan jelentds forrasok nem segitették a zoldatmenetet, s ez aldl a
napenergia hasznositasara 6sztonzés volt kivétel.

> https://ec.europa.cu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=R%26D_expenditure
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Nagy tartalék volt az épiiletek energiahatékonysaganak ndvelésében, s ennek ér-
dekében széles koru épiiletszigetelési program indult, benne a lakasok szigetelésére,
amely azonban sajnalatosan félbemaradt. Felemas sikerként tekinthetd a napenergia-
hasznositasi program, amelynek eredményeként — viszonylag rovid id6 alatt — négy-
ezer megawatt energiatermeld kapacitas épiilt ki (dontden a haztartasokban). Ez igen
nagy 1épés volt a megujuld energiatermelés sulynovelésében, azonban a mindenkori
relativ energiafelesleg 6sszegytijtésére, levezetésére és transzferalasara alkalmas ve-
zetékkapacitasok nem épiiltek ki, és forrasok sincsenek kilatasban e célra.

A zoldatmenetet kifejezetten hatranyosan érinti, hogy az Gjraiparositas keretében
elinditott nagyszamu projekt energiaellatasa fosszilis alapi erdmiivekkel torténik
majd, ami visszaveti a dekarbonizaciot. Az arjelzéseknek egyébként is nagy szerepe
van az energiaforrasok koziili valasztasban, s a nem megtjuld energia hasznalataval
szembedllitott karos emissziot okozo forrasok olcsosaga vagy az arak kormdanyzati
kezdeményezésii leszoritasa kontraproduktiv, s a kornyezeti fenntarthatdsag rovasa-
ra megy.

Kritikus teriilet hazankban a biomassza energiaforrasként kezelése. A folyama-
tosan keletkezd-termel6dd oridsi mennyiség ellenére gazdasagunkban — a leheto-
ségektdl messze elmaradd — termeldkapacitasok épiiltek ki. Az érdekeltség hianya,
a forrasok rendkiviili szlikossége, a szabalyozas fejletlensége oda vezet, hogy a
biomassza jelentOs részét elégetik, ami — bizonyos értelemben — energiakinyerés,
amelynek hatasfoka meg sem kozeliti a bioenergia-termelést az arra rendelt vallal-
kozasokban, intézményekben.

A zoldatmenet jelentds finanszirozasi alapok hidnyaban elképzelhetetlen. Gaz-
dasagunkban a megujuld energiaforrasok fejlesztése, a karos emisszid csokkenté-
se, az épiiletek energiahatékonysaganak novelése, a korszerli hulladékgazdalkodas
meghonositasa (a keletkez6 hulladék tobb mint felét mindmadig feldolgozas nélkiil
deponaljak) mind maradvanyelven kezelt teriilet volt a pénziigyi eréforrasok elosz-
tasa szempontjabol.

Tortént-e fenntarthato felzarkozas?
A felzarkozas-fenntarthatosag kettds céljanak akar részleges teljesiilése szem-
pontjabol kritikus jelentdségliek voltak az utdbbi fél évtized torténései gazdasa-

gunkban. A 2021. évi visszapattandst leszamitva a gazdasag minimalis mértékben
novekedett. Ezekre az évekre teljesen kimeriiltek az extenziv fejlodés lehetdségei, s
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a valtashoz nem alltak rendelkezésre — erre dedikalt — szabad pénzforrasok. 2007 és
2022 kozott — mértékado becslés szerint — 32 ezermilliard forint felzarkoztatasi ren-
deltetési, szabad felhaszndalasu, visszteher nélkiili EU-forras aramlott gazdasagunk-
ba. Ennek a forrdsnak kortilbelill a fele a kormanyzat altal kivalasztott és tamogatott
vallalati erOcsoportokat kedvezményezte.

Azutdbbi fél évtizedben ezeknek a forrasoknak a nagy része kiilonféle magantd-
ke- (részvény-, ingatlan-, befektetési) alapokba keriilt, ndvelte az emlitett gazdasagi
erdcsoportok vallalat-tulajdonlasi képességét, egyszerre képezte altaluk gyakorolt
holdingfunkcidk és jaradékvadasz torekvések alapjat. Koncentralt tulajdonok jottek
1étre, és megteremtddott a forraselosztasi és felhalmozasi mintazat legkevésbé mél-
tanyos perspektivikus valtozata, a kormanyzat altal minden eszkdzzel tdmogatott
gazdag erdcsoportok és a szegény dallami kéltségvetés kontrasztja.

A kivéalasztott vallalatok favorizalasanak és bokezli kormanyzati tdmogatasa-
nak legfontosabb forrasa az unids forrasok bearamlasa volt. Mivel e pénzek jelentds
részét 2022-t61 felfliggesztették, a folyamatos expanziora €piilé beruhdzaspolitika
kihivas elé keriilt. Jol lathato, hogy e probléma athidalasara szolgal a kinai és ko-
reai beruhdzasok fellenditése is. E projektek fokozottan anyag-, energia-, viz- és
szallitasigényes volta miatt, valamint a kdrnyezetet veszélyeztetd hatasa okan ujabb
fenntarthat6sagi fesziiltség keriil be gazdasagunkba. Az eddig zémében EU-tamo-
gatasbol finanszirozott beruhazasi projektek helyére a jovoben kiilsé adossagbol
megvaldsuld beruhdzasok keriilnek. E kettds fenntarthatosagi csapda hatasai kezel-
hetetlenné is valhatnak az orszag tovabbi eladositasa esetén.

Az akkumulatorgyarak és részegységet eldallitdo lizemek (szamuk 2024-ben
meghaladta a harmincat) jarulékos beruhdzasok sorat igénylik (energia, viz, koz-
lekedés), amelyek vetekszenek a végterméket eléallitd termeldéberuhazasok forras-
igényével, sot, az elhasznalt végtermék feldolgozasa is az orszagot terheli. A leg-
nagyobb gond az, hogy a kibocsatott végtermék hozzdadott értéke alacsony, s az
értéklancban elfoglalt helye mérsékelt rangsulyt tiikkroz. Ez a példa arra mutat, hogy
az ujraiparositas ugyanolyan extenziv jellegii utkeresés, mint a korabbi épitéskoz-
pontu beruhazasi célvalasztas volt. A hazai beruhdzasi dontési rendszerben a for-
malis és valos dontési jogosultsagok — a centralizacid kovetkeztében — az irdnyitasi
hierarchia egyre magasabb szintjére keriiltek, csokkentve a dontéshez sziikséges
informaltsag és a dontéssel viselt feleldsség sulyat. Gazdasagi dontések esetében
altalaban, a beruhazasoknal kiilondsen, a centralizacio erosddése noveli a hibak esé-
lyét, s rontja a dontés mindségét. A beruhdzas és fejlesztés teriiletén a centraliza-
ci6 noveli az extenziv, z6ldmezds projektek favorizalasanak esélyét, és mérsékli az
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intenzifikalo-korszeriisitd fejlesztések kivalasztasanak lehetdségét. Ezek a vonasok
maradéktalanul jellemezték a hazai fejlesztéspolitika prioritasait, s ez hatrasorolo
hatassal jart a hazai tulajdont, nem kivételezett cégek, valamint a kis- és kdzépval-
lalatok fejlesztési esélyeire.

Zaro6 gondolatok

A felzarkozassal és fenntarthatésaggal kapcsolatos — az EU-csatlakozés idején
kialakult— varakozasok csak igen csekély mértékben teljesiiltek. Kiilondsen a 2010
utan Iétrejott modell a beavatkozo dallam ismérveit hordozta, ami egyiitt jart a pia-
A gazdasagi novekedés erdltetésével, az extenziv beruhazasi programokkal, a fo-
gyasztas masodrendl szerepével, a termelékenység stagnalasaval, a digitalis atal-
las lassusagaval, a tudasgazdasag fontossdganak fel nem ismerésével, a botladozé
zoldatmenettel olyan gazdalkodasi kdrnyezet jott 1étre, amelyben sem a felzarkozas-
ban torténd attérésnek, sem a fenntarthatésdgnak (koltségvetési, kornyezeti, funk-
cionalis, vallalati pénziigyi, eladosodottsagi stb.) nem volt esélye. Elgondolkodta-
to tény, hogy gazdasdgunkban a leginkabb a bankok, a pénzintézetek, a pénziigyi
kozvetitok, a befektetési alapok prosperalnak, s hatalmas profitokat realizalnak. Ez
Onmagéban orvendetes tény, ez viszont olyan gazdasagban torténik, ahol az ujrater-
melésben fél évtizede nincs érdemleges novekedés. Mind a fogyasztas nagyobb lite-
mi ndvekedését, mind a nem kedvezményezett vallalatok korszerlisodését, mind az
emberi t6kébe iranyuld beruhazasok korlatozottsagat, a tudasgazdasag dinamikus
kiéptilését dontben a pénziigyi erdforrdasok torz elosztasa és ujraelosztasa akada-
lyozza. Mindezek alapjan arra a kovetkeztetésre juthatunk, hogy gazdasagunk leva-
lik a nemzetkozi gazdasag ujabb keletii fejlédési iranyarol.
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Abstract

Freedom in trouble

Review of Joseph E. Stiglitz’s book The Road to Freedom — Economics
and the Good Society
(Melbourne, Allen Lane, 2024, e-book, 314 p.)

BENEDEK LITS

This review deals with Joseph E. Stiglitz’s book entitled The Road to Freedom, published
in April 2024. The book aims to unravel the false dichotomy between freedom and security in
economic theory and economic policy in an era when both economic and political governance see
the triad of transactionalism, geopolitics and anti-freedom security as the key to progress. The
review could not have been written with any other intention than to illustrate this, to present the
main lines of argument in the book chapter by chapter, to put the issues in context where the text
requires, to critique them, and finally to draw conclusions about freedom and what it really means.

Journal of Economic Literature (JEL) codes: Y30, H70, K10, Z10
Keywords: freedom, free market, justice, social democracy.

A szabadsagrél

A szabadsag kérdésének relevanciajat Stiglitz el6szavanal jobban megfogalmaz-
ni nem hiszem, hogy lehet. ,,A szabadsag alapveté emberi érték. Am a szabadsag
hivei koziil sokan ritkan teszik fel a kérdést, hogy mit is jelent valdjaban ez az eszme.
Kinek a szabadsaga? Mi torténik, ha az egyik ember szabadsidga a masik szabad-
saganak rovasara megy? Az oxfordi filozofus, Isaiah Berlin jol fogalmazta meg a
problémat: A farkasok szabadsaga gyakran a baranyok halala.”" (6. o.)

A szabadsag az emberi 1ét egyik, ha nem legfontosabb tulajdonsaga. Akar a
paradicsombdl valo kilizetés torténete, akar Sartre filozofidja feldl kozelitve érezziik
magunkhoz kozelebb a szabadsag eszméjét, mindannyian tudjuk, a sajat életiink leg-
aprobb mozzanataitol egészen a vilagpolitikai szintli dontésekig, mennyire értékes
dologrél van szé. Akér a sajat életének értelmet ado emberként, akar Adam biinének
hordozdjaként tekintiink magunkra, egy dologban mindenképpen k6zosek vagyunk

! Berlin, 1. (1969). Four Essays on Liberty, Oxford: Oxford University Press. https://www.
abebooks.co.uk/products/isbn/9780192810342%ref =ps_ggl 21713250143&cm_mme=ggl- -UK
ETA Titles Tailored20K- -naa- -naa&gad source=1&gclid=CjwKCAiA34S7BhAtEiwACZz-
v4aTYkr42X A3XU30MIsqrO319XqakRLvIGtIxFbb-ivmJFzeXzwKKWhoCWEkKQAvVD BwE
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mi, emberek: szabadsag nélkiil nem vagyunk, a sz6 legszorosabb, aktiv értelmében.
Nem vagyunk 6nmagunk, nem vagyunk kézosségben masokkal, de nem is vagyunk
egyediil; nem vagyunk felelések sem dnmagunkért, sem masokért, nem tudunk hi-
bazni, de nem is tudunk sikereket elérni; nem tudunk teremteni, de nem tudunk
pusztitani sem; nem tudunk hinni, nem tudunk szeretni, és nem tudunk gytldlni
sem.

A szabadsag minden egyéni és kdzosségi emberi Iétforma alapja, szabadsag nél-
kiil a szerelmiink nem a szerelmiink, a barataink nem a barataink, s6t, a kollégaink
sem kollégaink. Szabadsag nélkiil nincs interakcid, nincs erészak, de nincs csere
sem, nincs gazdasag, nincsenek intézmények. Nincs demokracia, de nincs diktatara
sem, nincs Camus Caliguldja, sem A pestis doktora. Addédnak a kérdések: kinek
a szabadsaga, mi a szabadsag targya, kire és mire vonatkozik? Ahogyan adodik
Stiglitz kérdése is: kitdl véd meg a szabadsagunk? Mik a tarsas, politikai és gazdasa-
gi szabadsag korlatjai? ,,Mi értelme van a demokratikus véalasztas szabadsaganak, ha
az ember éhezik? Es az éhezékre hivatkozva meddig adéztathatjuk meg a gazdago-
kat, ha az 6 szabadsaguk meg6rzése is szempont?” (6. 0.) — kérdezi az olvasot Stiglitz,
aki a gazdasagi miikddés alapjat ado négy szabadsaggal kezdi torténeti elemzését:
szabadon dolgozhatsz, szabadon élvezheted a munkad gyiimoélcsét, szabadon birto-
kolhatsz magantulajdont, és részt vehetsz a szabad piac miikodésében, milyen szép
is, hogy ugyanazt a szt hasznaljuk piaci és emberi szabadsagunk leirasara.

Amerikaiként Stiglitz természetesen a szabadsag kontinensének 6rzdjeként
tekint onmagara, a szabadsag kérdését torténeti perspektivaba helyezi, ezt viszont
relative hamar zardjelbe teszi, amikor korunk, a 21. szazad szabadsagellenes moz-
galmainak, a neoliberalizmus hibainak és tobbek kozott Magyarorszag illiberalis
uralmanak szempontjai alapjan tekint a szabadsag kérdéskorére: ,,a szabadsag baj-
ban van” (18. 0.) — irja bevezetd fejezetének cimeként Stiglitz, ezzel aligha érthet-
nénk jobban egyet. Az aktudlpolitika szolasszabadsag-korlatozo és rendparti 0sz-
szecsapasaitol kezdve a vamokon és szankciokon keresztiil a liberalis geopolitikai
vilagrend felbomlasaig kézzel tapinthato a szabadsag onfeledt korszakanak egyfajta
vége, a helyzeten természetesen a versenyképességi hajsza és az inflacié réme sem
segit.

A konyv megjelenésekor még nem valasztott Amerika maganak elnokot 2024-
ben, Trump nem kis gy6zelme tovabbi aktualitast ad a szabadsagtanulmanyoknak,
igy ennek a kdnyvnek is. A szabadsag fogalma szorosan 0sszefiigg a jogfogalommal,
a szabadsagrol mint a tarsadalom altal megképzett, kiharcolt jogrdl beszélve egy-
szersmind a jogallam és a helyesen miikddé allam fogalmaig is eljut Stiglitz. A szer-
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z0 korunk buzzwordjeivel (hivoszavaival) onfeledten dolgozik, forrébbnal forrobb,
aktualisnal aktualisabb témak, amelyekbe Stiglitz megfontoltan, mégis hatarozottan
beleszol: szabad gazdasag, szabad dontés, szabad oktatas, szabadpiac és jogallam,
szabad verseny, magantulajdon, szocialis allam, szuverén allam, demokracia.

A haromszaz oldalas kdtet harom részre tagolodik. Az elsd rész a szabadsag
alapvetd koncepcidirdl, a masodik a szabad és jo tarsadalomrol, mig a harmadik az
ehhez vezetd trol, gazdasagi rendszerrdl szol, amivel értelmet nyer a kotet cime is:
A szabadsag ttja.

A szabadsag alapvet6 koncepcidi

Iskolai 16voldozések, amelyek mar az évodaban elkezdddhetnek, de a templo-
mok ¢és zsinagdgak latogatoi sem érezhetik magukat biztonsagban, festi le a fegy-
vertartas szabadsaganak arnyoldalat Stiglitz. A szabadsagmatematika egyszeregye
szerint az, ami nekem szabadsag, neked a szabadsag korlatozasa, és viszont. Ha az
olvas6 a konyv e pontjan elgondolkodna, hogy az amerikai k6zgazdéasz a problémat
valoban kellé komplexitasaban latja-e, ne tegye le a kdnyvet, a valasz: igen. A fegy-
vertartas szabadsaganak példazata a relative szlik korben és sziik idéablakban be-
kovetkezett tarsadalmi kovetkezményekrél szol, a szerz6 ebbdl a példabol fejti ki a
konyv elsé kulcsfogalmat.

Stiglitz szamara az externdlia nem egy esetleges rosszként vagy egy utdlagosan
tudatositott folyamatként jelenik meg a tarsadalmi interakciok rendszerében, hanem
mint idében és térben kitolt jelenséghalmaz, amely végsé soron tarsadalmaink fejlo-
déstorténetének egyik fészerepét tolti be: ,,az externaliak menedzselése a civilizacio
alapja” (62. o.). Leforditom: externalidinak menedzselésében ismerszik meg a civili-
z4acio. Az optimista olvasdknak ez jelen civilizadcidnk eredményeit, a pesszimista ol-
vasoknak a klimakatasztrofa elkeriilhetetlenségét jelenti, a tézis viszont all. Stiglitz
konyvének inspiracios parjat, Hayek 1944-es The Road to Serfdomjat ennél a rész-
nél is ellenpontozza. A hayeki externaliadefiniciot négy pontban — (1) az externalia
csupan kivétel, nem a szabaly, (2) nem ismerik fel a valoban fontos externaliakat,
(3) nincs feltétleniil sziikség kormanyzati beavatkozasra, (4) ha mégis van, akkor az
egyetlen megoldas az adoztatas, véli Stiglitz szerint Hayek — is cafolja, a kézenfekvo
klimavaltozas-érvtdl — bar ezt részt a kicsit igazsdgtalannak éreztem, 1944-ben ezt
nem igazan tudhatta sem Hayek, sem Friedman — egészen a chicagdi és osztrak isko-
la a piac kizarélagossagat hirdetd tanaiig.

86



A szabadsag bajban van

Az externalia kérdésére Coase és Ostrom megoldésaival, privatizacidval és re-
gulacioval valaszol, Gjra a szabadsagérvre utalva: a szabalyozassal tobb ember sza-
badsaga nyilik meg az egészséges és jo életre, a privatizacidval tobbségében pedig
csak bedrazodik a probléma, megoldodni nem feltétleniil fog, féleg nem civilizacids
tavon. Stiglitz szamara a jo tarsadalom definidlasahoz, illetve az ide vezetd thoz
kulcskérdés a helyes szabalyzas, ezaltal az allami koordinaci6 és a magan- és koz-
vagyon dilemmaja. Stiglitz a fogolydilemmat ujrakeretezve mutatja be a vasarnapi
boltzar példajan keresztiil a helyes allami miikddés modelljét. A modell egyszerii:
amig nincs szabalyozva a piac, addig minden bolttulajdonos kinyit vasdrnaponként,
hogy a zarva 1évok profitjat extramunkéval elversenyezze, ami egy klasszikus pi-
ackudarchoz vezet, mivel mindenki egy nappal tobbet dolgozik az eloszthato profit
novekedése nélkiil. Mindenki érdekelt az allami szabalyzasban, miként annak be-
tartasdban (jogéallamisag) is. Ezt a szabalyzoi és externaliaszemléletet terjeszti ki
makrookondmiai és globalis kormanyzassal 6sszefiiggo teriiletekre Stiglitz, de ezek
tovabbra is a legegyszerlibb esetei a szabadsagrol valo gondolkodasnak, mert egyér-
telm{ megoldast kinal a szabadsagrol valé lemondas: tobb szabadsagot.

A lemondasért kapott tobbletjog a gazdasagi szerepldk szintjén ugyan, de mint
absztrakt szabalyzas definidlhat6, Stiglitz a fenti elvek szellemében az emberek
szintjére is nyujt megoldast. Ezt 6 a francia forradalombdl kdlcsonzott metaforikus
tarsadalmi szerz6dés narrativajaban meséli el. A politikai jobboldal sziik tarsadalmi
szerzOdése — az allam altal kikényszeritett, bilateralisan megéllapitott maganviszo-
nyok (szerzOdések betartasa, lopas) és az alapvetd emberi jogok (gyilkossag) — el-
lenében fogalmazza meg. Természetesen nem tagadja meg ezeket, csupan felvet két
alapvet6 kérdéskort, amely részben vagy teljesen kiviil esik az altala jobboldalnak
(the Right) nevezett politikai tomb képzeletvilagan. Az els6 ilyen a tarsadalmilag
nem kivanatos szerzodések betartatasanak dilemmaja. A szabadsagelv Stiglitznél itt
egyértelmi deklaraciot jelez, ezeket nem kell betartani, s6t szabadsagellenes gesztus
ezeket betartani, legyen az egy inkorrekt titoktartasi megallapodas (NDA), prosti-
tcid vagy egyéb tarsadalmilag érzékeny hatarteriilet. A masik ilyen a tarsadalmi
szerzOdésben az allam altal garantalt joléti szolgaltatasok szinvonala, a méltdsag-
teljes élet le¢lésének lehetdsége, allami és piaci kudarc nélkiil. A fejezetben ismét
feltiing fiktiv jobboldali perszonat itt a maganbiztositas dilemmaival és a tarsadalmi
értelemben vett szabad élettel szembesiti a szerzo.

A szabadsag kozgazdasagtani értelemben vett gydkerére, a kompetitiv gazdasag
¢s a tarsadalmi igazsagossag szabadsagdimenzioira csak ezek utan tér ra Stiglitz. Ez
a pénzkoltés és ,,az adozas szabadsaga” (120. o.), ahol az ad6zashoz mas és mas legi-
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timitas tarsul annak fiiggvényében, hogy tarsadalmi redisztriblciot vagy az allami
szolgaltatasok fenntartasat szolgalja. Stiglitz felveti a tarsadalmilag legitim fizetség
és ar kategoriait, amelyek mogott a tarsas egyiittélés szabalyainak szabadsaga all.
Itt a megérdemelt és nem megérdemelt siker és sikertelenség kategéridirol, illetve
annak egészen egyértelmil kritik4jardl is beszél. Ehhez szorosan kapcsolodik a tu-
lajdonjog kérdése, ami viszont az egyén és a kdzosség szabadsadganak szempontjai
szerint sokkal kevésbé egyértelmii téma. Stiglitz a tulajdon mint tarsadalmi konst-
rukcid attekintése utan a tulajdon absztraktabb szabadsagkorlatozé hatasaira tér ra:
a monopodlium, a piaci torzitas, a piaci szabadsag és az egyenlé6tlenség kérdéseire.
Stiglitz ebben a részben — hiien a koézgazdasz szakmahoz — nagyon szikaran fogal-
maz: zEérodsszegli €s nem z€rdosszegii jatékok dilemmajaként irja meg a szabadsag
narrativajat, trade-off-ok (atvaltasok) elemzésébe kezd, sikeresen eltolva a diskur-
zust a normativ szabadsag tulajdonlasra torténd kiterjesztésérdl egy komplexebb, a
tarsas viszonyok leirdsat célzé vita felé.

Erre nem véletleniil volt sziiksége, mert a konyv kovetkezo fejezetében a kizsak-
manyolas szabadsagaval foglalkozik, amelynek megértéséhez a tOke szabadsaganak
normativizalasaval aligha jut kozelebb az olvasé. Sajat filozofidjat Stiglitz itt Fried-
man dontési szabadsagaval helyezi szembe, ennek mind elméleti, mind gyakorlati
kritikajat megfogalmazza. ElGbbit a piaci szereplok személytelen, sokszor multina-
cionalis hatalmanak bérekre és munkakoriilményekre gyakorolt hatasaval fejti ki.
A szabad dontés az emberek politikai és gazdasagi részvételének formdjat jeloli, ez
feltételez egyfajta — az emberi 1étbol fakado — limitaltsagot, amely bizonyos gazda-
sagi szereplok esetében nem all fenn. A gyakorlati kritika egy fokkal egyszertibb:
értelmetlen dolog egy meg nem valosult és egy soha meg nem valosuld szabadpiaci
szemlélet alapjan definidlni a kizsakmanyolas szabadsagelveit. Mindig fog torténni
valami, idonként egy vilagjarvany, Trump elndksége vagy egy habort valahol Nyu-
gat és Kelet kozott. Ezekben a kontextusokban a kizsdkmanyolas szabadsaga egytdl
egyig Uj tartalmat nyer. Stiglitz a fejezet végén a monopolium és az innovacio di-
lemmajara csupaszitja le a kérdést, a magantulajdon adta szabadsag és a kizsakma-
nyolds fényes és arnyas oldalaira, az aranykozepet e két elv kozott kell megtalalni.
Elutasitja a kizsadkmanyolast, de ezt nem a magantulajdon tulajdonsagaként jeleniti
meg, mert a magantulajdon a tarsadalmi részvétel forméjaként is megnyilvanulhat.
Ugy gondolom, hogy olvasoként az ember jogosan hidnyolja az 6nkizsakméanyolds
dilemmait ebben a fejezetben. Kis kreativitassal ugyan a monopoélium és az inno-
vacid parjara ra lehet a bels6 folyamatokat is huzni, 2024-ben azonban nem volt
szerencsés atsiklani ezen.
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A szabad és a jo tarsadalomrol

A kizsdkmanyolas kérdései utan kovetkezik a méasodik rész, amelyben Stiglitz a
design, a konkrét tarsadalmi épitdkockak elemzését tlizte célul a viselkedési kozgaz-
dasagtan eszkdzeivel, meghaladva a tokéletesen raciondlis és 6nzd ember kozgaz-
dasagtani perszonajat: tdrsas lények vagyunk. Elképzeléseinket, hiedelmeinket, ér-
tékrendiinket, igy cselekvéseinket is tarsadalmi folyamatok befolydsoljak. A sziilok
¢és az edukacié ebben a kontextusban rendkiviili médon felértékelddik Stiglitznél,
a kozos alapok, a kozos értékrend bebetonozasanak és a kozosségi nyomasgyakor-
lasnak (peer pressure) az eszkozei a tarsadalom formalasanak és végso soron az
igazsag tarsadalmasitasanak is eszkozeivé valnak, legyen sz6 az ittas vezetés visz-
szaszoritasarol, a nok elleni erdszakkal szembeni fellépésrdl, vagy a klimavaltozas
megfékezésérdol. Szamara a helyes normak és a normak helyes atvitele ugyanolyan
fontos elemei a problémanak. Fogalmazhatnank gy is, hogy az informalis intéz-
ményeknek — negativ példaként a volt €s azdta frissen Ujravalasztott amerikai el-
nok normasértését felhozva — nem kellene jogilag szabalyozni mindent, ha a helyes
normakra vonatkozo tarsadalmi nyomdsgyakorlds érvényesiilne mindenhol. Erre
Stiglitz szerint pont az externalidk internalizaldsa miatt van oOriasi sziikség: a tdr-
sadalom lathatatlan keze (utalva Adam Smithre) tudja Gjrakeretezni a piaci folya-
matok externdlidit. Azzal érvel, hogy a neoliberalizmus elidegenitd, tilszabalyozo
rendszerével szemben a tarsadalmi téke és a kolcsonds bizalom hatékonyabban tud
bizonyos problémakra megoldasokat adni, a bizalom pedig végsé soron szabadabb
¢élethez vezet. Ezt a bizalmat és tarsadalmi tékét nem érdemes az ezzel kapcsolatos
pozitivista médon elgondolni. Az errdl alkotott tdrsadalmi képet a kapitalizmus és a
piacok ugyanolyan aktivan befolyasoljak, mint adott esetben a baloldali mozgalmak.
Ebbél kifolydlag mi is valhatunk jobb emberekké, és élhetiink ehhez mérten mds
gazdasagi rendszerben.

A kilencedik fejezetben Stiglitz még egy 1épést kozelit az effektiv szabadsagkér-
désekhez, amikor az el6z6ekben kifejtett tarsas normak rendszerét az egyén szem-
sz0geébdl ragadja meg. Elséként a szolasszabadsag kérdéskoréhez nytl, keretezve a
teljesen természetes hatarok fel6l (veszélyeztetés, erszak), haladva szépen lassan
a kevésbé egyértelmii hatarhelyzetek, mint példaul a nagy technologiai cégek plat-
formjain terjedd dezinformacié felé. Stiglitz megoldasa itt a gondolatok szabadpi-
aca. Ez azonban a transzparenciat és a piacot egészséges mitkodésében fenntartani
képes intézmények beemelését jelenti, ami a metafora kifejtését tekintve mar ke-
vésbé egyértelmi 1épés. Ezek az intézmények a gondolatok szabatossagat és mind-
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ségét hivatottak ellendrizni, tovabba azt, hogy senki ne éljen vissza a hatalméval,
ne legyen a piacon kényszerités vagy a hatalommal torténd visszaélés. Az elvont
eszmefuttatas egészen konkrét format olt, amikor Stiglitz a Facebook és az X mii-
kddése alapjan vezeti le a fenti gondolatokat: torzitjak a piacot, mert nem mint piac-
szabalyozok, hanem mint szereplk optimalizalnak. Nem céljuk fenntartani azokat
az intézményeket, amelyek a gondolatok szabadpiacanak biztonsagos mikddését ga-
rantalnak, és utat engednek a polarizalt csoportokra és dezinforméaciora tamaszkodo
profitmaximalizalasnak. A felhasznalok ebbdl csak a sajat hiedelmeik megerdsitését
¢s a mar jol ismert véleménybuborék-hatast tapasztaljak. A hogolyohatas erdsodik, a
buborékokbdl pedig olyan metanarrativak uralhatjak el a kozgondolkodast, amelyek
a demokratikus politikai iranyitast kozvetleniil befolyasolhatjak. A probléma felve-
tése kozhelyesnek tiinhet, a megoldasa is részben az, mert Stiglitz is, mint oly sokan
masok, sokkal szigoriibb szabalyzast vezetne be a targyalt intézmények visszaallita-
sara, a kritikai fésodornal is valamennyivel szigorubbat. Mivel Stiglitz ehhez a piac
tisztasaganak szempontjabol érvel, egészen kiilonleges konkluzidra jut: az orwelli
disztopia mar nem a minden normat megszegd, a privatszféra és a szabadsag hata-
rain tulnytl6 dllammal, hanem a pontosan igy viselkedd monopolpiaci szereplkkel
fenyeget.

A tizedik fejezetben Stiglitz mar egy sokkal kevésbé egyértelmii 6sszefiiggés-
rendszert, a tolerancia, a tarsadalmi szolidaritas és a szabadsag kapcsolatat vizs-
gélja. Gondolatmenetében a felvilagosodas értékrendszerébdl kiindulva vezeti le az
intézmények szerepét a gondoskodasbol fakadd szabadsag gyakorlati megvalosula-
saban. Ehhez két fogalompart valaszt kiilon a szerz6: a vallast és a tudomanyt, illetve
a gondolatot és a cselekedetet. Ezeket szerinte azért fontos kifejezetten kiilonvalasz-
tani, mert innen érthetdek meg a tolerancia és a szolidaritas bizonyos elemei. Mas
a tolerancia valldsos és tudomanyos kérdésekben, egyes gondolatok és vélemények
esetében, és mashogy kell toleralni az egyes tetteket. Ha szembejon barmilyen sza-
badsagjogi kérdés, érdemes ezt eldszor a fenti matrixban elhelyezni, és ennek alapjan
donteni. Egyes vallasos hiedelmek, féleg ha azokbodl konkrét cselekvés csupan a tar-
sadalmi normaknak megfelelden sziiletik, teljesen artalmatlanok, ezekre hivatkozva
azonban nem lehet tudoméanyos teriileteken, féleg nem a cselekvés szintjén szabad-
sagjogokat szerezni, mert azok révén mar masok szabadsagaba tipor bele az ember.
A fenti sorokat olvasva valdsziniileg az olvasé is azonnal a koronavirus-jarvanyra
gondolt, és nem tévedett, Stiglitz is ennek alapjan mutatja be elméletét. Stiglitz gon-
dolatmenetének kovetkezé allomasa a felvilagosodasban létrejott harom érték, a sza-
badsag, az egyenlOség €s a testvériség. Szamara ezek Osszefiiggenek, bar ez a konyv
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eddigi fejezeteibdl is tobbszor kideriilt. Ez a fejezet a konyvnek mégis szerves részét
képezi, mert a nyolcadik és kilencedik fejezet gyakorlatias megkozelitését ebben a
részben helyezi keretbe. A kdnyv cime is erre a harom fejezetre utal, ez lenne az ut,
amelyen keresztiil egy mindenki szdmara szabadabb tarsadalmat épithetiink.

A szabadsag ttja

A konyv zard, harmadik része a kozgazdasagi és tarsadalompolitikai elemzés
terepe, amely a konyv alapkérdésén tal Stiglitz munkassadganak f6 kérdésére va-
laszol: milyen gazdasagi rendszer az, amely leginkabb hozzdjarul a jo tarsadalom
felépitéséhez? A j6 tarsadalom, ahogyan azt mar korabban is leszogezte a szerzo,
szoros Osszefliggésben van az egyén boldog és teljes életre vonatkoz6 szabadsagaval,
de valahogy mégis tobbet jelent. A szabadsag €s az igazsagossag egységét, amely
napjainkban kozgazdaszként egy bator, de kozben sziikséges vallalas. A torténelmi
valaszok sora hibat hibara halmoz, az elmult évszazad ezért elkeriilte a valaszadast.
Stiglitz mégis valaszol, vagy ha nem is, valaszolni akar. Ehhez sziikséges szdmara
a technokrata-pozitivista kozgazdasagtani szemlélet elutasitasa, és egyfajta norma-
tiv keretrendszer felépitése, amelynek révén a kozgazdaszok nemcsak mint a valto-
zas elszenveddi, jobb esetben szemléldi lehetnek, de azok felelds, aktiv alakitoiva
is valhatnak. Erre szerinte azért van sziikség, mert mind a vildg, mind a sziiken
vett szakma folyamatosan valtoz6 narrativaval, folyamatosan valtozo elvarasokkal
tekint az adott kor gazdasagi felvetéseire, problémaira. Stiglitz szerint a relevans
kozgazdasagtani iranyzatoknak ezekre is reagalnia kell. A szerz6 e gesztusaval visz-
sza akarja szerezni a kdzgazdaszoknak a kdzgazdasagtant, amely jelenleg egyszerre
passziv, demagog ¢és populista. A normativitas 2024-ben fenyegetden hathat, holott
errél a legkevésbé sincs sz6. Ez Stiglitznél csupan a kovetkezé normativ elemek
figyelembevételét jelenti: ,,Tiszteljiik az Oszinteséget, a kedvességet, a torodést, az
egyittmiikodést és az empatiat. Nem szeretjiik a szenvedést és a nélkiilozést, az
igazsdgtalansdgokat, és igy tovabb.” (197. 0.)

A tizenegyedik fejezet a Miért bukott meg a neoliberalis kapitalizmus? cimet
kapta. Ha csupan ezt a fejezetet olvassa el az ember, akkor valosziniileg a fenti fi-
lozofiai és gazdasagelméleti fejtegetés kovetkeztetésére maga is rajon. Ha egy neo-
liberalis kdzgazdaszt kérdez meg az ember, hogy miért bukott meg a neoliberaliz-
mus (Stiglitz ezen a neoliberalis kapitalizmust érti, konzekvensen igy is hasznalja),
akkor egyértelmii valaszt kapunk: azért, mert még nem probaltuk ki soha. Hoz-
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zatenném, ha az ember egy hithi kommunistat kérdez meg errdl, a valasz nagyon
hasonl6 lesz. Stiglitz valasza azonban egyértelmi: ha megprobaltuk volna, kizaro-
lag rosszabb lett volna, még a ndvekedés, a GDP mint a neoliberalis kdzgazdaszok
legfontosabb mérdszama tiikrében is, egyszerlien azért, mert a neoliberalizmus,
csaktgy, mint a kommunizmus, politikai gazdasagtani értelemben fenntarthatatlan
modell. Sem a piaci egyenl6tlenségekre, sem a szabadpiac megvédésére, sem a ki-
zsakmanyolas megsziintetésére nincs neoliberalis megoldas, ahogyan a klasszikus
makrookonémiai piaci kudarcok elkeriilésére sincs, visszautalva az elsé részben
targyalt externaliaproblémakra. A hosszan sorolhaté piaci kudarcok mellett az el-
mult par év inflacios valsagai is felvetédnek, amelyek dontéen geopolitikai okok-
bol sziilettek, ezekre szintén nem talalhaté neoliberalis megoldas. Stiglitz szerint
hasonlé a probléma az innovacios teljesitménnyel, mert az alapkutatasok elvégzése
nem piaci, hanem tarsadalmi érdek, ezért tarsadalmi motivacios tényezokre, allami
tamogatasra is sziikség van. A neoliberalis politikaelmélet a problémak megolda-
sara a demokracia dnkorrekcidos mechanizmusaként tekint. Ezzel kapcsolatban is
szkeptikus Stiglitz, ami baloldali gondolkodoként a dialektika egyfajta tagadasaként
is értelmezhetd. Torténelmi szempontbol Stiglitz az amerikai hagyoméanyokhoz hi-
ven pesszimista a cselekvés-megoldodas tengelyen, 6 az intézményesiilt cselekvés
partjan all. Kozgazdaszként magat a fentebb altalam passziv, megfigyel6 tipusnak
hivott csoport ellenében hatarozza meg, és aktiv, cselekvd politikai gazdasagtani
attitidot vesz fel. Ezt ellenpontozza az ezzel kapcsolatos eszmefuttatdsa utan egy
Uj alfejezetben, amelyben a perszonalizalt politikai gazdasagtan, az egyes politikus
hibaztatasa ellenében a folyamatok fontossagara hivja fel a figyelmet. Ezt a két meg-
kozelitést egyszerre vallja. Olvasoként talan az adhat megiitkozésre okot, hogy akkor
a perszonalizalt politika miért nem képezi részét a dialektikanak. A szerz6 altal idé-
zett példaval élve: Trump felemelkedése miért ne lenne ugyanannyira dialektikus,
mint az amerikai dezindusztrializacios folyamatok, ezek miért nem ugyanannak a
folyamatnak az eredményei? Természetesen nem kell egyenldségjelet tenni a naciz-
mus felemelkedése és az amerikai emlékezetben maig aktivan él6 nagy gazdasagi
valsag koz¢, ahogyan az aktudlpolitikai szdcsatak jellege is probléma, érthetd, de
ezen a pontjan mégis hianyosnak érzédik az elemzés. Az olvasoé olykor azt érezheti,
hogy kézenfekvébb megoldas lett volna, ha demokratikus 6nkorrekcioként a moz-
galmisagot és ezaltal sajat magat emelte volna be a diskurzusba Stiglitz, ahelyett
hogy ilyen mélységben elemezte volna a pesszimista torténelemszemléletet. O mégis
megmaradt egyfajta szakértdi, elemz6i keretben, ezen beliil vallalja csak a politikai
cselekvést. Persze a kovetkezo alfejezet mar az optimizmusrol szol. Ennek azonban
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csak masfél oldalt szentelt a szerzd, amelybe azon tul, hogy radikalis valtozasok
sziikségesek, nem sok minden fért, mivel a konyv tobbi része ezekrdl a valtozasokrol
szol.

A tizenkettedik fejezetet a geopolitikai 6sszefliggéseknek, ha tigy tetszik, a szu-
verenitds kérdésének szentelte Stiglitz. A probléma kezelésére az externalidk és a
normativ keretrendszer is mikddéképes, a gyenge allamkdzi intézmények szerepe
miatt a kérdés nehezen megoldhato. Az elmélet miikddik, de gyakorlati megvaldsu-
lasanak kifejtése, kikényszeritése mar tlfeszitené a konyv sziiken vett kdzgazda-
sagtani keretét, igy az elmarad, bar ez nem feltétlen probléma. Ha elfogadjuk, hogy
a kozgazdasagtani keret minden orszagban egyenlé modon érvényes, és a mozgal-
misagnak betudhatéan egyenléen érvényre is jut, akkor a nemzetkozi externaliak
és egy¢eb alapvetd kérdések 1ényegiikben nem térnek el ember és ember viszonyatol.
A klasszikus értelemben orszagok kozott is megvalosul a kizsdkmanyolas és ala-
vetés, valamint az aszimmetrikus informdacios és tékés viszonyrendszer. Ebbdl a
szempontbdl Stiglitz modellje jol miikodik, annak ellenére, hogy 2024-ben szokatla-
nul sok haborus konfliktus volt, mert demokratikus orszagok a fejlett vilagrendben
egymas ellen tovabbra sem vivnak fegyveres haborut, sét ez kilatdsba sem keriilt.
Ezeket az egyértelmii folyamatokat lenne célszerii a szerz6 szerint meghosszabbitani
a tovabbi kivanatos kozos célok eléréséhez is, legyen sz6 a multinacionalis cégek
szabalyzasarol, megaddztatasarodl, az allamok kozaotti hitelek és kereskedelem kérdé-
seirdl, vagy az allamok kozotti strukturalis kizsakmanyolas felszamoldsarol. Stiglitz
szerint a globalis vilagrend politikai gazdasagtani kérdései geopolitikai jellegiiek,
ezeket a vitakat az egyes szereploknek le kell folytatniuk, de ahogyan az amerikai
neoliberalis vilagrend végének torténelmi tapasztalatabodl kiindulhatunk, ez korant-
sem lehetetlen. Sokkal jelentsebb kérdés a demokracia rendszerszintii problémaira
adott orszaghatarokon 4tiveld valasz, a globalis kormanyzas, amelynek intézményi
hattere tovabbra sem képzelhetd el a hagyomanyos nagypolitikai intézmények, az
USA, az IMF és az EU nélkiil (12).

Stiglitz valasza a tizenharmadik és tizennegyedik fejezetben egyértelmi: a sza-
badsag a szocidldemokricia, a tudasalapt tdrsadalom és a progressziv kapitalizmus
intézményeiben érhetd tetten (13, 14). A szolgasag utjarol (utalva Hayek The Road
to Serfdom cimi kdnyvére) a szabadsag utjara kell terelni tarsadalmainkat, amihez
erés intézményi, allami és allamkozi garanciak kellenek. A szabadsag nem jelent,
nem jelenthet egyet az elidegenedéssel, illetve a kizsdkmanyolassal. A 1étbizonyta-
lansag nem szabadsag, nem is kell miatta elviselni. Stiglitz vallalasa a konyvvel nem
kevesebb, mint az ut szélén hagyott és csupan a neoliberalisok altal felhasznalt sza-
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badsagnarrativa visszavétele, a narrativa ujrafelvételének kezdeményezése, bemu-
tatva, hogy Hayek érvelésétdl eltéréen, amely szerint a tervezés nem feltétleniil vezet
rabsaghoz, a tervezés hidnya épiti ki azokat a rosszul mitkodé, monopol jellegii piaci
helyzeteket, amelyekben az aktiv szabadsag gesztusai helyett az utfiiggdség ¢s a
kizsakmanyolas valik iranyad6va. Ennek ellenére Stiglitz azt sem allitja konyvében,
¢s keynesianus kozgazdaszként nem is allitja, hogy vissza kellene térni Keyneshez.
Ennél tobbet allit: a tarsadalmaknak ¢és a politikai gazdasagi rezsimeknek meg kell
haladniuk a szabadsag és a biztonsadg hamis konfliktusat. Meg lehet haladni a Ha-
yek—Keynes-dilemmat, és 1j teret kell adni a szabadsag €s a biztonsag narrativainak,
mivel, ahogyan arra jol ramutat a szerz6, egymas nélkiil értelmezhetetlenek.

A szabadsag kérdése aktualisabb, mint valaha, nem véletlen, hogy innen kozeli-
tette meg még a magat inkabb baloldalinak is valld kdzgazdasz a kérdést. A szomo-
ru aktualitdst pedig a tranzakcionalista, populista és realista politikai gazdasagtani
er6k adjak, amelyek az elmult években a szabadsag és a biztonsag dilemmajat tel-
jesen téves, ha ugy tetszik, hazug keretben helyezték el, rendszerint a biztonsagra
hivatkozva, a szabadsagot pedig elfeledve. Ezt nem érdemes elfelejteniink, akar koz-
gazdaszként, akar lelkes érdekl6ddként olvassuk a konyvet, hiszen ugyanugy érde-
keltek vagyunk, aktorként ugyanigy részt vesziink abban a demokratikus rendszer-
ben, amely szabalyoz, de nem korlatoz, amely internalizal, de nem nyom el, amely
biztonsagot ad, de szabadsagot cserébe nem kér.
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Abstract

Acquiescence cannot be the goal

Review on the book

Kutasi Gabor (ed.): Economic policy. Economic governance of open
economies

(Ludovika Publishing House, Budapest, 433 pages)
OLIVER KOVACS

Economic policy is the area through which economics students can best experience that the
knowledge provided by mainstream textbooks is far from being sufficient to understand what
is really going on in the complex, open and dynamic socio-economic innovation ecosystem.
The present volume under review, based on the contributions of 22 authors, suggests precisely
that economic policy requires constant vigilance, attention, a holistic approach and a modern
economic governance philosophy that seeks to understand the complexity and evolution of the
global economy, while consciously avoid any kind of deceptive acquiescence.

Journal of Economic Literature (JEL) codes: E00, E60, E62, F4.
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Bevezetés

2003 utan ugy tlnt, hogy a fejlett orszagok gazdasagpolitikusai végleg megnyu-
godhatnak: a kozgazdasagi Nobel-emlékdijas Robert Lucastdl érkezett batoritas, aki
kijelentette, hogy a kozgazdasag-tudomany elérte azt a fejlettségi szintet, amelyre
tamaszkodva biztos elméleti alapokat és hatékony preventiv eszkozoket nytjthat a
gazdasagpolitikusoknak ahhoz, hogy azok végérvényesen kiiktassak a depresszio-
kat gazdasagaink életébdl (Lucas, 2003). A 2007-2009. évi nemzetkdzi pénziigyi
¢és gazdasagi valsag azonban kijozanitéan hatott, nemcsak elméleteink, de az egész
kapitalista rendszer halalkozeli élményével ért fel. A probléma 1ényegét kozel szaz
¢évvel ezeldtt a brit fizikus, Sir Arthur Eddington fogalmazta meg: ,,Gyakran hissziik
azt, hogy ha befejeztiik az egy tanulmanyozasat, akkor mar mindent tudunk a kettd-
rél, mert a kettd az egy és egy. Elfelejtjiilk azonban, hogy tanulmanyoznunk kell azt
az és-tis.” (Eddington, 1928:51).! Az 1990-es évektdl nagyjabol 2007-ig a gazdasag-
politikusi k6zdsség és a szakma a stabil, alacsony volatilitast mutatd folyamatokat

! Lasd Eddington (1928(1943).
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tanulmanyozva arra kdvetkeztetett, hogy ezek azt bizonyitjak: gond nélkiil képesek
vagyunk gazdasagpolitikai beavatkozasainkon keresztiil koordinalni és kontrollalni
a gazdasagot. A 2007-2009. évi valsag azonban ravilagitott: nem vettiik figyelembe
az egyes folyamatok egyiittesét és azt a jelzést, hogy a stabil id6szakok kodoljak a
valsagok kialakulasat a legjobban, mert akkor erdsodik fel a kockazatvallalo hajlan-
dosag.

Kovetkezésképpen az efféle ,,és”-re is koncentrald, a meglévéd elméletekbe és
eszkozokbe onfeledten soha nem belenyugvo, éppen ezért a jobb megértésre és isme-
reteink finomhangoléséara folyamatosan torekvo, holisztikusabb gondolkodas a mai
modern gazdasagpolitika sine qua nonja kell, hogy legyen. Recenzealt kotetiink mar
cimében is jelzi, hogy ilyen szellemiségben irodott, mert a nyitott &s ezért egymassal
kolesonhatasban allo gazdasagok gazdasagpolitikdjanak jobb megértését célozza.
Ertelemszeriien nem véllalkozhatunk a 22 szerzé 433 oldalt lefedé tankonyvének
kimerité bemutatdsara és értékelésére, minddssze néhany altalunk fontosnak vélt
gondolatot emeliink ki.

Gazdasagfilozéfiai és makrodkonémiai alapozas

Az elso6 rész a gazdasagpolitika gazdasagfilozofiai és makrodkonomiai hatteré-
6l szol, amit 6 szerz6 S tanulmanya mutat be. Szemlér Tamas fejezete az egyéni pre-
ferenciak és a gazdasagpolitikai dontések kozotti tavolsag kozé ver hidat. Olyan kér-
déseket targyal, hogy mi végre is van sziikség gazdasagpolitikara, mi a kiilonbség az
egyéni és a tarsadalmi preferenciak kozott, mit értiink tarsadalmi joléti fiiggvényen,
¢és milyen viszonyban all egymassal piac és allam. A recenzens szamara a fejezet
egyik fontos iizenete az, hogy a prosperitdst nem feltétlen a mennyiségi szemlélet
(példaul a GDP-re valo tamaszkodas) szolgalhatja, hanem sziikség van a mindségi
dimenziok beépitésére is. Igy példaul az Amartya Sen és Martha Nussbaum mun-
kassagabol megismert képességszemlélet is elengedhetetlen ahhoz, hogy megvizs-
galjuk: hozzajarul-e az adott gazdasagpolitika az emberek személyes kibontakozasi
lehetéségeinek érdemi béviiléséhez.

Orosz Agnes és Szijarté Norbert fejezete az allami szerepvallalast, a tarsadalmi
modelleket és a gazdasagpolitika autondmiajat elemzi. Az egyik legfontosabb meg-
allapitasuk az, hogy rezsimspecifikus jolétikapitalizmus-modellek élnek egymas
mellett Europaban. Mara mar kozismert, hogy a posztszocialista kdzép- és kelet-eu-
ropai orszagok a piacgazdasagba vald atmenet soran sajatos, kiilfoldi t6kétdl fiiggo
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piacgazdasagi modellt alakitottak ki. A mindenkori gazdasagpolitika szdmara a kér-
dés az, hogy meghaladhato-e ez a modell, azaz realis lehet-e az attérés az innovacion
alapul6 fejlédési palyara, vagy inkabb a modellben ragadas tarsul majd nagyobb
allamvezéreltséggel.

Benczes Istvan €s Kutasi Gabor fejezete a gazdasagpolitika mozgésterét meg-
hatarozo6 peremfeltételeket targyalja, azt, hogy milyen kdlcsonhatasok és egymas-
rautaltsagok jellemzik a fiskalis és monetaris politikakat a nemzetkozi kontextus
negligalhatatlansaga mellett. A valasztott arfolyamrendszer, Okun tdrvénye, az
iddinkonzisztencia, a politikai {izleti ciklusok, a globalis értéklancok tobbek kozott
azok a fontos aspektusok, amelyeket a szerzok attekintenek, és bemutatjak, mikép-
pen alakul ezek tudataban az emlitett két szakpolitika. A recenzens szamara a fejezet
implicit lizenete az, hogy a gazdasagpolitika szamos esetben nem mas, mint dilem-
mamenedzsment. Ez arra utal, hogy a gazdasagpolitikdnak a gazdasagi, tdrsadalmi,
politikai és kdrnyezeti dimenzidk dsszjatékat figyelembe véve mozgo célpontra kell
16nie. fgy példaul a generaciok kozotti szegénység mérséklése mint cél esetében a
leszakadt régiora koncentraljon vagy gazdagabbakra; fiskalis vagy monetaris po-
litikaval befolydsolja a nemzeti jovedelmet turbulens iddszakban; tamogassa-e¢ a
termelékenységet elvileg ndvel6 automatizalast, vagy a munkanélkiiliség minimalis
szintre szoritasara 6sszpontositson, stb.

Kutasi Gabor fejezetének kozéppontjaban a nemzeti versenyképesség és a gaz-
dasagpolitika Osszefiiggései allnak. A fejezet nemcsak arra hivja fel a figyelmet,
hogy a versenyképesség definialdsa korantsem konnyt feladat, hanem azokra a te-
rilletekre is ravilagit, amelyekre koncentralva az allam szervesen megagyazhat a
javulo versenyképességi palyanak. Ezek kozott emlithetd az lizleti kdrnyezet stabili-
tasanak megteremtése, az orszagkockéazat minimalizalasa, a kiszamithato miikodés
¢és a hatékony tjraelosztas. Nem tul hangsulyosan, de kitlinik a fejezetbdl, hogy az
allamnak maganak is torekednie kell hatékonysaganak fokozasara. Régi felismerés-
hez jutunk tehat, amit ma mar olyan sztarkozgazdaszokhoz szoktak kotni tévesen,
mint Mazzucato (2013), holott mar az 1960-as években sziilettek munkak réla: az
allamot igenis athathatja vallalkozdi mentalitas, igenis lehet innovativ (lasd Shanks,
1967:102-190). A fejezet nem emliti ugyan, de az allam klasszikus funkcidin tal ér-
les torténelmi, gazdasagi és tarsadalmi idészakokban az allamnak iranyt kell mutat-
nia, erélyesebben kell torekednie egyfajta demonstratori szerep betoltésére (példaul
amikor a klimavaltozas elleni kiizdelem a mindségi ndvekedés felé torténd elmozdu-
last igényli). Ekkor pedig nem feltétlen igaz a gazdasagpolitika ama leegyszerisitett
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— ¢&s a fejezetben targyalt — célja, hogy a gazdasagi novekedést kell elomozditania.
Jo pedagogusként feladata, hogy feliigyelje a tarsadalmi-gazdasagi rendszer fogé-
konysagat a sziikséges strukturalis valtasra, adott esetben kiépitse annak gradiensét.

Magas Istvan fejezete mar konkrétan a ndvekedési palya és a gazdasagpolitika
nexusat mutatja be. Az olvasé tobbek kozott atfogd képet kap arrdl, hogy mik a no-
vekedés tényezdi, vagy melyek a legfontosabb tanulsagai a 21. szazad eddigi valsag-
kezeléseinek. A recenzens szamara két implicit iizenet adodik. Az els6 az, amelyet
mar a mara méltatlanul elfeledett Janossy (2001) bemutatott, nevezetesen, hogy a
fejlédés valodi hajtéereje maga az ember. Nem véletlen szokkennek Gjabban szarba
olyan kutatdsi programok, amelyek a gazdasagi dinamizmus kérdését a mentalis
jollét szemiivegén keresztiil latolgatjak (Smith et al., 2021). A masik iizenet az, hogy
a gazdasag egy komplex rendszer, s attol, hogy egy-egy teriileten stabilitds mutat-
kozik, masutt nagyon is kialakulhat rendszerkockézatot képez6 egyensulytalansag.

Szakpolitikai portfélio

A kotet masodik részében 10 szerzd 6 tanulmanya a gazdasagpolitika teriileteit
tekinti at. Czeczeli Vivien és Kolozsi Pal Péter fejezete a monetaris politika elvi és
gyakorlati miikodésével ismerteti meg az olvasot. A részletgazdag targyalas olyan
teriileteket oOlel fel, mint az inflacid mibenléte és az arstabilitas jelentOsége, vala-
mint a monetaris politika létjogosultsaga a mara gyodkeresen megvaltozott globa-
lis vilaggazdasagi kornyezetben. A recenzens kiilondsen tidvozlendonek tekinti a
monetaris politika el6tt allo kihivasok lajstromozasat. A demografiai, technolégiai,
geopolitikai nehézségeken és a digitalis pénzzel kapcsolatos problémakon tul meg-
emlitik az okologiai kihivast is. Részletekbe nem bocsatkoznak, ennek ellenére a
fejezet kivalo ugrodeszka lehet az arra irdnyul6 reflexiohoz, hogy az 6koldgiai kihi-
vas kapcsan a monetaris politika milyen értékvalasztasokat megkoveteld dilemmak
seregével szembesiil. Engedje-e a monetaris politika, hogy bizonyos relativ arak
gyorsulé emelkedésbe menjenek at. igy példaul a kritikus és az egyéb nyersanyagok
kimeriilése nyoman a termelésben és szolgaltatasok nytjtasaban megjelend arfelhaj-
t6 hatas, a dekarbonizaci6 stimulalasa jegyében a fosszilis energiahordozok aranak
elszabadulasa stb., vagy tovabbra is a generalis arstabilitds maradjon egyetlen ve-
zérelve? Orizkedjen-e az élénkitési politikatol (tudva, hogy az ilyen médon megnétt
adossagot inflacioval érdemben nem lehet csokkenteni), vagy folytassa azt annak
tudataban, hogy az atmenet az 6kologiailag fenntarthato gazdasagi rendszerbe nem
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lehetséges eladosodas és mellékhatasok nélkiil (zombijelenség, termelékenység mér-
séklése)?

Benczes Istvan és Kutasi Gabor fejezetének kozéppontjaban a fiskalis politika
all. A kozpénziigyek menedzsmentjének témakorén beliil megtudhatjuk, mi érten-
dd fenntarthaté allamhéztartason, illetve dllamaddssagon, tovabba azt, hogy miért
létfontossagli a monetaris és fiskalis politika kozti 6sszhang kdvetelményének tisz-
teletben tartasa. A recenzens szamara adodik a felismerés, hogy az 1970-es évektol
az allamadodssag egyre inkabb a politikai stabilizacié eszkdzévé valt, nem pedig a
gazdasagi problémak megoldasanak mechanizmusava. A fejezet is utal rd, hogy az
eurdpai joléti allamok dilemmaja az, engedjék-e névekedni a szocidlis kiadasokat
a kozosségi termelékenységet fokozo beruhazasok rovasara. Némi hianyérzetiink
csak azért tdmad, mert a fejezet nem érinti a kdltségvetési politikaval kapcsolatos
intézményépitések témakaorét és a beldliik levonhatd legfontosabb tapasztalatok fel-
tarasat. Ezt azért is tartjuk indokoltnak, mert az Eurdpai Unidba integralt kis, nyi-
tott gazdasagok szamara sem kdzombos, hogy a kiilonféle unios fiskalis szabalyok
biztositanak-e elég teret az allami beruhazasoknak. Larch & Van Der Wielen (2024)
vélasza az, hogy igen. A fiskalis egyensuly ugyanis valdban iidvozlendd, de a fiska-
lis teljesitményt nem 6nmagaban érdemes megitélni, hanem a tarsadalmi-gazdasagi
rendszer tovabbfejlodésében betoltott szerepe alapjan. Ezt raadasul olyan korban kell
megtenni, amikor a komplexitas miatt elhalvanyultak iranyadonak szamito konven-
cionalis felismerések (példdul ma mar nem feltétlen igaz, hogy az adossagallomany
novekedésével parhuzamosan az addssagszolgalat is megemelkedik). Nagyon fontos
tehat az addssag Osszetétele €s a kiilsé kornyezetben zajlo folyamatok konfiguracio-
ja. Ez mar atvezet Kutasi Gabor, Fiizesi Krisztina, Marton Adéam és Szijarto Norbert
fejezetére, amely a fenntarthat6 finanszirozast bebiztosité allamaddossag-menedzs-
mentre Osszpontosit. Olyan kérdésekre kapunk valaszt, mint hogy mi értendd op-
timalis devizaaranyon, milyen eldnyei ¢s hatranyai vannak annak, ha az allamot
els@sorban hazai és — f6leg — lakossagi befektetdk finanszirozzak.

Fiilop Katalin az addpolitika utveszt6jén vezeti at az olvasot. Bemutatja az
adorendszerrel szembeni elvardsokat, az ado alapelemeit, a leggyakoribb trade-off
(atvaltasi) helyzeteket, attekinti az addztatds makrogazdasagi hatasait, a gazdasag-
politika dilemmait, illetve az optimalis adérendszer korvonalazasara is nagy hang-
sulyt fektet. Az adorendszer és adoztatas eltéré mértékben ugyan, de a tarsadalom
¢letének szinte 0sszes szférajat érinti. A fejezet implicite utal csak az adorendszer
¢és a technoldgiai fejlodés kapcsolatara, holott ez a teriilet tovabbi fontos trade-off
megjelenését sejteti. Nevezetesen, valoban megfigyelheté az a konszenzusos allas-
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pont — ahogy arra a fejezet ravilagit —, hogy inkabb a munkat adéztassak, mint-
sem a tokét (alacsony vagy nulla adokulcs); a tékére vonatkozd addk hianya viszont
az optimalisnal nagyobb munkat terhel6 adokat tehet sziikségessé. A schumpeteri
innovacidalapt gazdasagi novekedési modellben gondolkodva ez ronthatja a mun-
kakinalat innovacios szabadsagfokat? (Aghion et al., 2013).

Kolozsi Pal Péter és Kutasi Gabor fejezete a kiilsé egyensuly menedzselését tar-
gyalja, bemutatva a fizetési mérleg egyenlegét mozgatd folyamatokat, a folyo fizetési
mérleg hianyaval kapcsolatos kockazatokat, valamint azt, hogy a gazdasagpolitika
hibai miként érvényesiilnek és okoznak kudarcot a fizetési mérlegen keresztiil. A fe-
jezet aktualis kérdések megtargyalasahoz is megfelel6 kiindulasi alap, mert ramutat
példaul a Feldstein—Horioka-rejtélyre, amikor a globalis vilaggazdasagban a nem-
zetgazdasagok egyre konnyebben férnek hozza a vilag tékepiacahoz, igy a hazai
beruhdzasokat sikeriilhet teljesen fiiggetleniteni a hazai megtakaritasoktdl. Ennek
kapcsan az Eurdpai Unié vonatkozdsdban — ideértve az ismertetett kotetben sze-
repld kis és nyitott gazdasagokat — vizsgalhato, hogy a nemzetkodzi sszevetésben
kimagaslonak szamitd, féleg bankrendszerben tartott megtakaritasokat a verseny-
képességet erdsitd beruhdzasok feltdimasztasa érdekében lehet-e mobilizalni. Ennek
révén hatarozott Iépéseket lehet-e tenni a megtakaritasi és befektetési unio felé, és
érzékelhetden lehet-e kdzeledni a tékepiaci unio felé. Ekkor a kiils6 egyenstly reha-
bilitacidja is valosziniibb.

Nyikos Gyorgyi a fejlesztéspolitika és innovacids politika nagyivl, &m emészt-
hetd attekintésére vallalkozott. A fejlédés és a ndvekedés kozti kiilonbségtételbdl ki-
indulva a fenntarthat6 fejlodés, a kutatas-fejlesztés és innovacio fogalmai és fajtai, az
Europai Unid eziranyu stratégiai célkitlizései, miikkodése és eszkozei részletgazdag
és szemléletes abrakkal illusztralt szinopszisat adja. A recenzens szamara tanulsa-
gos az, hogy az EU egyre kifinomultabb koncepciok alapjan képes kezelni a ku-
tatas-fejlesztést és az innovacidt egyre inkabb érvényesitve a rendszerszemléletet
(Pontikakis et al., 2024).

2 Ez azt jelenti, hogy egy agilis munkavallald, aki kockazatos am végiil sikerrel jaro innovacioval
rukkol eld, magasabb bérre szamithat (ez a Kornai-féle innovacios dinamizmus leirasanal is megtalal-
haté feltétel, tehat legyen jutalom). Ezt az dsszefliggést helyezi zardjelbe a magasabb munkat terheld
adok rendszere, ekkor 0sszességében pedig a munkakinalati oldal emlitett innovativitasa lesz gyen-
g¢ébb, innovacios szabadsagfoka alacsonyabb.
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Régi és 1j kihivasok rendszere

A harmadik részben 9 szerz0 4 tanulmanya a gazdasagpolitika nagy kihiva-
sait tekinti at. Magas Istvan fejezete a gazdasagi valsagok és kezelésiik terén igér
hasznos tudnivalokat. A vilaggazdasagi valsagok anatomidja kiegésziil a valsagke-
zelés elvi és gyakorlati dimenzidinak vizsgalataval, az eredményesség értékelésé-
vel. Kideriil, hogy a 2007-2009. évi és a koronavirus-jarvany altal okozott valsag
egymastol kiillonb6zo koordinatarendszert jelolt ki a valsagkezeld allamok szamara.
Kovetkezésképpen a gazdasagpolitikat at kell, hogy hassa a mindenkori aktualis
igazodas szandéka és gyakorlata, kiilonben a gefdihrilich leben® (veszélyesen élni)
megtestesitéje marad.

Feierabend Izabella az 6kologiai fenntarthatosag gazdasagpolitikai dsszefiig-
géseirdl lebbenti fel a fatylat. A kornyezetpolitikai szabalyozasok eszkozrendszerét
(kornyezetvédelmi adok, szabvanyok) és annak gazdasagi és kozpolitikai kdvetkez-
ményeit elemzi a klimasemlegesség megvaldsithatosaganak nézépontjabol. A recen-
zens szamara az a kovetkeztetés adodik, hogy egyrészt a kdrnyezetpolitika bukésra
van itélve, ha nem hatja at rendszerszemlélet (példaul mas teriiletekkel nem kere-
si a szinergiakat és a kolcsonhatas-teremtést). Masrészt pedig a klimasemlegesség
iranyaba torténd terelés rendkiviil nehéz, folyamatos monitoringot és finomhango-
last igénylé munka, mert nemcsak a folyamatok szekventdlasa lényeges, hanem az
emisszio mérséklésének sebessége sem kdzombds. Ha az 6sztonzoket rosszul ka-
libraltak, akkor jelentkezhet — a recenzens altal — Iszinbajeva-effektusnak* nevezett
jelenség, azaz inkabb apro l1épésekre 6sztokélik a szereploket, amelyek elégtelennek
bizonyulhatnak a késdbbiekben.

Marton Adam fejezete a demografia és gazdasagpolitika kozotti kapcsolatokat
tekinti at. A jovedelmi, vagyoni, esély- és nemek kozti egyenl6tlenségeket a népese-
déspolitika kiilonb6z6 dimenzidinak és az id6sodo tarsadalom legfontosabb aspektu-
sainak a bemutatéasa koveti (példaul a fiskalis politikara gyakorolt oda-vissza hatasa,
illetve a gazdasagi novekedés terén tetten érhetd lecsapddasa). A recenzens kiegé-
szitésként a kozéposztaly helyzetét emlitheti, ugyanis az elmult tobb mint 30 évben

3 A kifejezés arra utal, hogy Ovatossagra van ugyan sziikség a gazdasagpolitikaban, de azt at is
kell hassa a folyamatos kétkedés, a berdgziilt evidenciakra valo rakérdezés gyakorlata. Ebbdl a szem-
pontbol a gazdasagpolitika miivelése kockazatos tevékenység. Ahogy Nietzsche allitotta, fejlédni csak
ilyen kockazatvallalas mellett lehet.

4 Jelena Gadzsijevna Iszinbajeva kétszeres olimpiai és tobbszoros vilagbajnok orosz ridugré volt,
aki csak nagyon apranként allitott fel ujabb és tjabb vilagcsucsokat (6sszesen 28 alkalommal), mert az
béven elégséges volt a diadalhoz.
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a kozepes jovedelmil haztartasok jovedelme szerény mértékben nétt vagy stagnalt az
OECD-orszagokban, ahol a kdzéposztalyba tartozok aranya az 1980 és 2010 kozotti
64-161 2020-ra 61 szazalékra csokkent. A tarsadalmi mobilitas Iényegében leallt. Ez
a tény kelti az ,,igazsagtalan” rendszer érzetét, és bizalmatlansagot sziilhet a gazda-
sagpolitika felé¢, mert a zsugorodas a kozéposztalybeliek ama benyomasat erdsiti,
hogy 6k kiszorulnak a politikusok érdekl6dési korébol. Ez a szélsdségek felé terelhet
sokakat, alaasva ezzel a politikai stabilitast. Nem beszélve arrdl, hogy a fejlodésnek,
azaz a rendszer innovativitasanak egyik alappillére a kozéposztaly.

Czeczeli Vivien, Honvari Janos, Kutasi Gdbor, Marton Addm, Sziics Pet-
ra és Toth Arnold fejezete a foglalkoztatas gazdasagpolitikai dilemmaira helyezi
a hangsulyt. A munkaerdpiac alapfogalmainak ismertetésén tulmenden kitérnek a
munkaerdpiaci zavarokra és azok kezelhetdségeire is. Targyaljak tovabba a 21. sza-
zadi munkaerdpiaci trendek Gjszerli specialitdsait, az ujabb foglalkoztatasi formak
gazdasagi hatdsait. A recenzens szamara a fejezet 1iditd szinfoltja volt az oktatas,
szakképzés és élethosszig tartd tanulds beemelése, illetve a kivételesen erdsnek
mondhat6 kiilfolditékevonzo-képesség megemlitése Magyarorszag kapcsan. A gaz-
dasagpolitikanak szdmos tovabbi teenddje van a tehetségek kinevelése, megdrzése €s
vonzasa terén. Magyarorszagon 2020 és 2024 kozott nem volt javulas ezen a téren.
Magyarorszag az IMD 67 orszagra kiterjedd World Talent Rangsoraban tovabbra is
az 50. helyen all (IMD, 2024). A képzett munkaerd elérhetésége rendkiviil nehézkes
(67. pozicid), nem csoda, hogy a kiilfoldi miikddo toke tulajdonosainak nem prioritas
a kutatas-fejlesztési és innovacios tevékenységek idehozatala, amelytdl egyébként az
innovacioalapt novekedési modell felé torténd elmozdulds lenne varhato (Grieveson
et al., 2021).

A tankdnyvet esettanulmanyok zarjak (7 szerzé 9 tanulmanya), amelyek olyan
témakat dolgoznak fel, mint a konvergencia, a gazdasagok térbeli fejlettségbeli kii-
1onbségei, a jegybankok allampapir-vasarlasanak felfutasa, Magyarorszag kiilsé
egyensulyanak alakulasa 2000 és 2020 kodzott, a nagy felmondas (great resignation)
amerikai jelensége,’ az id6s6d6 tarsadalom gazdasagi és szocialis kdvetkezményei,
a minimalbérvita, a vagtatd inflacio kezelése az EU-ban és a klimavaltozas nagyva-
rosokra gyakorolt hatasa.

> Ezatrend 2021 elején kezd6dott az USA-ban, amikor a foglalkoztatottak a koronavirus-jarvany
idején tomegesen mondtak fel munkahelyiiket.
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Zaro6 gondolatok

A recenzedlt tankonyvben kifejtett elméleti €s empirikus ismeretek, valamint
az érintett témak elmélyitését szolgalod fejezetvégi ellendrzd kérdések és feladatok
kivaldo municioval latjak el az olvasot ahhoz, hogy legalabb két dolgot tudatositson.
Az els6 szerint a modern gazdasagpolitikdnak nem pusztan az a 1ényege ¢s feladata,
hogy miként lehet mar kialakult rendszereket gy fenntartani (és reziliencigjukat,
azaz rugalmas alkalmazkodoképességiiket erdsiteni), hogy minél tobbeknek bizto-
sitsa a jo élet lehetoségeét. Sziikség esetén modositania kell a rendszerek mitkddésén,
vagy at kell alakitania azokat, hogy a tarsadalmi-gazdasagi és kdrnyezeti innovacios
Okoszisztéma struktiravaltasa redlis és elviselhetd lehessen. A masodik pedig az,
hogy a gazdasagpolitika folyamatos éberlétet, odafigyelést, holisztikus megkdzeli-
tést igényel, a vilaggazdasag komplexitasat és alakulasat megérteni igyekvé modern
gazdasagi kormanyzasi filozofiat feltételez, amely nem retten meg a beismeréstol
¢és az onkorrekciotol. Az utdbbibdl kovetkezik, hogy a kotetben kifejtettek folya-
matosan finomitandok és tovabbgondolandok. Egy 0j és bdvitett kiadasban dedi-
kalt fejezetet érdemel a manapsag reneszanszat €16, a régitdl sok tekintetben eltérd
iparpolitika. Eléremutat6 lehetne tovabba a gazdasagi reziliencia mélyebb elemzése
és a pénzligyi rendszer, a redlgazdasag és a gazdasagpolitika kozotti kapcsolatok,
Osszefliggések torténeti szemléletll targyaldsa. Ez 0j tipust felismeréseket igér arrdl,
hogy a nyitott gazdasadgok versenyképessége €s innovativitasa miért valt egyre le-
fojtottabba az elmult évtizedekben. Mindezzel egyiitt ez a ktet nemcsak az elméleti
¢és gyakorlati szakemberek, hanem a gazdasagpolitika, a gazdasagi és tarsadalmi
rendszerek folyamatainak megértése irant nyitott hallgatok érdeklddésére is szamot
tarthat.
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A munkaszerzédés sajatossaga a jogviszony aszimmetrikus jellege, igy nemzetkozi
munkaviszonyok esetén a munkavallalo tobbszorosen is a gyengeébb fél, egyrészt a
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korlatozna bizonyos mértékben a felek autonomiajat, akkor kénnyen kialakulhatna
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tato a jogvalasztassal olyan dllam birosaganak joghatosagat vagy joganak alkalma-
zasat kényszeritené a munkavallalora, amelynek nemzeti joga csekélyebb védelmet
biztositana szamara. A tanulmany az Eurdopai Unio Birosaganak kapcsolodo eset-
jogan keresztiil mutatja be a gyengebb felet vedo intézkedések egyre markansabb
Jelenlétét a joghatosagi szabalyokban.
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Abstract

The development of the rules of jurisdiction for cross-border individual

employment contracts in the light of the relevant case law of the Court of
Justice of the European Union
IBOLYA NAGY

The nature of employment contracts is that the legal relationship is asymmetrical so that in
cross-border employment relationships, the employee is in the weaker party’s position for several
reasons: first, due to the hierarchical relationship between the employee and the employer and,
second, because in cross-border employment contracts, there is necessarily an international ele-
ment (for example the habitual workplace or the place of establishment of the employer), which
may differ from the employee’s rights. Private international law limits the parties’ autonomy, so
an employer with considerable economic and information power cannot choose the jurisdiction of
a court of a state that does not provide an adequate level of protection for the employee. The paper
analyses the increasing presence of weaker party protection measures in the rules of jurisdiction
through the relevant case law of the European Court of Justice.

Journal of Economic Literature (JEL) codes: J61, J83, K31, K33.
Keywords: Jurisdiction in cross-border employment disputes, habitual workplace, place of work
in more than one country.

1. Bevezetés: a téma aktualitasa

Az eurdpai unios polgarokat megilletd szabad mozgas és tartozkodas joga mar az
europai integracio kezdetétol lehetdséget teremtett a munkavallalok szabad mozga-
sara, azonban hosszu idén keresztiil csak a személyek gazdasagi céli mozgasa elott
nyitotta meg a kapukat, bizonyos mértékben korlatozva ezzel az inaktiv csalddta-
goktol elszakadni nem kivan6é munkavallalok mozgasterét (Gellér-Lukacs, 2004:17;
Gyulavari, 2014:18). A maastrichti szerzddés altal 1992-ben bevezetett eurdpai pol-
garsag intézménye, ezzel egyiitt a szabad mozgas joganak minden unids polgar alap-
vetd jogava nyilvanitasa az Eurdpai Unidban a hataron atnylé munkaszerzédések
szamanak rohamos novekedését eredményezte. Az Eurostat jelentése szerint 2022-
ben a munkaképes kort uniés polgarok 3,8 szazaléka, csaknem 10 millié ember €t
az eredeti allampolgarsagatol eltérd tagallamban, ezen tilmenden 1,7 millio hatart
atlépd ingdz6 munkavallalot tartottak nyilvan. A munkavallalok szabad mozgasanak
biztositasa alapvetd fontossagu azért, hogy az EU munkaerdpiacan egymasra talal-
jon a kereslet és a kinalat (Hungler et al., 2020:52).
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E tekintetben jelentés mérfoldkd volt a 2004. év, amikor tiz orszag — koztiik
Magyarorszag is — EU-tagallamma valt. A huszéves évforduld egyben azt is jelenti,
hogy ezekben a tagallamokban napjainkban 1ép a munkaerépiacra egy olyan gene-
raci6, amelynek tagjai mar unios polgarként sziiletettek. Ok azok, akik kozép- vagy
fels6foku tanulmanyaikat végezték a koronavirus-jarvany kirobbandsakor. A pan-
démia és a vele jaro digitalizacios fejlodés gyodkeresen és latszolag visszaforditha-
tatlanul felforgatta a munka vilagat, tobbek kozott 1y értelmet adva a munkavégzési
hely fogalmanak. A ma munkaerdpiacra 1épék szamara természetes, hogy olyan
munkaviszonyt [étesitenek, ahol a munkavégzés tobb tagallamban torténik, nem rit-
kan hibrid munkarendben, azonos aranyban megosztva a munkat a lakohely és egy
masik tagallamban talalhaté iroda kozott. Meghatarozhato-e ezekben az esetekben
a szokasos munkavégzési hely? A cikk bemutatja, hogy a joghatdsagi szabalyok mi-
lyen médon védik a hatdron atnytld egyéni munkaszerz6dések gyengébb szerz6dd
feleit, és ugyanezen jogpolitikai cél hogyan valdsul meg az Eurdpai Unié Birosaga
(a tovabbiakban EUB) itélkezési gyakorlataban a szokasos munkavégzési hely egyre
szélesedd értelmezése altal.

2. A gyengébb fél érdekét szolgalé munkajog kialakulasa

A mai munkaviszonyok valodi el6futaranak tekintheto elsé jogviszony a mun-
kabérlet (locatio conductio operarum) jogintézménye volt, amely a szabad ember
munkaerejének bérbe vételét jelentette, a munkaidd aranyos dijazasa fejében (Banko
et al., 2020:47). A feudalizmus idészakaban szintén erds hierarchikus viszony volt a
jobbagy és a foldesur kozott. A felek kapcsolata azonban mégsem tekinthetd klasz-
szikus értelemben vett munkajogviszonynak, mert annak alapja nem szerzddéses
jogviszony, hanem sziiletéskor determinalt statusz volt. A 18. és 19. szazad meg-
hataroz6 mérfoldké a munkajog fejlédésének torténetében. Az iparosodas, a gyari
tomegtermelés ugyanis elsoporte a céhes, manufakturalis termék-eldallitast, és a
profitmaximalizalast helyezte k6zéppontba. A megélhetési lehetdségektdl megfosz-
tott mezdgazdasagi és a korabban céhekben dolgozé kétkezi munkasok szamara az
egyetlen lehetdséget a gyari munka jelentette. A gyartulajdonos €és gyari munkas
kozott 1étrejove szerz6dés eleinte maganjogi szerzodésként volt értelmezhetd. A fe-
lek szabadon élhettek szerzddési szabadsagukkal. Ez a gyakorlatban a munkaszer-
z0dések esetében foként abban teljesedett ki, hogy az erdsebb alkupozicidban 1évo
gyartulajdonos a sajat érdekeire formalhatta a munkavégzésrol sz616 megallapodast,
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tobbek kozott a munkavégzésbdl szarmazo kockazatokat csaknem teljes egészében
a munkavallalora telepitette (Bellace, 2018:13). A munkavallalok élete és testi ép-
ségének védelme érdekében kezdetben még a munkaltatdi karfelelésségen volt a
hangsuly. A francia Martin Nadaud mér 1881-ben torvényjavaslatot nyujtott be a
munkahelyi balesetekkel kapcsolatos munkaltatoi karfeleldsség targyaban (Mattéi,
1997), azonban javaslata kudarcba fulladt, a gyors technikai fejlodés iranti igény
erésebbnek bizonyult a munkavallaloi érdekeknél.

A korszak szemléletét jellemzi, hogy bar a rabszolgasagot a 19. szdzadban be-
tiltottdk Anglidban, a kényszermunka alkalmazasa egészen a masodik vilaghébo-
ruig fennmaradt. Mar a 19. szdzadban nyilvanvalova valt, hogy a munkajogviszony
aszimmetrikus jellegili, a felek kozott nincs erdegyensuly, ezért a szerz6dési sza-
badsag bizonyos mértékii korlatozasara van sziikség. Kahn-Freund (1967) szerint a
gét. A nyugat-eurdpai allamok eltérd idében, helyen és modon alakitottak ki a mun-
kajogi szabalyozasukat. Egyes allamok kiilon munkaszerzddési torvényt hoztak
létre, amelyben a maganjogi szerz6dést6l szamos ponton eltéré munkaszerz6dés-
sel kapcsolatos koriilményeket szabalyozzak. Mashol az egyéni munkaszerzodé-
sekre vonatkozé munkajogi szabalyozas a polgari torvénykonyvben kapott helyet.
A munkaszerzédésekre vonatkozo unids jogalkotas foként iranyelvek segitségével
torténik, amelyek azonban minimum harmonizacios jellegiiek, azaz csak a mini-
malis védelmi szintet hatdrozzak meg, tovabbra is nyitva hagyva annak lehetdségét,
hogy olyan jelentds kiilonbségek alakuljanak ki a tagdllamok nemzeti munkajoga
kozott, amelyek a hataron atnytlé munkaszerzédések esetén indokoltta teszik a
specialis nemzetkdzi magéanjogi szabalyozast a joghatosag és az alkalmazando jog
terén.

Annak meghatarozasa, hogy az egyéni munkaszerz6désbdl szarmazé jogvita
esetén mely orszag birdsagai rendelkeznek joghatdsaggal, dontd jelentdségii lehet
a felek szamara, mert a forum joganak imperativ rendelkezései bizonyos esetekben
eltérhetnek az alkalmazando jog szabalyaitol. Az egységes unios joghatosagi sza-
balyok megteremtésére a tagallamok mar az 1957. évi alapito szerzédésben kotele-
zettséget vallaltak azzal a céllal, hogy biztositsak a hatarozatok szabad aramlésat a
tagallamok kozott. A kozel tiz évig tartd eldkészitd munka soran szem el6tt tartottak
a gyengébb szerzddéses felek védelmét is.
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3. A hataron atnyilé egyéni munkaszerzodésekbél szarmazé jogvitak
elbiralasara vonatkozoé joghatosagi szabalyozas fejlodése

3.1. A Briisszeli Egyezmény alkalmazdsa a munkaszerzodésekre az altalanos
Jjoghatosagi szabalyok alapjan

A Briisszeli Egyezmény' 1968. évi eredeti formajaban még nem tartalmazott
kiilon joghatosagi rendelkezéseket az egyéni munkaszerz6désbol szarmazo jogvitak
elbiralasara, noha a biztositasi ligyek és a fogyasztoi jogvitak esetében mar felsora-
koztatott néhany, a gyengébb fél védelme érdekében megalkotott joghatdsagi sza-
balyt. Az egyezmény kidolgozasa sordan mar jelentkezett a munkatigyi jogvitdkra
vonatkozo specialis szabalyozas igénye a munkaltatd székhelye, illetve a munkavég-
z¢s helye szerinti birésagok kizardlagos joghatosaganak kikotésével (Jenard, 1979).
Végiil a munkaszerzédésekre vonatkozé specialis szabalyozas beemelését a Briisz-
szeli Egyezmény végleges szovegébe azért vetették el, mert mar folyamatban volt a
munkaszerzédésekre alkalmazando jogvalasztassal kapcsolatos szabalyok harmoni-
zécioja, és ugy itélték meg, hogy ennek meg kell eléznie a joghatdsagi szabalyozast.
Abban sem volt egyetértés a tervezet megalkotdi kozott, hogy milyen mértékben kell
autonomiat biztositani a feleknek, igy a Briisszeli Egyezmény a klasszikus kotelmi
jogokra vonatkozo6 joghatdsagi szabalyok alkalmazésat rendelte a munkaszerzédé-
sekre is (Grusi¢, 2012). Ez a megoldas a felek szerzodési szabadsaganak biztositasa-
ra épiilt, igy lehetéséget adott a munkaltatoknak arra, hogy informacios és gazdasagi
er6folényiikkel élve szamukra kedvezd joghatosagi megallapodasokat foglaljanak
a munkaszerzddésekbe (Simon et al., 2016:168). A specidlis szabalyozas hianyabol
fakado problémak mar ebben az idészakban megmutatkoztak, és felvetették az EUB
jogértelmezésének sziikségességét. A joghatosagi szabalyok fejlédésére szamottevo
hatast gyakorolt az EUB itélkezési gyakorlata, ezért a kdvetkezdkben roviden bemu-
tatom azokat a dontéseket, amelyek meghataroz6 jelentdségiick az egyéni munka-
szerz6désbol szarmazoé jogvitakkal kapcsolatos joghatosagi kérdésekben.

3.1.1. Sanicentral-iigy (C-25/79)

A joghatésagi megallapoddssal kapcsolatos problémak a Sanicentral-ligy
(ECLLEU:C: 1979:255) kapcsan keriiltek az EUB latoterébe. Az ligy a Briisszeli

! Egyezmény a polgari és kereskedelmi tigyekben a joghatdsagrol, valamint a hatarozatok végre-
hajtasarol, HL L 299., 1972.12.31
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Egyezmény hatélybalépése elott megkotott szerzédésekben foglalt joghatosagi kiko-
tések érvényessége szempontjabdl kiemelt jelentOségii.

Az ligyben egy Franciaorszagban éI6 francia allampolgar 1971. oktdber 27-én
— meég a Briisszeli Egyezmény hatalybalépése el6tt — olyan munkaszerzodést kotott
egy német vallalattal, amelyben a német birosagok joghatosagat rogzitették. A mun-
kavallalo munkaviszonya 1971. december 8-an megszlint. Ezutdn 1973. november
23-an — a Briisszeli Egyezmény hatalybalépését kovetden — a munkavallalé francia
munkaiigyi birésaghoz nyujtott be keresetet bérkiegészitések és jarulékok megfize-
tése irant. Keresetében arra hivatkozott, hogy a francia jog szerint munkaszerz6dé-
sében foglalt joghat6sagi megallapodashoz hasonld megallapodéasok érvénytelenek.
Az eljar6 birdsag az EUB-hoz fordult el6zetes dontéshozatali eljarasban annak el-
dontésére, hogy a Briisszeli Egyezmény 54. cikkének alkalmazasa soran az egyez-
mény 17. cikke tigy értelmezendd-e, hogy az egyezmény hatalybalépése utan inditott
eljarasok esetén az egyezmény hatalybalépése eldtt kotott munkaszerzédésekben
foglalt — akkor hatalyos belsd jogszabalyok szerint érvénytelen — joghatosagi ki-
kotések a felek kozotti megallapodéasok idépontjatol és a munkavégzés idépontjatol
fliggetleniil érvényesnek tekintenddk-e.

A fétanacsnoki vélemény (ECLLI:EU:C: 1979:242) a Jenard-jelentést is alapul
véve ramutatott, hogy a Briisszeli Egyezményt a munkaviszonyokra teljes egészében
alkalmazni kell, és az — a biztositasi és fogyasztasi szerzodésektdl eltéréen — nem
tartalmaz olyan rendelkezéseket, amelyek kiilon védelmet adnanak a munkaszer-
z0désbdl eredd jogvitak gyengébb felei szamara. Az EUB megéllapitotta, hogy a
jogvita annak ellenére is a Briisszeli Egyezmény hatalya ala tartozik, hogy a kérdé-
ses munkaszerz6dést az egyezmény hatalybalépése el6tt kototték, mivel annak al-
kalmazhatosaga szempontjabdl csak annak van jelentdsége, hogy a felmeriilt jogvita
alapjan mikor inditottak eljarast, valamint a joghatdsagi kikotés megfelel-e a Briisz-
szeli Egyezmény 17. cikkében foglaltaknak. A Sanicentral-ligy esetében ez a feltétel
teljesiilt, igy a munkavallalonak a német birdsag elott kellett perelnie a munkaltatot,
s nem tudta érvényesiteni a francia jog munkavallalot védo rendelkezéseit. Ebben az
iddszakban tehat a hataron atnyulo egyéni munkaszerzédések vonatkozadsaban még
nem meriilt fel az a jogalkot6i igény, hogy a munkaszerzédést 6nalldan szabalyozzak
a tobbi szerzédéshez képest, és hianyzott a munkavallalo védelmét garantalo sza-
balyozas is. A kovetkezé dontésében, a 3.1.2. pont alatt targyalando Ivenel-ligyben
(ECLLEU:C: 1982:199) azonban az EUB szakitott a korabbi szemlélettel, €s a mun-
kavallalo helyzetét az altalanos szerzddéses jogviszony alanyaihoz képest eltéréen
kezelte.
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3.1.2. Ivenel-iigy (C-133/81)

A felek kozott 1971 szeptemberében 1étrejott munkaszerz6dés szerint a munka-
vallalénak a munkaltatd nevében gépeket kellett volna értékesitenie Franciaorszag-
ban, a megrendelések utan pedig jutalékot kellett volna kapnia. A felek kozott arrol
alakult ki jogvita, hogy a munkaltatd egy id6 utdn nem teljesitette a jutalékkifize-
téseket, igy a munkavallalo felhagyott a munkavégzéssel. 1977 januarjaban a stras-
bourgi birésag elé terjesztette kérelmét, hogy a munkaltatot kotelezzEék az elmaradt
osszegek megfizetésére. Allaspontja szerint a munkaszerzédés értelmében a széban
forgo jutalékkifizetések teljesitésnek mindsiiltek. Az adott esetben a francia birosag
joghatdsaga attol fiiggott, hogy a munkaszerz6dés szempontjabol a munkavégzés
vagy a fizetés mindsiil-e a szerzodésben foglalt kotelezettségek teljesitésének, igy
az EUB-ot elozetes dontéshozatali eljarasban a Briisszeli Egyezmény 5. cikkének
(1) pontja értelmezésére kérték. E rendelkezés szerint ugyanis a jogvita elbiralasa-
ra a szerzOdéses kotelezettség teljesitésének helye szerinti birésag rendelkezik jog-
hatosaggal. fgy a munkavéllalé az elmaradt munkabérért a munkabérre vonatkozo
fizetési kotelezettség teljesitésének helye — azaz altalaban a munkaltato székhelye
— szerinti birdsagnal perelhetett volna. A munkavallalo kdvetelése a munkaltato fi-
zetési kotelezettségén alapult, amely mind a német, mind a francia jog szerint az
ados cimén volt fizetendd. Ennek alapjan a német birdsag joghatosagat kellett volna
megallapitani, mivel a munkaltatdé német volt. Az EUB azonban figyelembe vette
az egyezmény gyengébb felek védelmét célzo rendelkezéseit is, ezért feliilbiralta
korabbi gyakorlatat, és ugy itélte meg, hogy munkaszerzddések esetén a Briisszeli
Egyezmény 5. cikk (1) bekezdését mindig ugy kell értelmezni, hogy a szerzddésre
Jellemzo szolgaltatas a munkavégzés, azaz a munkaszerzédésbdl eredd valamennyi
kdtelezettség, igy a munkabér teljesitését is a munkavégzés helye szerinti tagallam
birdsagai elott lehet kovetelni.

3.2. A munkavallalok védelmét szolgalo specidlis joghatosagi szabalyok
megjelenése a Briisszeli Egyezményben

Miként arrol a Briisszeli Egyezmény el6készitésérdl sz6ld6 munkalatokkal kap-
csolatban mar emlités tortént, a munkaiigyi jogvitakrol szolo joghatosaggal kap-
csolatos specialis szabalyozassal meg kivantak varni az e jogviszonyokra alkalma-
zando6 jog meghatarozasara vonatkozoé specialis szabalyok kidolgozasat. Az Europai
Gazdasagi Kozosségen beliili munkaszerzédésekre vonatkozo kollizids szabalyok
kialakitdsa mar az 1972. évi szerzddéses €s szerzddésen kiviili kdtelmi viszo-
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nyokra alkalmazandé jogrol szold egyezménytervezetben megjelent (Nadelmann,
1973:584-592), amely a munkaszerzédésekre alkalmazandé jogként a munkavallald
szokasos munkavégzési helyének allama szerinti jogot jelolte meg, és tigy korlatozta
a felek jogvalasztasi szabadsagat, hogy a valasztott jog €s a szokdsos munkavégzés
helyének joga iitkozése esetére a szokdsos munkavégzés helyének jogat jelolte meg
irdnyadonak, kivéve, ha az eset dsszes koriilményei alapjan a munkaszerzddés szo-
rosabban kotédik egy masik allamhoz. Ugyanebben az évben egy masik rendeletja-
vaslatot is kdzzétettek, amely kifejezetten a munkaviszonyokra alkalmazando jog
meghatarozasara tartalmazott eldirasokat. Ezt 1976-ban modositottak (COM (75)
653 final), és folyamatosan targyaltak rdla, azonban a Romai Egyezmény 1980. évi
elfogadasa utan visszavontak. 1980-ban terjesztették el aldirasra a szerzédéses ko-
telezettségekre alkalmazandé jogrol szolo egyezményt Romaban? az Eurdpai Gaz-
dasagi K6z0sség orszagai szamara, amely 6. cikkében a munkaszerzddésekre alkal-
mazando jog kijelolésére vonatkozo szabalyokat tartalmaz. Egyrészt tigy korlatozza
ajogvalasztas szabadsagat, hogy a valasztott jog nem eredményezheti a munkavalla-
16 megfosztasat a jogvalasztas hianyaban alkalmazandoé jog kotelezo szabalyai altal
biztositott védelemtdl. Masrészt jogvalasztas hianyaban a szokdsos munkavégzés
helye joganak, vagy ha ez nem allapithato meg, akkor a munkaltaté telephelye joga-
nak alkalmazasat irta el6 feltéve, hogy a koriilmények Osszessége nem koti szoro-
sabban a szerz6dést egy masik allam jogahoz. A munkaszerzddésekre alkalmazandé
jog meghatarozasara vonatkozo szabdlyozas megjelenése a Romai Egyezményben
megnyitotta a kaput az e szerz6désekbdl eredd jogvitak elbirdlasaval kapcsolatos
joghat6sag szabalyozasa elott.

A Briisszeli Egyezményt 1989-ben San Sebastianban médositottak a Spanyolor-
szag ¢és Portugalia csatlakozasardl szolo egyezményben,® amely a fenti két itéletet is
alapul véve specialis rendelkezésekkel béviilt a munkaszerzédésekre vonatkozoan.
A 17. cikk (5) bekezdése szerint a munkaszerz6désbol eredd igényekre vonatkozo
joghat6sagi megallapodast a jogvita jelentkezése utan lehet kotni, vagy akkor is,
ha az a munkavallaléra nézve kedvezébb szabalyokat tartalmaz, mint a Briisszeli
Egyezmény rendelkezései. A masik jelentds valtozds az volt, hogy az egyezmény
5. cikkének (1) bekezdése a szerzédéses igényekre vonatkozé altalanos joghatdsagi
szabalya mellett bevezetett egy kiilon szabalyozast a munkaszerzédésekre és egyéni

2 Egyezmény a szerzddéses kotelezettségekre alkalmazandd jogrdl (Romai Egyezmény) (80/934/
EGK).

3 Egyezmény a Spanyol Kiralysagnak és a Portugal Koztarsasagnak a szerzédéses kotelezett-
ségekre alkalmazando jogrol sz6l6, Romaban 1980. junius 19-én alairasra megnyitott egyezményhez
torténd csatlakozasarol.
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munkaszerzédésekbdl fakado kovetelésekre. Ezekben az esetekben annak a helynek
a birosaga el6tt is lehetett perelni, ahol a munkavallalé munkéjat szokasosan végzi.
Ha a munkavallal6 munkéjat nem egy és ugyanabban az orszagban végzi szokaso-
san, akkor a munkaltat6 annak a helynek a birdsaga eldtt is perelhetd, ahol a munka-
vallalot foglalkoztatd cég volt vagy jelenleg talalhato.

A munkavégzés szokasos helyének fogalmat az Europai Birosag az alabbiak-
ban roviden bemutatésra keriilé Rutten- (C-383/95) (ECLI:EU:C:1997:7), Mulox- (C-
125/92) (ECLLI:EU:C:1993:306) és Weber-ligyekben (C-37/00) (ECLLI:EU:C:2002:122)
a Briisszeli Egyezmény 5. cikk (1) bekezdésének értelmezése kapcsan toltdtte meg
tartalommal. Mindharom jogesetben megnyilvanulo tényallasi sajatossag, hogy a
munkavégzés helye tobb orszag teriiletére terjedt ki. Az EUB-nak ilyen koriilmé-
nyek esetén kellett allast foglalnia a szokasos munkavégzés helye meghatarozasarol.
A Briisszel I. rendelet* egyéni munkaszerzédésekre vonatkozo szabalyainak értelme-
zése kapcsan bemutatasra keriil6 Nogueira és tarsai egyesitett tigyekben (C-168/16
¢és C-169/16) (ECLI:EU:C: 2017:688) felmeriil6 kérdések megerésitették, hogy a szo-
kasos munkavégzési hely fogalmanak értelmezéséhez a munkavallalo tevékenységét
jellemzd valamennyi elemet figyelembe kell venni (Eurdpai Bizottsag, 2022:20).

3.2.1. Rutten-iigy (C-383/95): Munkavégzés tobb szerz6dé allamban — az a hely,

ahol vagy ahonnan a munkavallalo ténylegesen ellatja feladatai lényeges részét

P. W. Rutten hollandiai lakohellyel rendelkezd allampolgart 1989. augusztus
1-t61 el6szor a holland jog szerint bejegyzett, hollandiai székhelyti Cross Medical BV
alkalmazta, majd 1990. junius 1-t6l az anyacég, az angol jog szerint alapitott, lon-
doni székhelyii Cross Medical Ltd. A munkavallal6 feladatait munkaidejének mint-
egy egyharmadéaban az Egyesiilt Kiralysagban, Belgiumban, Németorszagban és az
Amerikai Egyesiilt Allamokban latta el, a fennmaradé munkaidejében pedig hol-
landiai otthonabol végezte munkéjat. Munkaviszonya 1991. oktober 1. napjan sziint
meg, ezutan keresetet nyujtott be a munkaltato ellen az amszterdami Kantonrechter
el6tt az elmaradt bér és kamatai megfizetése irant. A Kantonrechter ugy itélte meg,
hogy hataskorrel rendelkezik az ligy elbiralaséara, a Cross Medical Ltd. azonban fel-
lebbezett ez ellen. Az eljard birosag végiil eldzetes dontéshozatali kérelemért fordult
az EUB-hoz annak eldontésére, hogy a munkaszerzédés teljesitése soran tobb or-
szagban munkat végz6 munkavallalo szokasos tartdzkodasi helyét mely kritériumok
alapjan kell megallapitani, ebben a tekintetben meghatarozo-e, hogy mely allamban

4 A Tanacs 44/2001/EK rendelete (2000. december 22.) a polgari és kereskedelmi tigyekben a
joghatosagrol, valamint a hatarozatok elismerésér6l és végrehajtasarol.
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tolti munkaideje nagyobb részét, és hova tér vissza a munkéjaval dsszefiiggésben tett
utazasok utan.

Az EUB kimondta, hogy ha a munkaszerzodést tobb szerz6dd allamban telje-
sitik, a Briisszeli Egyezmény 5. cikk (1) bekezdését ugy kell értelmezni, hogy az
arra a helyre vonatkozik, ahol a munkavallalo a munkavégzés tényleges kozpontjat
létrehozta, és ahol vagy ahonnan ténylegesen elldtja feladatai lényeges részét, mivel
ez az a hely, ahonnan a munkavallalé szamara a legkevésbé koltséges a munkaltato-
javal szembeni eljaras. Az EUB a munkavégzés szokasos helyének megallapitasakor
jelentdséget tulajdonitott annak a ténynek, hogy a munkavallald hol alakitotta ki a
munkavégzés tényleges kozpontjat, hol tartott fenn irodat.

3.2.2. Mulox-iigy (C-125/92). Munkavégzés tobb szerzodd allamban — az a hely,
ahol vagy ahonnan a munkavallalo elsdsorban teljesiti a kotelezettségeit.

A szokdsos munkavégzési hely fogalmat a Mulox-ligyben tovabb finomitotta az
EUB, a holland allampolgarsagti Geels ur és angol munkaltatdja, a Mulox IBC Ltd.
kozott kialakult jogvitaban. Geels ur munkavégzése tényleges kdzpontjat a Francia-
orszagban taldlhat6 lakésaban alakitotta ki, noha ebben a tagdllamban nem értéke-
sitett termékeket. Nemzetkozi marketingigazgatdi munkajat Belgiumban, Hollandi-
aban, Skandinaviaban és Németorszagban végezte, munkaszerzodése felmondasa
utan mégis francia birosag el6tt nyujtott be keresetet a munkaltato ellen felmondasi
iddre jaro kartérités és kartérités megfizetése irant. Az eljar6 francia birdsag ugy
itélte meg, hogy a Briisszeli Egyezmény 5. cikkének (1) pontja alapjan hataskorrel
rendelkezik, és a francia jog alapjan kartérités megfizetésére kotelezte a munkal-
tatot. A Mulox ezutan arra hivatkozva fellebbezett, hogy a munkaszerzodés telje-
sitésének helye nem Franciaorszagra korlatozdédott, tovabba a Mulox IBC Ltd. az
Egyesiilt Kiralysagban volt bejegyezve, ezért a francia birésagok nem rendelkeznek
hataskorrel az ligy elbirdlasara. Végiil elozetes dontéshozatalra kérték az EUB-ot
annak megallapitasahoz, hogy a Briisszeli Egyezmény 5. cikkének (1) bekezdése
szerinti joghatosagi szabaly alkalmazasahoz sziikséges-e, hogy a munkaszerzdés-
ben foglalt kotelezettségeket kizarolag a jogvitdban eljard birdsag allama teriiletén
érvényesitsék, vagy elegendd, ha azok nagy részét itt teljesitik.

Az EUB szerint a teljesités helyének meghatarozasahoz figyelembe kell venni,
hogy a munkavallalé a munkaszerzodésben foglalt kotelezettségeit egy olyan szer-
z8d6 allamban kialakitott irodabol teljesitette, ahol letelepedett, és ahova minden
egyes lizleti utja utan visszatért. Azon munkaszerzédések esetében, amelyek alapjan
a munkavallalé egynél tobb szerz6d6 allamban végzi munkajat, a Briisszeli Egyez-
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mény 5. cikkének (1) bekezdése értelmében a szerzddést jellemzo kitelezettség tel-
Jesitésének helye az a hely, ahol vagy ahonnan a munkavallalo a munkaltatojaval
szemben fennallo kételezettségeit elsésorban teljesiti.

3.2.3. Weber-iigy (C-37/00) — a munkavallalo szokasos munkavégzése helyének
meghatarozasa, ha a munkavégzés tobb szerzodd dallamban torténik

Herbert Weber német allampolgar 1987. julius és 1993. december kozott egy
Skociaban székhellyel rendelkezé skot tarsasagnal (Universal Ogden Services Ltd)
dolgozott szakacsként. Munkaszerzddésben foglalt kotelezettségeit 1993. szeptem-
ber 21-ig a holland kontinentalis talapzat teriiletén 1évo, az északi-tengeri kiterme-
16 iparagakban vald foglalkoztatasrol szold 1992. évi holland torvény (Wet arbeid
mijnbouw Noordzee, a tovabbiakban: WAMN) hatalya ala tartozo hajokon és usz6
létesitményeken, a legutolsé hdrom honapban azonban egy dan felségvizeken mii-
kodod darun teljesitette. 1994. jinius 29-én Weber ur keresetet inditott a munkaltatod
ellen egy holland birosag el6tt. A holland birdsag elismerte joghatosagat az iigyben,
de a skét munkaltatd fellebbezése nyoman e hatarozatot hatalyon kiviil helyezték
azon az alapon, hogy csak a WAMN 1993. februdr 1-jei hatalybalépését kdvetd mun-
kaviszony vehetd figyelembe. Az e torvény hatalybalépését kovetd mintegy nyolc
hénapos megszakitott munkaviszonyt ellensulyozza a tobbé-kevésbé megszakitas
nélkiil harom honapig dan felségvizeken teljesitett munkaviszony. Az eljard birosag
felismerte, hogy a joghatdsag megallapitasahoz a Briisszeli Egyezmény 5. cikk (1)
bekezdése alkalmazando, igy el6zetes dontéshozatali kérelemmel fordult az EUB-
hoz annak eldéntésére, hogy az Eszaki-tenger alatti kontinentalis talapzat hollandiai
szakaszan végzett munkat Hollandidban végzett munkéanak vagy azzal egyenértékii-
nek kell-e tekinteni. Ha igen, akkor annak megallapitasat kéri, hogy a munkavalla-
16 szokasos munkavégzési helye Hollandidban van-e, illetve a munkaviszony teljes
iddétartamat, vagy csak annak legutobbi iddszakat kell-e figyelembe venni. Arra is
valaszt vartak, hogy az ligyben kiilonbséget kell-e tenni a WAMN hatalybalépése
eldtti és utani idészakok kozott, mivel e torvény teriileti illetékességgel rendelkezd
birdsagot jeldl ki az ilyen jogvitak eldontésére.

AZ EUB leszbgezte, hogy a Briisszeli Egyezmény 5. cikk (1) bekezdése csak
abban az esetben alkalmazhatd, ha az az egyéni munkaszerzédés, amely alapjan
a munkavallalo munkat végez, legalabb egy szerz6dd allam teriiletéhez kapcsolo-
dik. Hivatkozott a szerzddések jogarol szoldo 1969. majus 23-i Bécsi Egyezmény
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29. cikkére,’ amely szerint: ,,amennyiben a szerzédésbdl eltérd szandék nem tiinik ki
és ilyen szandék mas modon sem allapithato meg, a szerzodés mindegyik részes felet
teljes teriiletére nézve kételezi”.

Mindenekel6tt azt kellett tehat eldonteni, hogy a kontinentélis talapzat teriiletén
torténd munkavégzés egy szerz0dd allam teriiletén torténdé munkavégzésnek mi-
ndsiil-e, igy a Briisszeli Egyezmény hatalya alé tartozik-e. E kérdés eldontéséhez a
nemzetkozi kozjog szabalyai és a kontinentalis talapzatrol szoldo Genfi Egyezmény
(Convention on the Continental Shelf, 1958) szolgalt irdnymutatasul. Az utdbbi
5. cikkét figyelembe véve az EUB azt a valaszt adta, hogy a munkavallalo 4ltal a
kontinentalis talapzat valamely szerz6dé allamhoz tartozo részén vagy felette el-
helyezkedd rogzitett vagy uszo 1étesitményeken végzett munkat a Briisszeli Egyez-
mény 5. cikke (1) bekezdésének alkalmazasa szempontjabol az ezen allam teriiletén
végzett munkanak kell tekinteni. A masodik kérdés tekintetében az EUB kimondta,
hogy ha a munkavallal6 a munkaszerz6désébdl eredd kotelezettségeit tobb szerzo-
do6 allamban teljesiti, az e rendelkezés értelmében vett szokasos munkavégzésének
helye az a hely, ahol vagy ahonnan — az eset dsszes koriilményeit figyelembe véve
— ténylegesen ellatjia a munkdltatojaval szemben fenndllo feladatainak lényeges ré-
szét. Ha pedig a munkavallalo egynél tobb szerz6do allamban végzi ugyanazt a te-
vékenységet a munkaltatdja szamara, akkor a munkavallalé szokasos munkavégzési
helyének meghatarozasara a munkaviszony teljes idotartamat figyelembe kell venni,
¢s meg kell allapitani, hogy melyik helyen dolgozott a leghosszabb ideig. Egyéb kri-
tériumok hianydaban ez az a hely, ahol a munkavallalo a legrégebben dolgozott, ki-
véve, ha a jogvita targya szorosabban kapcsolodik egy masik munkavégzési helyhez.
Abban az esetben, ha az EUB altal meghatarozott kritériumok nem teszik lehetové
a nemzeti birdsag szamara a szokasos munkavégzési hely azonositasat, a munkaval-
lal6 valaszthat, hogy vagy az 6t foglalkoztato vallalkozas székhelye szerinti birdsag
el6tt, vagy azon szerz6do allam birosaga eldtt pereljen, amelynek teriiletén a mun-
kaltato székhelye talalhato.

3.2.4. Pugliese-iigy (C-437/00) — joghatosag megallapitdasa olyan jogvitaban, ahol
a munkavallalonak egyszerre két munkaltatoval is munkaszerzédése van, de az
egyik munkaviszony a masikra tekintettel sziinetel

Az eddig bemutatott esetekben a munkavallalo egy idoben egyetlen munkal-
tatoval allt munkaviszonyban. A kévetkezd esetben a joghatosdg megallapitasat az

> 1987. évi 12. térvényerejii rendelet a szerz6dések jogarol szold, Bécsben az 1969. évi majus ho
23. napjan kelt szerzédés kihirdetésérol.
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nehezitette, hogy a munkavallalé parhuzamosan tobb munkaltatoval allt szerzédés-
ben. A C-437/00. sz. Pugliese-ligyben az EUB elé az a kérdés kertilt, hogy milyen
moédon kell meghatarozni a joghatosagot azokban az esetekben, amikor a munka-
vallalo munkaviszonya azért sziinetel az eredeti munkaltatonal, hogy ideiglenesen
egy masik orszagban, ugyanazon vallalatcsoporton beliill egy masik munkaltatd
foglalkoztathassa 6t aktiv munkaviszonyban. Az EUB deklaralta, hogy a Briisszeli
Egyezmény 5. cikke (1) bekezdésének értelmében, ha az elsé munkaltato, ahol a
munkaviszony sziinetelt, érdekelt abban, hogy a munkavallalé a masodik munkal-
tatonak teljesitsen, akkor a munkavallald és a munkaltatd kozotti jogvitaban az a
hely tekinthetd a szokasos munkavégzési helynek, ahol a munkavallalo a masodik
munkaltato felé fennalld kotelezettségeit teljesiti (Pugliese-itélet 24. pont). Az els6
munkaltatd érdekeltségének fennallasat atfogdan, az eset dsszes koriilményének fi-
gyelembevételével kell megallapitani. A EUB az itéletben ezen érdekeltség fenn-
allasanak megallapitasahoz iranymutatasul szolgald értékelési tényezdket fektetett
le, mint példaul a két munkaltatdé kozott fennallé gazdasagi kapcsolat, vagy az a
tény, hogy az els6 munkaviszony a masodik szerz6dés megkotésére tekintettel szii-
netelt (Pugliese-itélet 24. pont). Az iigy jelentdsége abban allt, hogy ezen érdekeltség
fennallasa miatt a munkavallalo és az elsé munkaltatd kdzotti jogvitdban nem az e
szerz6dés alapjan meghatarozott munkavégzési hely hatarozta meg a joghatdsagot,
hanem az a hely, ahol vagy ahonnan a masodik munkaltatdjaval szemben fennallo
kotelezettségeit teljesitette.

3.2.5. Markt 24-iigy (C-804/19) — joghatosag nem teljesitett egyéni munkaszerzédés
esetén

A Markt 24-ligyben az EUB-nak abban a kérdésben kellett allast foglalnia,
hogy a Briisszel Ia. rendelet egyéni munkavallalokat védd 21. cikke azon mun-
kaszerzodésekre is alkalmazandd-e, ahol a munkaviszony fennallt, de tényleges
munkavégzés nem tortént. Az iigy tényallasdban az ausztriai lakohellyel rendelke-
z6 munkavallalo a német székhelyli Markt 24 tarsasaggal 2017. szeptember 6. és
december 15. kozotti iddszakra szold hatdrozott idejli munkaszerzédést kotott Né-
metorszagban végzendd takaritdi feladatokra. A munkaszerzédés megkotését kove-
téen a munkavallalo a munkaltato rendelkezésére allt, telefonon elérhetd volt, azon-
ban a munkaltatd nem kereste a munkavallalot a szerzédés id6tartama alatt, igy a
munkavallalo a hatdrozott id6 lejartdig sem kezdte meg a munkavégzést. A mun-
kavallal6 2018 aprilisaban a salzburgi regionalis birosag eldtt keresetet nyujtott be
a Markt 24 tarsasaggal szemben az elmaradt munkabér és juttatasok megfizetése
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¢s a ki nem vett szabadsdg megvaltasa irdnt. Az eljarasban ligygondnokot jel6ltek
ki a tarsasag képviseletére, aki vitatta az osztrak birésagok joghatdsagat. Az eljaro
bir6ésag az EUB-hoz fordult a joghatosag megallapitasaval kapcsolatos kérdések
eldontésére. ElsOként abban kellett dontenie az EUB-nak, hogy azon munkaszer-
z0dések esetében, amelyet egy masik allamban torténd munkavégzésre kotnek, de
a munkaltatonak felrohatoé okbol nem torténik tényleges teljesités egyik allamban
sem, alkalmazhato-e a Briisszel Ia. rendelet 21. cikke, és e cikk lehetové teszi-e
a joghatosagra vonatkozé olyan nemzeti rendelkezések alkalmazasat, amelyek a
munkavallalé szamara elényosek. Az EUB kiemelte, hogy az egyéni munkaszerzo-
dés fogalma hierarchikus viszonyt feltételez a felek kozott, ahol az egyik fél kote-
les meghatarozott ideig mas javara és iranyitasa alatt munkat végezni, a masik fél
pedig a tevékenység ellenszolgaltatasaként dijat koteles fizetni. Ez alapjan a feleket
a Briisszel Ia. rendelet 20. cikke értelmében vett munkaszerzédés koti a tényleges
munkavégzéstol fiiggetleniil, igy a jogvita a Briisszel la. rendelet 5. szakaszaban
foglalt rendelkezések hatalya ala tartozik. Arra tekintettel, hogy a Briisszeli Egyez-
mény, valamint a Briisszel 1. és a Briisszel Ia. rendeletek célja az volt, hogy egysé-
ges joghatosagi szabalyokat alkossanak, a nemzetkozi elemet tartalmazo jogvitak e
rendeletek targyi hatalya alé tartoznak, az itt eldirt joghatosagi szabalyoknak akkor
is elonyt kell élvezniiik a nemzeti joghatosagi szabalyokkal szemben, ha azok ked-
vezébbek lennének a munkavallalokra nézve.® Mivel a munkavallalé nem a mun-
kaltato telephelye vagy székhelye szerinti dllamban inditott eljarast, a munkavallalo
szokasos munkavégzési helyének meghatarozasara volt szlikség annak eldontésére,
hogy a 21. cikk (1) bekezdés b) pontjanak i. alpontja alkalmazhato-e. Az EUB a
Nogueira és tarsai itéletre’ hivatkozva ramutatott, hogy a munkavallalo szokasos
munkavégzési helye az a hely, ,,ahol vagy ahonnan a munkavallalo a munkaltato-
javal szembeni kotelezettségeinek lényegét ténylegesen teljesiti”. Mivel a kérdéses
esetben a munkavallalé a szerzddéses kotelezettségeket nem teljesitette, annak a
helynek a meghatarozasa sziikséges, ahol a munkaszerz6dés szerint azokat teljesi-
tenie kellett volna. A konkrét esetben ez Németorszag volt.

Ebben az iigyben tehat az EUB tovabb bdvitette a szokdsos munkavégzési hely
fogalmat, kiterjesztve azokra az esetekre is, ahol a szerz6déses kotelezettségek telje-
sitése még nem tortént meg, csupan a felek megallapodasabol tiinik ki az a hely, ahol
e kotelezettségeket teljesiteni kellett volna.

¢ Markt 24-tigyben hozott itélete, C-804/19, ECLI:EU:C:2021:134, 34. pont.
” Nogueira ¢s tarsai ligyben hozott itélet, C-168/16 ¢s C-169/16, EU:C:2017:688, 59. pont.
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3.3. A Briisszel 1. és Briisszel 1a.’ rendelet egyéni munkaszerzédésekre vonatkozo
Jjoghatosagi szabalyainak hatalya

A Briisszel 1. rendelet, valamint a 2015. januar 10-t6l alkalmazandé Briisszel
Ia. rendelet megalkotasakor arra tekintettel nyert 6nallé szabalyozast a munkaszer-
zO0désekkel kapcsolatos joghatdsag, hogy az egyéni munkavallalok e szerzédések-
ben gyengébb félnek mindsiilnek. A rendelet céljai kézott a Briisszel 1. rendelet
(13) preambulumbekezdése, és valtozatlan tartalommal a Briisszel la. rendelet (18)
preambulumbekezdése deklaralja: ,, A biztositdsi, fogyasztoi és munkaszerzodések-
kel kapcsolatban a gyengébb felet az érdekeinek megfelelo, az altalanos szabalyok-
nal kedvezobb joghatosagi szabalyokkal kell védelemben részesiteni.”

Szintén a munkavallalé fokozott védelmét szolgaljak a joghatosagi kikotés kor-
latozasai is. A Briisszel la. (19) preambulumbekezdésében hangsulyozza, hogy a
munkaszerzédéseknél a ,,(...) a joghatosdaggal rendelkezd birdsag meghatarozdsa
tekintetében csak korlatozott szerzddéses szabadsag engedhetd meg (...)".

3.3.1. A Briisszel I. rendelet specidlis joghatosagi szabdlyainak érvényesitése légi
kézlekedési agazatban dolgozo munkavallalo altal inditott perben (Nogueira és
tarsai egyesitett iigyek [C-168/16 és C-169/16])

A Noguiera ¢és tarsai egyesitett ligyek tényallasdban a Ryanair és sajat allo-
manyban foglalkoztatott 1égiutas-kisérdje, valamint a Ryanairhez légiutas-kiséroket
kiildé Crewlink és annak munkavallaloi kozott alakult ki jogvita. A munkavallalok
munkaszerzédése levegdben torténd munkavégzésre és az ehhez kapcsolodod fol-
di feladatok ellatasara jott 1étre. Az angol nyelven késziilt munkaszerzédésekben
az ir birdsagok joghatdsagat kototték ki. A szerzédések értelmében a munkavégzés
frorszagban lajstromozott repiilégépek fedélzetén tortént, igy a felek gy tekintet-
ték, hogy a munkavallalok a munkakori feladataikat frorszagban lattak el, ugyan-
akkor a munkaszerzédésekben egy belgiumi repteret jeloltek ki hazai bazisként.
A munkavallalok munkaviszonyuk megsziinése utan tobbféle kartérités megfizeté-
sére iranyulo keresetet inditottak a munkaltatokkal szemben belga birdsagok eldtt.
A munkaltatok a joghatosagi kikotésekre és az frorszagban lajstromozott repiil6gé-
pek fedélzetén torténd munkavégzésre hivatkozva vitattak a belga birosagok jog-
hatosagat. Végiil mindkét tigyben az EUB-hoz fordultak annak eldontésére, hogy a
munkavallaloé szokdsos munkavégzési helyét a Mulox-iigyben hozott itéletben fog-

8 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 1215/2012/EU rendelete (2012. december 12.) a polgari és
kereskedelmi tigyekben a joghatdsagrol, valamint a hatarozatok elismerésér6l és végrehajtasarol.
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laltaknak megfelelden kell meghatarozni, azaz ,,ahol vagy ahonnan a munkavallalo
a munkaltatoja felé fennallo kételezettségeit alapvetden teljesiti”, vagy figyelembe
kell venni a polgari légi kozlekedés teriiletén a miiszaki elbirasok és a kdzigazgatasi
eljarasok 6sszehangolasarol szolo 3922/91/EK rendelet’ I11. mellékletében meghata-
rozott hazai bazis fogalmat, amely ,,az a hely, ahol a légi személyzet rendszeresen
megkezdi a munkanapjat és ahol a napi munka megszervezésével befejezi azt, és
amelynek a kézelében a munkavallalok a munkaszerzédésiik iddtartama alatt lako-
helyet létesitettek és a légi fuvarozo rendelkezésére allnak”. Ez utobbi kapcsoloelv
az eljaro birdsag érvelése szerint ,, egyszerre jelenti a szerzodo dallammal valo legszo-
rosabb kapcsolatot és biztositia a legmegfelelobb védelmet a gyengébb pozicioban
1évo szerzéda fél szamara.”

Az EUB 2016. aprilisi hatarozataval elrendelte a C-168/16. és a C-169/16. sz.
ligyek egyesitését. {téletében mindenekeldtt leszogezte, hogy a munkavégzési kote-
lezettség teljesitésének helyét a Briisszeli Egyezmény 5. cikke 1. pontjanak értelmé-
ben egységes kritériumok alapjan kell meghatarozni, valamint rimutatott arra, hogy
munkavallalé kedvezébb joghatdsagi szabdlyokon keresztiil megvalosuld védelme.
A Briisszel I. rendelet 21. cikkére hivatkozva kimondta, hogy joghatdsagi kikotések
nem felelnek meg az e cikkben megallapitott kovetelményeknek, mivel nem a jog-
vita keletkezése utan kototték ki, és nem teszi lehetdvé a munkavallaloknak, hogy a
megallapodasban kikotottol eltéroen e rendelet 18. és 19. cikke alapjan joghatosag-
gal rendelkezd birdsagokhoz forduljanak. A munkavéllalé szokdsos munkavégzési
helyének értelmezése kapcsan az EUB ugy itélte meg, hogy azokban az esetekben,
ahol a munkavégzés tobb szerz6dd allamban torténik, és nem hatarozhat6 meg a
munkavallal6 szokasos munkavégzési helye, meg kell hatarozni azt a helyet, ahon-
nan a munkavallald munkaszerz6désbdl eredd kotelezettségeinek Iényegét teljesi-
ti, amellyel a jogvita a legszorosabb kapcsolatot mutatja. E hely meghatarozasa a
valdszinlsité koriilmények modszerének alkalmazasaval a nemzeti birdésagok fel-
adata. A vizsgalat soran a munkavallalo tevékenységével 0sszefliggd Gsszes elemet
figyelembe kell venni (a kozlekedési dgazatban tobbek kozott azt a helyet, ahonnan
a munkavallal6 a feladatait végzi, ahova a feladatok elvégzése utan visszatér, ahol
az utasitasokat kapja, ahol a munkaeszkozok talalhatok). Mindezek alapjan az EUB
kimondta, hogy az a ,,hely, ahol vagy ahonnan a munkavallalo a munkaltatoja felé
fennallo kotelezettségeinek lényegét teljesiti”, nem feleltetheté meg a 3922/91 rende-

° A Tanacs 3922/91/EGK rendelete (1991. december 16.) a polgari 1égi kozlekedés teriiletén a
miiszaki eléirasok ¢s a kozigazgatasi eljarasok dsszehangolasarol.
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let I11. melléklete szerinti hazai bazis fogalmanak, noha az e fogalom altal meghata-
rozott helyet ugyancsak figyelembe kell venni a valoszinisité koriilmények modsze-
rének alkalmazasanal.

Az EUB a vizsgalt esetben korabbi itélkezési gyakorlatara is hivatkozva ismét
ramutatott arra, hogy azon hely fogalmat, ahol a munkavallalé a munk4jat rendsze-
rint végzi, tdgan kell értelmezni, a valosziniisitd koriilmények vizsgdlatakor szem
el6tt tartva a munkavallalo mint gyengébb szerz6do fél védelmét.

3.3.2. Kivételek a Briisszel la. rendelet egyéni munkaszerzédésekre vonatkozo
kizarolagos joghatosagi szabalyai alol

Az egyéni munkaszerzédésekre vonatkozo joghatosagot a Briisszel Ia. rendelet
az 5. szakaszban foglalja 6ssze. A 20. cikk (1) bekezdés kimondja, hogy ,,a mun-
kaszerzédésekkel kapcsolatos iigyekben a joghatosagra e szakasz rendelkezései az
iranyadok, a 6. cikk, a 7. cikk 5. pontja és a munkaado ellen iranyitott eljaras esetén
a 8. cikk sérelme nélkiil”.

Az alabbiakban roviden bemutatom azokat az eseteket, amikor nem érvényesiil-
nek a Briisszel la. rendelet specialis joghatosagi szabalyai.

3.3.2.1. Az alperes munkavallalo nem rendelkezik lakohellyel valamely
tagallamban — A rendelet 6. cikke

A joghatosdg megallapitasanal figyelemmel kell lenni a Rendelet 6. cikkére,
amely szerint, ha az alperes nem rendelkezik lakohellyel valamely tagallamban, ak-
kor a jogvitaban a birdsag joghatosagat a perbirdsag székhelye szerinti allam joga
alapjan sziikséges meghatarozni. A munkaltaté altal inditott perek esetében tehat,
ha az alperes munkavallalo nem rendelkezik lakohellyel valamelyik tagallamban,
az egyéni munkaszerzodésekre nem terjed ki a Briisszel la. rendelet munkaszerzo-
désekrdl szolo 5. szakaszanak hatdlya (Simon et al., 2016:171). Kérdés, hogy meny-
nyiben indokolt a kiilonbségtétel, ha ilyen esetekben a munkavallalot nem illeti meg
ugyanaz a védelem, mint a valamely tagallamban lakohellyel rendelkez6t.

3.3.2.2. Az alperes munkaltato nem rendelkezik lakohellyel vagy székhellyel
valamely tagallamban

Ennek két alesete fordulhat el6 a gyakorlatban. Az elsé esetben az alperes mun-
kaltato rendelkezik fidkteleppel, képviselettel vagy mas telephellyel valamely tag-
allamban. A 20. cikk (2) bekezdése alapjan ebben az esetben a fidktelep, képviselet
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vagy telephely miikddésébdl szarmaz6 jogvitaban ugy kell eljarni, mintha lakohelye
vagy székhelye a tagallamban lenne, azaz a rendelet egyéni munkaszerzédésekre
vonatkozo rendelkezéseinek hatalya kiterjed ezekre az esetekre. A munkavallalo
a fidktelep, képviselet vagy mas telephely szerinti tagallam, vagy a munkavégzés
szokdsos helye szerinti tagallam, vagy az 6t foglalkoztatd telephely tagallamanak
birdsagai elott is pert indithat.

A masodik esetben az alperes munkaltato nem rendelkezik lakohellyel, szék-
hellyel, fiokteleppel, képviselettel vagy mas telephellyel valamely tagallamban. Ha
a munkavallald szokdsos munkavégzési helye valamely tagallamban van, akkor a
rendelet 21. cikk b) pontja alapjan a szokdsos munkavégzés helyének birdsaga elétt,
vagy az Ot foglalkoztatd telephely aktualis, vagy korabban megtalalhato telephe-
lyének allamaban perelhet. Ha a felperes munkavallalé nem rendelkezik szokasos
munkavégzési hellyel egyetlen tagallamban sem, €s a munkaltaté sem rendelkezik
lakohellyel, székhellyel, fidkteleppel, képviselettel vagy mas telephellyel valamely
tagallamban, akkor a rendelet hatalya nem terjed ki a munkaviszonybol fakado jog-
vitakra.

3.3.2.3. Valamely tagallamban lakohellyel rendelkezo személy ellen mds
tagallamban inditott per

A rendelet 22. cikkének (1) bekezdése értelmében a munkavallalé csak a lako-
helye szerinti birosagon perelhetd. Ennek a rendelkezésnek azonban nincs relevanci-
4ja a munkaszerzddésekre vonatkozo joghatosagi szabalyok alapjan kivételt képezd
7. cikk 5. pontjanak elemzésekor, ugyanis munkavallal csak maganszemély lehet
(Simon et al., 2016:171.). A valamely tagallamban lakohellyel rendelkezé munkaval-
lalo altal mas tagallamban csak kivételes esetben indithat pert a munkaltatd. A ren-
delet 22. cikkének (1) bekezdése alapjan ez akkor kdvetkezhet be, ha viszontkeresetet
terjeszt elé a munkavallalé altal inditott perben. A munkaltatd abban az esetben
is indithat pert egy tagallamban az adott tagallamban lakéhellyel nem rendelkez6
munkavallaléval szemben, ha a rendelet 23. cikkének megfeleld joghatosagi megal-
lapodas sziiletett a felek kozott.

A harmadik kivételes eset, amely megalapozhatja egy adott tagallamban lako-
hellyel nem rendelkezd alperes munkavallal6 ellen inditott perben egy masik allam
joghatdsagat, alperesnek a rendelet 26. pontja szerinti perbe bocsatkozasa.

A rendelet 7. cikk 5. pontja szerint valamely tagallamban lakohellyel rendelkezd
személy ellen a fioktelep, képviselet vagy mas telephely miikddésébdl szarmazo jog-
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vita tekintetében a fioktelep, képviselet vagy mas telephely helyének birdsaga eldtt
lehet pert inditani.

3.3.2.4. Tobb személy egyiittes perlése az alperesek egyike, vagy barmely alperes
lakohelyének vagy székhelyének birosdaga elott (Glaxosmithkline-iigy)

A rendelet 8. cikke értelmében a munkavallalo egyszerre tobb munkaltaté ellen
is pert indithat barmely alperes lakohelye vagy székhelye szerinti tagallam biro-
sagai elbtt, ,,feltéve, hogy a keresetek kozott olyan szoros kapcsolat all fenn, hogy
az elkiilonitett eljardsokban hozott, egymdsnak ellentmondo hatarozatok elkeriilése
érdekében célszerii azokat egyiittesen targyalni és roluk egyiitt hatarozni”.

Ez a pont azutan keriilt be a rendeletbe, hogy a Glaxosmithkline-iigyben (C-
462/06) (ECLL:EU:C:2008:299) a tobb munkaltatd ellen eljarast inditd felperesre
nézve hatranyos itélet sziiletett a tobb munkaltatd ellen indithat6 eljardsok egyér-
telmii joghatosagi szabalyozasanak hianyaban. Erdemes tehat roviden attekinteni,
milyen megallapitasokat tett az EUB az eset kapcsan.

A tényallas szerint a munkavallald eldszor egy franciaorszagi székhelyii mun-
kaltato alkalmazéasaban allt, munkaszerzédésben foglalt kotelezettségeit afrikai al-
lamokban teljesitette. Ezutan egy az Egyesiilt Kiralysagban székhellyel rendelkez6
tarsasaggal kotott szerz6dést, amely vallalta, hogy fenntartja a korabbi munkaltato
altal biztositott szerz6déses jogokat, tobbek kozott a szolgalati idore és a végkielé-
gitésre vonatkozdan. Elbocsatasat kovetden a munkavallald a jogszertitlen elbocsa-
tasra hivatkozva francia birdsagnal nyujtott be kartéritésre vonatkozd keresetet a
korabbi munkaltatok franciaorszagi és egyesiilt kiralysagbeli székhelyli jogutodai
ellen. Allaspontja szerint mivel a francia munkaltatéra a francia birésagoknak van
joghatdsaga, a Briisszel I. rendelet 6. cikke értelmében a brit munkaltatora is e bi-
rosag joghatosaga vonatkozik. A kérdés az EUB elé keriilt el6zetes dontéshozatali
eljarasra, melyben arra vartak valaszt, a Briisszel 1. rendelet 6. cikkének 1. pont-
jaban eléirt kiilonods joghatosagi szabaly az alpereseket illetden alkalmazhato-e a
munkavallalé altal két kiilonbozo tagallamban székhellyel rendelkezd tarsasaggal
szembeni keresetre mint kdzos munkaltatokra. Valaszaban az EUB kifejtette, hogy
a kiilonds joghatdsagi szabalyokat szigoruan kell értelmezni, és bar a Briisszel L.
rendelet 6. cikke 1. pontjanak alkalmazasa lehetévé teszi, hogy a munkaszerzédé-
sekre vonatkozé jogvitakra is alkalmazzak a tobb alperest érinté egymassal Osz-
szefliggd keresetek egyetlen birdsag elé vald benyujtasanak lehetdségét, a gondos
igazsagszolgaltatas elve megkdveteli, hogy a Briisszel I rendelet 6. cikk 1. pontjanak
alkalmazasara a munkaltatonak és a munkavallalonak is lehetdsége legyen. Ezzel
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azonban a munkaltaté megfoszthatna a munkavallalét a Briisszel I rendelet 20. cikk
(1) bekezdésében foglalt védelemtdl, mely garantalja, hogy a munkavallalo kizardlag
lakohelye tagallamanak a birosaga eldtt legyen perelheto.

4. Osszefoglalas és kovetkeztetések

Noha a Briisszeli Egyezmény hatalybalépése ota eltelt 6t évtizedben mas szer-
z8désekhez képest csekély szdmu eset keriilt az EUB elé az egyéni munkaszerzo-
désekre vonatkoz6 joghatdsaggal kapcsolatban (Rass-Masson et al., 2023:166), nem
egyértelmiien allapithaté meg, hogy ez az EUB kdvetkezetes — a munkavallalot mint
gyengébb felet védo — itélkezési gyakorlatanak vagy az egyéni munkaszerzdéseket
meghataroz6 fogalmak egyre pontosabb meghatarozasanak tudhaté-e be, esetleg an-
nak, hogy az aszimmetrikus jogviszonyban gyengébb pozicidban 1évé munkavallalo
sok esetben tulsagosan bonyolultnak latja, hogy a hataron ativel6 munkaviszonyban
eljarast kezdeményezzen a munkaltato ellen.

Ez utobbi azt is feltételezi, hogy a gyakorlatban sokkal tobb munkavallalot
érintenek ezen élethelyzetek, mégis a Briisszel Ia. rendelet szabalyozasa nem tud-
ja maradéktalanul betdlteni azt a célt, amelyre megalkottak. Az orszagjelentések
(Rass-Masson et al., 2023:171) alapjan is levonhat6 a kovetkeztetés, hogy a rendelet
feliilvizsgalata soran sziikség lesz az egyéni munkaszerzddésekre vonatkozo jogha-
tosagi szabalyok tovabbi egyértelmiisitésére. A Briisszel la. rendeletet kilencéves
fennallasa alatt eddig kétszer'®" modositottak, azonban azok nem érintették az
egyéni munkaszerzédésekbdl fakado jogvitak esetén iranyadd joghatosagra vonat-
kozd szabalyozast.

Osszességében megallapithatd, hogy egyrészt a teriiletiség elve, vagyis, a ren-
delet teriileti hatalyahoz igazodva, az EU-hoz szorosan kapcsolodd munkavallalok —
igy 108 ezer kiilfoldon dolgozo honfitarsunk!?> — szamara magasabb szinti védelmet
biztosit a szabalyozas. Masrészt a digitalizacio, a mesterséges intelligencia roha-

1" Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 542/2014/EU rendelete (2014. méjus 15.) az 1215/2012/EU
rendeletnek az Egységes Szabadalmi Birdsag és a Benelux Birdsag vonatkozasaban alkalmazando sza-
balyok tekintetében torténé modositasarol, HL L 163., 2014.5.29, 1-4.

1" A Bizottsag (EU) 2015/281 felhatalmazason alapuld rendelete (2014. november 26.) a polgari
és kereskedelmi tigyekben a joghatdsagrol, valamint a hatarozatok elismerésérél és végrehajtasarol
sz616 1215/2012/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet 1. és II. mellékletének felvaltasarol, HL L
54.,2015.2.25, 1-9.

12° A KSH adatai szerint 2024 oktoberében 108 ezer honfitarsunk dolgozik kiilf6ldi telephelyen.
https://www.ksh.hu/stadat files/mun/hu/mun0101.html
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mos fejlddése, a koronavirus-jarvany és az azutan Gjraformalodott munkaerdpiac és
foglalkoztatasi formak folyamatosan alakitjak a munkaviszonyt meghatarozo alap-
fogalmak tartalmat. A munkavallalok kikiildetésérdl szolo iranyelv'® szabalyozasa
olyan 0j kihivasokat tartogat a jogalkalmazd szdmara, amelyek indokoltta tehetik a
rendelet egyéni munkaszerzddésekre vonatkozé szabdlyainak tovabbi finomhango-
lasat.
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A lathatésag szempontjabol fontos a hivatkozott forrasok mindsége. Lehetdség szerint tudoma-
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A. (2019)]. Ha egy hivatkozott szerzének tobb bibliografiai tétele van ugyanabban az évben, akkor
ezeket 2018a, 2018b stb. modon kell megkiilonboztetni. A hivatkozasok szerkesztéséhez hasznalhatd
a Mendeley (https:/www.mendeley.com/?interaction_required=true), illetve a Zotero (https:/www.
zotero.org/) hivatkozaskezelé rendszer. A labjegyzetek a foszoveget egészitik ki, kérjiikk szamukat
lehetdség szerint minimalisra csdkkenteni.

A cikkeket Word for Windows formatumban kérjiik Times New Roman betiitipussal, 12 pontos
betlimérettel, 2,5-6s margdval és 1,5-0s sortavolsaggal. Szavak vagy szovegrészek kiemeléséhez dolt
szedés hasznalhatd, alahtuzas és félkdvér betii nem. A megjegyzéseket kérjik labjegyzetbe tenni.
A bekezdések elsd soraban ne alkalmazzanak behtizast. A tobbszerzds kéziratok esetében kérjiik a
szerzbinket, hogy ligyeljenek a szoveg gondolati és stilaris egységességére.

A tablazatok és az abrak tartalma legyen a f0szdveg ismerete nélkil is értelmezhetd. Minden
abrahoz és tablazathoz cimet kériink, amit az abra, illetve a tablazat felett kériink elhelyezni. A meg-
jegyzéseket ¢és az adatok forrasat kozvetleniil a tablazatok, illetve az abrak alatt tiintessék fel. Az
abrak és a tablazatok sorszdma a cimek f6lott jelenjen meg. Kérjiik, hogy az dbrakat ¢és a tablazatokat
folyamatosan szamozzak, azaz a sorszamozas az 1j alfejezetekben és alpontokban ne kezd6djon ujra.
Az abrak és tablazatok a szovegkodzbe, a szandékozott helyiikre keriiljenek a kéziratokban. Tiintessék
fel a tablazatokban szereplé mennyiségi értékek mértékegységét. Az abrakhoz hattérfajlt (Iehetdleg
Excelben) kériink mellékelni. A képformatumban (jpg, gif, png) leadott abrak nem szerkeszthetdek.
Az abrak jo mindsége érdekében a képek felbontasa legalabb 300 dpi legyen. A képleteket a jobb
oldalon, zardjelben, folyamatosan kérjiikk szamozni, elkeriilve az egyes alfejezetekben torténd ujra-
szamozast.

Szerzbinket arra kérjiik, hogy csak olyan kéziratot kiildjenek, amelyet mas szerkesztdségnek nem
nyujtottak be, illetve az elbiralds idején nem nyujtanak be publikalasra. A Kiilgazdasag szerkeszt6i
csak szakmai és nyelvi szempontbol igényes kéziratokat kiildenek biralatra. A cikktervezetet anonim
lektorok értékelik. Tovabbi részletek a kulgazdasag.hu honlapon ’A lap bemutatasa’ meniipontban.

A cikkeket a kulgazdasag@kopint-tarki.hu e-mail cimen kérjik eljuttatni a szerkesztdségbe.
A Kiilgazdasag szerkesztdsége nem kér és nem fogad el pénzt a benyujtott kéziratok feldolgozasaért
¢és szerkesztéséért.

Koszonettel:

A Kiilgazdasag szerkesztésége

1024 Budapest, Margit korut 47-49. 5. em. 4.
Tel.: +36 1 309-2642, +36 1 309-2695
E-mail: kulgazdasag@kopint-tarki.hu



