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ágazati politika portfólióelméleti 
megközelítésben

A tanulmány célja, hogy megvizsgálja a magyar nemzetgazdaság szerkezeti vál-
tozásait a növekedés–stabilitás megközelítésében az elmúlt bő negyedszázad ada-
tai alapján. Beazonosítottuk a nemzetgazdasági fejlődés üteme alatt, azzal közel 
együtt és azt jóval meghaladóan változó ágakat. Módszertanunk a pénzügyi port-
fólióknál alkalmazott modern portfólióelmélet megközelítése volt. Bemutattuk, 
hogy a nemzetgazdaság jelenlegi szerkezetéhez képest hosszabb távon akár nagy-
mértékű pozitív elmozdulás is lehetséges. Elemzési keretünk alkalmas gazdaság-
politikai célok értékelésére is. A gazdaságpolitika által erősebben támogatott ágak 
közül az építőipar, a szálláshely-szolgáltatás és vendéglátás, valamint a mezőgaz-
daság felé történő elmozdulást nem találtuk hatékonynak növekedési–stabilitási 
szempontból. Vizsgálatunk megerősíti az újraiparosítási politikát kritizáló szakvé-
leményeket, amelyek szerint az újraiparosítás az ország átlagos növekedési ütemét 
nem fogja érdemben növelni. Ezt még annyival egészítjük ki, hogy stabilitási (koc-
kázati) szempontból sem célravezető az erőltetése. Ugyanakkor egy specifikusabb, 
hálózatos iparpolitika javíthatja a fenti összefüggéseket.*
Journal of Economic Literature (JEL) kód: G11, O11, O14, O25.

bevezetés

a gazdasági növekedés és annak stabilitása, valamint ezen belül az ágazati szerkezet 
szerepe régóta élénken foglalkoztatja a kutatókat és szakpolitikusokat. az utóbbi 
években a stabilitás mellett a reziliencia fogalmát is használják. a reziliencián a gaz-
dasági alkalmazkodás olyan rugalmasságát értik, mely a sokkokkal szembeni ellen-
álló képességet takarja, és viszonylag gyors helyreállítást tesz lehetővé egy sokkot 
követően (Halmai [2021]). a rezilienciát mérhetjük úgy, hogy az egyes sokkokra 
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az egyes gazdaságok milyen kilengésekkel reagálnak, illetve milyen hosszú a sok-
kot követő helyreállítás szakasza. az ágazati szakpolitikák (különösen az iparpo-
litika) a közelmúltban nagy figyelmet kaptak a hazai szakirodalomban. tanulmá-
nyunkban a hazai nemzetgazdasági ágak fejlődését vizsgáljuk növekedési–stabi-
litási szempontból. természetesen emellett vannak más fontos gazdaságpolitikai 
célok, például foglalkoztatási, ellátásbiztonsági, környezetvédelmi, de e célokat 
jelen tanulmányban nem tárgyaljuk. 

megközelítésünk a modern pénzügyi portfólióelméletből származik (Markowitz 
[1952]). ez alapján a hazai gazdaság elemzését úgy végezzük el, mint egy pénzügyi 
portfólióét, amelynek elemei nem részvények, hanem az egyes iparágak. a múltbeli 
tapasztalatok alapján kiszámítható az egyes iparágak várható növekedési és kockázati 
hozzájárulása a gdP-hez és annak ingadozásához. Kockázaton a bruttó hozzáadott 
értek növekedési rátáinak ingadozását – mint egy hozam szórását – értjük. a nagyobb 
kilengések gazdaságpolitikai szempontból kedvezőtlenek, kerülendők. a pénzügyi 
analógiára visszatérve, többletkockázat nélkül nincs többlethozam. azaz a gazda-
sági növekedés és annak ingadozása között egy átváltást (trade-off) feltételezhetünk. 
egy magas növekedési rátájú gazdaság kilengései (kockázatai) is nagyobbak lehetnek. 
a kockázat ugyanakkor diverzifikációval csökkenthető. sikeres diverzifikáció esetén 
csak a kockázat csökken, a várt hozam (esetünkben a gazdasági növekedés) nem. 
ebben a megközelítésben a diverzifikált (hatékony) gazdasági szerkezeti lehetőségek 
közötti választás a döntéshozók kockázati preferenciájától (azonos hasznossági szin-
tet képviselő közömbösségi görbéitől) függ.

az ilyen, pénzügyes módszertanra építő ágazati elemzés nem új, a regionális 
tudományokban az 1970-es évektől használják. Conroy [1974] és Brown–Pheasant 
[1985] végeztek úttörő munkát ezen a téren. ezt követően a regionális tudományba 
beépült a (koncentrációs) kockázatot, illetve diverzifikációt is figyelembe vevő meg-
közelítés. hazai viszonylatban ezt a megközelítést egyedül Koppány [2017] alkal-
mazta a feldolgozóipari exportra vonatkozóan. a teljes nemzetgazdaságot azonban 
nem vizsgálta ezzel a módszerrel. 

tanulmányunkban az 1995 és 2021 közötti ágazati és nemzetgazdasági növe-
kedési adatokat vizsgáljuk. Célunk az ágazati szerkezeti hatások bemutatása 
a növekedés– stabilitás (hozam–kockázat) koordináta-rendszerében. az elvileg 
optimális ágazati szerkezet meghatározásán keresztül mutatjuk be a jelenlegi gaz-
dasági szerkezet várható növekedési rátáját és kockázati szintjét, illetve ennek 
különböző ágazatokra való érzékenységét. az újraiparosítás1 gazdaságpolitikai 
célján keresztül azt vizsgáljuk, hogy a felállított módszertan hogyan alkalmazható 
gazdaságpolitikai célok értékelésére. 

1 az újraiparosodás és újraiparosítás fogalmakat egyaránt megtaláljuk a szakirodalomban. vélemé-
nyünk szerint az újraiparosodás használata inkább akkor indokolt, amikor alapvetően a piaci folya-
matok a meghatározók benne. Jelen tanulmányban – a mikroszinten jelentősebben beavatkozó állam 
miatt – az újraiparosítás elnevezést használjuk.
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a portfóliószemléletű ágazati politika szakirodalmának  
rövid összefoglalása 
a port fó lió szem lé le tű ágazati megközelítés ismertetését követően az ágazati és ipar-
politikával foglalkozó magyar szakirodalmat tárgyaljuk, a hangsúlyt a port fó lió-
szem lé le tű megközelítésre és az újraiparosításra helyezve. 

a regionális tanulmányokban az ágazati diverzifikáció és a gazdasági stabilitás 
közötti kapcsolat régóta kutatott téma. a diverzifikáció elméleti és empirikus megha-
tározására sokféle megközelítés született. az egyik irányzat ágazatokra számított entró-
pia mutatóval (például herfindahl–hirschmann-index) ragadja meg a helyi gazdasági 
diverzitást, feltételezve, hogy a nagyobb diverzitás stabilabb gazdaságot eredményez. 
ugyanakkor a diverzitási mutató az ágazatok közötti kapcsolatokat nem veszi figye-
lembe. ezt a hiányosságot kívánta kezelni az ágazati kapcsolatok megragadására alkal-
mas port fó lió el mé leti megközelítés (Wagner–Deller [1993]).

Conroy [1974] – Markowitz [1952] modelljét használva – a nagy amerikai városokra 
vonatkozóan mutatta be, hogy milyen pozitív hatással lehet a feldolgozóipari ágakon 
belüli diverzifikáció egy nagyváros munkanélküliségének várható rátájára és annak 
szórására. Brown–Pheasant [1985] kibővítette az iparági kört: a feldolgozóipari ágak 
mellett más iparágakat is belevett a 92 indianai megyéből származó tízéves havi ada-
tokkal végzett elemzésébe.

Chiang [2009] a tajvanra vonatkozó empirikus tanulmányában igazolta a port-
fó lió el mé leti megközelítés helyességét. Hunt–Sheesley [1994] a portfólióalapú meg-
közelítést olyan irányban fejlesztette tovább, hogy exogénnek vette az exportszek-
tort, amelynek súlya adott régión belül csak korlátozottan változtatható. Spelman 
[2006] a nagyobb városok esetében is a port fó lió szem lé le tű megközelítés érvényes-
sége mellett érvel. véleménye szerint, ha a politika csak a növekedést erőlteti, és 
nem veszi figyelembe a stabilitást, akkor ezzel megnöveli a költségvetési, gazdasági 
és társadalmi kockázatokat.

a portfólióelméleti megközelítés nemcsak a szektorok közötti függőségeket tudja 
megragadni (mint az ágazati kapcsolatok mérlege), hanem a keresleti multiplikatív hatá-
sokat is a köztük lévő korrelációk révén (Conroy [1974]). megjegyezzük, hogy az ágazati 
kapcsolatok mérlegét csak a növekedés vizsgálatára szokták használni, az érem másik 
oldalával, a növekedés kockázatával nem foglalkoznak. a port fó lió szem lé le tű megköze-
lítés fő eredménye a szektorközi kapcsolatok, valamint a növekedés és stabilitás egyidejű 
figyelembevétele (Siegel és szerzőtársai [1995]). Wagner–Deller [1993] ugyanakkor egye-
sült államokbeli adatokon empirikusan igazolta, hogy az ágazati kapcsolatok mérlegéből 
számolt diverzitási mutató jó indikátora a helyi gazdaság stabilitásának.

magyarországon Koppány [2017] a feldolgozóipari alágak hozzájárulását vizsgálta 
a teljes feldolgozóipari export hozamához (a gazdasági növekedéshez való hozzájáru-
láshoz) képest, figyelembe véve az alágazati exportvolumenek közötti korrelációkat, 
illetve ezek kockázatát (szórását). eredményei alapján a szerző egy diverzifikációs 
szakpolitikai stratégia kialakítása mellett érvel a feldolgozóiparon belül is.

összefoglalóan a pénzügyi portfólióelmélet alapján elméletileg azt várhatjuk, hogy 
egy diverzifikáltabb gazdaság jobban képes ellenállni a különböző (makro- vagy 
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ágazati) sokkoknak, valamint a sokkokat követően – válaszul a recesszióra – kisebb 
a gazdasági visszaesés, és gyorsabb a helyreállás. mindezt úgy tudja elérni, hogy a gaz-
dasági növekedés kilátásai nem romlanak.

az iparpolitika fogalma időszakonként és országonként változik, nincs egységes 
definíciója. ma már sokszor elég tágan értelmezik, nemcsak a feldolgozóipart értik 
rajta, hanem az iparhoz kapcsolódó egyéb szolgáltatásokat is, például a 4.0 technoló-
giát, nagy adatbázisok használatát (Voszka [2019]). az iparpolitika tulajdonképpen 
a gazdaság szerkezetébe irányuló, gazdaságpolitikai célú állami intervenció. Voszka 
[2019] és Győrffy [2023] összefoglalja az iparpolitika hazai szemszögű történetét és 
fő tapasztalatait, így ezeket nem ismertetjük jelen írásunkban. 

az iparpolitikán belül az újraiparosítás témája sem új keletű. a fejlett országokban 
már az 1980-as években megjelentek erre vonatkozó kutatások (például az egyesült 
államokra vonatkozóan Etzioni [1983]). a 2008-as válságot követően az európai unió 
gazdaságpolitikájában is megjelent egy ilyen irányzat. az európai bizottság több prog-
ramot is kidolgozott, például az európai ipar reneszánszáért címűt (EB [2014]). széles 
körben elterjedt az ipar 4.0. fogalma, másként a negyedik ipari forradalom és ennek 
támogatása. ez is azt a célt szolgálta, hogy az újraiparosítás során a magas hozzáadott 
értékű, technológiaintenzív termelési módok terjedjenek el. a nyugat-európai ipar-
politika alapvetően úgynevezett hálózatos megközelítésű. azaz a különféle szektorok 
együttműködésén keresztül igyekszik az ipart fejleszteni. e hálózatokat ipari öko-
szisztémáknak nevezik – ezek az értéklánc különböző szereplőit foglalják magukban. 
az európai uniós iparpolitika egy komplex megközelítés, amely nemcsak szűken vett 
növekedései/foglalkoztatási célokat fogalmaz meg, hanem a teljes értéklánc fejleszté-
sét. e megközelítés fő elemei a következők: a munkaerőképzés és az ipari innováció 
elősegítése, a digitális közös piac fejlesztése, a nemzetközi kereskedelmi kapcsolatok 
fenntartása, elmozdulás a klímasemlegesség felé, a körforgásos gazdaság kialakítása, 
a finanszírozási rendszer erősítése (EB [2020]).

az újraiparosítás a közép-európai régióban azonban eltéréseket mutat. az ipar 
eleve egy relatíve magasabb arányról indul (23–28 százalék) a fejlett nyugat-európai 
országokhoz képest (ahol 15,6 százalék volt 2014-ben, lásd Lengyel és szerzőtársai 
[2017]). Uliha–Vincze [2014] szerint az újraiparosítás nem túl magas átlagos növeke-
dés mellett fog megvalósulni, ezért növekedési szempontból nem a leginkább célra-
vezető gazdaságpolitika. 

Nagy és szerzőtársai [2019] az újraiparosítás 2000 és 2016 közötti tendenciáját vizs-
gálja Kelet-Közép-európa és a centrumországok összehasonlításában. a cikk megálla-
pítja, hogy az európai gazdaságpolitikai célok ellenére nyugat-európában továbbra is 
dez in dusztrializáció zajlik, míg Kelet-Közép-európa néhány országában megfigyelhetők 
bizonyos újraiparosítási folyamatok. ez alól magyarország kivétel, ahol a feldolgozóipar 
növekedésének pozitív hatása nem tudta ellensúlyozni az ipar csökkenő munkaintenzi-
tását, így a feldolgozóipari foglalkoztatottak száma csökkent. a feldolgozóipar részese-
dése a teljes bruttó hozzáadott értékből pedig átlag alatti a régiónkban. 

Lengyel és szerzőtársai [2017] arra hívja fel a figyelmet, hogy az újraiparosítás 
európai tendenciája azt mutatja, hogy a tömeggyártási (alacsonyabb hozzáadott 
értékű, magasabb munkaintenzitású) tevékenység kiszorul a fejlett országokból és 
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a perifériára-félperifériára kerül, miközben a magas hozzáadott értékű csúcstechnoló-
gia és az azt támogató szolgáltatások növekednek a fejlett gazdaságokban. így a kevésbé 
fejlett posztszocialista országok ipari növekedése csak a lemaradásukat konzerválja. 
hasonló következtetésre jut Nagy és szerzőtársai [2019] is. Lux [2017] kiemeli az újra-
iparosítás folyamatában a beáramló jelentős mértékű külföldi műkö dő tő ke lényeges 
szerepét, amely elsősorban alacsonyabb hozzáadott értékű, magas munkaintenzitású 
(összeszerelő jellegű) ipari tevékenységeket hozott magyarországra.

Csontos [2023] 35 ágazatot vizsgált aszerint, hogy melyek azok, amelyek a 2011 és 
2018 közötti gdP-növekedésben a legnagyobb arányt képviselték. az öt legmaga-
sabb növekedési értékkel rendelkezőt nevezte el húzóágazatnak. a régióban egyedül 
szlovákia kifejezetten feldolgozóipari ország. a többi országban a szolgáltató ága-
zatok gdP-beli növekvő részesedése is kiemelkedő. az ágazati szerkezeteken belül 
egyes ágazatoknak a gdP-hez való hozzájárulásukon akár jóval túlmutató jelentő-
ségük is lehet. Palócz [2015] például kiemeli, hogy a hazai újraiparosítási politika 
akár jelentős bővülést eredményezhet a szolgáltató szektorban is. ahogyan már 
említettük, ezen hatásokat a port fó lió el mé leti megközelítés is kezelni tudja a szek-
torok közötti korreláció révén. 

adatok és módszertan 

a vizsgálat időablaka az 1995 és 2021 közötti időszak. az időszak elejére az új 
intézményi rendszer és magántulajdon kialakult. a transzformációs válságot 
követő jelentős átalakulások zöme 1990–1996 között lezajlott (Bod [2019]). ezt 
támasztja alá, hogy az 1995-öt követő időszak viszonylag már stabil nemzetgaz-
dasági szerkezetet mutat. 

a vizsgált mutató a nemzetgazdaság egészének, illetve ágai2 bruttó hozzáadott érté-
keinek éves volumenindexe. a Ksh negyedéves adatokat csak 11 nemzetgazdasági 
ágra összevontabban publikál. alapvizsgálatunkhoz a kevésbé aggregált éves adat-
sorral dolgoztunk, a negyedéves adatokat az érzékenységvizsgálat robusztusságának 
alátámasztásához használtuk fel. 

megközelítésünkben a volumenindexet tekintjük az adott nemzetgazdasági ág 
hozamának. az indikátor változatlan áron mutatja a gazdasági teljesítmény változá-
sát. így az árváltozások torzító hatása nem jelenik meg. a volumenindex számításá-
hoz a Ksh az úgynevezett láncolás módszerét használja. ennek előnye, hogy az előző 
évi súlyok használatával a gazdaság szerkezetében történő változások torzító hatása 
kiküszöbölhető. hátránya azonban, hogy a választott referenciaévre visszaláncolt ada-
tok esetében az ágak összege nem adja ki a nemzetgazdaság egészét (Anwar–Szőkéné 
Boros [2008]). ezért mi ágak összegét (részek összegét) használjuk a nemzetgazdaság 
egészére. az 1995 és 2021 közötti időszakra az előbbi láncolás okozta kumulált torzí-
tás a nemzetgazdasági gdP vonatkozásában mindössze 2 százalék.

2 a tanulmányban 19 nemzetgazdasági ág (a-tól s-ig – lásd később az 1. táblázatban) rövid meg-
nevezéseit használjuk.
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a nemzetgazdasági ágakra, illetve a nemzetgazdaság egészére a 26 éves adatsor 
alapján kiszámíthatjuk az átlagos (múltbeli tapasztalatok alapján) várható növeke-
dési rátát (rNG) és ennek szórását (σNG), azaz kockázatát. az optimalizálást a nemzet-
gazdaság egészére végezzük el.

rNG = r′w, (1)

ahol r = (ri)1 ≤ i ≤ n a nemzetgazdasági ágak hozamvektora, w = (wi)1 ≤ i ≤ n pedig az ágak 
súlyvektora (szintén oszlopvektor). a súlyvektorra az alábbi megkötést alkalmazzuk:

1 = 1′w      és      0 ≤ wi ≤ 1, (2)

ahol 1′ az n darab egyesből álló sorvektor. az ágak közötti diverzifikációs hatás követ-
keztében a nemzetgazdaság egészének a szórása kisebb, mint az egyes ágak szórása-
inak összege. a múltbeli adatsor alapján kiszámítható az ágak hozamai közötti vari-
ancia-kovariancia mátrix (Cov). ennek felhasználásával az alábbi módon meghatá-
rozható a nemzetgazdaság egészének a szórása.

σNG i ij jj

n

i

n
w w=

== ∑∑ Cov
11

. (3)

Markowitz [1956] a következő egyszerű optimalizációs feladatot határozta meg. 
a súlyvektor változtatásával nagyon nagy számú potenciális befektetési portfólió 
határozható meg. viszont minden elvárt hozamhoz meghatározható egy minimális 
szórású portfólió. 

a különböző rNG-khez keressük azt a súlyvektort, amely a σNG-t minimalizálja, 
amelyet optimális kombinációnak tekintünk. 

az adott rNG-khez tartozó optimális ágazati kombinációk alkotják az úgynevezett 
hatékony portfóliók görbéjét, amely a nagyszámú potenciális befektetési (esetünkben 
ágazati) portfólióknak egy konvex határoló görbéje. a görbén történő választás már 
a befektetők kockázati preferenciájától függ. Kockázatkerülő befektetők a görbe alacsony 
hozam–szórás pontjait választják, míg a kockázatkedvelők fordítva. ugyanez a döntési 
helyzet értelmezhető a gazdaságpolitikában is. a növekedés–kockázat szempontjából 
kedvező ágak közötti választás a döntéshozók és a gazdaságpolitika kockázati prefe-
renciájának a függvénye. a döntéshozók a várható növekedést preferálják-e a stabilitás-
sal szemben. megjegyezzük, hogy a gazdaságpolitika kockázati preferenciájának (tehát 
függvényszerű közömbösségi görbéinek) számszerűsítésére sem hazai, sem nemzetközi 
vonatkozásban nem láttunk példát. Jelen írásban sem teszünk rá kísérletet. 

a pénzügyi befektetések elemzési kerete azonban csak bizonyos korlátokkal 
alkalmazható ágazati elemzésekhez. az idősorok hossza sokkal kisebb az ágazati 
elemzések esetén. a 26 év adatait azonban már megfelelő mennyiségűnek tartjuk 
egy ilyen vizsgálathoz. nagyobb probléma, hogy míg a pénzügyi portfólió elemei-
nek súlya nagyon könnyen, gyorsan és alacsony költséggel kiigazítható, addig ezek 
a körülmények egyáltalán nem állnak fel az ágazati politikában. ezenkívül az ága-
zatok fejlődését nemcsak a gazdaságpolitika, hanem legalább annyira a piaci folya-
matok is befolyásolják. a szektorális szerkezet csak lassan formálható, viszonylag 
jelentős költségek és beruházások mellett. így a kockázat és a hozam közötti átváltás 
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a gyakorlatban csak korlátozottan képes működni. az elméletileg hatékony kocká-
zat–hozam pontok a gyakorlatban nem reális kombinációk (ahogyan azt látni is fog-
juk). ezért az elméleti hatékony portfóliók görbéjének bemutatása mellett elemzé-
sünkben az ágazati súlyok változását korlátoznunk kell, hogy a valósághoz közelebb 
álló eredményeket kapjunk. a 2021-es ágazati súlyokat tekintjük kiinduló értékek-
nek. minden ágazat súlyát véletlenszerűen változtatjuk egy ±50 százalékos sávban. 
az így kapott súlyokat normáljuk azért, hogy az ágazati súlyok összege egy marad-
jon. ezt a generálást elegendő nagy számban elvégezzük (1000-szer), hogy a potenci-
ális kimenetek széles körét megkapjuk. ezt tekintjük releváns kimentnek, mely felé 
a gazdasági szerkezet a gyakorlatban elmozdulhat. 

az ágazati súlyvektor változását szűkítő feltételezések mellett is az egyes optimális 
arányok elérése csak hosszabb időtávon valósulhat meg. ezért, hogy gazdaságpoli-
tikai szempontból a gyakorlatban értelmezhető eredményeket kapjunk, egy harma-
dik megközelítést is bevezetünk. a 2021-es ágazati súlyokra végzünk egy érzékeny-
ségvizsgálatot. az ágazatok súlyát egyenként megnöveljük 2,5 százalékponttal oly 
módon, hogy a többi ágazat egyenlő mértékben arányosan csökken. ez a megközelí-
tés azt hivatott mutatni, hogy mely ágak növelése képes leginkább hatékony változást 
eredményezni a növekedés–stabilitás térben.

a pénzügyi elemzéseknél is probléma, hogy az egyes portfólióelemek közötti korre-
láció időben változik. ennek kezelésére változó rezsimű volatilitásmodelleket alkal-
maznak (például Chu és szerzőtársai [1996]). Jelen tanulmányban ciklusokon átívelő, 
hosszabb távú hatásokra és kapcsolatokra vagyunk kíváncsiak, ezért ezt a problémát 
nem vizsgáljuk.

eredmények

A nemzetgazdasági ágak fejlődésének fő jellemzői

a nemzetgazdaság ágazati szerkezete jelentős átalakuláson ment át az elmúlt 26 
évben, ugyanakkor több sokkhatás is érte a gazdaságot. ezek egy része alapvetően 
csak néhány nemzetgazdasági ágat érintett. az idősorban a nemzetgazdaság egé-
szét érintően két nagy sokk szerepel: a 2008-as globális pénzügyi válság és a 2020-as 
Covid-járvány okozta visszaesés. 

Jelentősen leszakadó ágazatok (1. ábra) alapvetően az energiaipar és a pénzügyi 
szolgáltatás. az első csökkenése összefügg az ipari szerkezet átalakításával, a lakos-
sági szokások változásával (a korábbi nehézipar leépülésével, racionalizálódó ener-
giafogyasztással), ami a korábbi kapacitások egy részét feleslegessé tette. idetartoz-
nak még az úgynevezett egyéb szolgáltatások (alapvetően a háztartásokat célzó kisebb 
szolgáltatások, közösségi, társadalmi tevékenységek), a víz- és hulladékgazdálkodás, 
valamint részben a szálláshely-szolgáltatás és vendéglátás is. a mezőgazdaság, az 
oktatás, az egészségügyi és szociális ellátás, valamint a közigazgatás volumennöve-
kedést mutattak, de a nemzetgazdaság egészétől szignifikánsan elmaradó módon. 
ezeket az ágazatokat relatív veszteseknek tekinthetjük. a közigazgatás, az oktatás és 
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az egészségügy döntően költségvetésből finanszírozott, ezek változása a legkevésbé 
piaci folyamat eredménye, ugyanakkor viszonylag stabil növekedést mutattak. 2015-
öt követően különösen feltűnő az egészségügy leszakadása a nemzetgazdaság egé-
szétől (ezt megelőzően közel azonos ütemben fejlődtek). az oktatás lemaradása már 
az 1990-es évek közepétől elkezdődött. a 2008-as válságot követően az oktatás rela-
tív helyezte javult. de a javulás abból következet, hogy ebben a szektorban a vissza-
esés kisebb volt, mint más szektorokban. 2013-at követően azonban kinyílt az olló az 
oktatás és a nemzetgazdaság egésze között. megállapítjuk, hogy a gazdasági fejlődés 
emberi erőforrásait támogató ágak relatíve leépültek a 2010-es években, ami a hosz-
szabb távú növekedési kilátásokat várhatóan gyengíti.

1. ábra
a nemzetgazdaság egészének növekedésétől jelentősen elmaradó ágak volumenalapú 
növekedési indexei (1995 = 100 százalék)
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a nemzetgazdasági átlag körül fejlődött a szállítás, raktározás, az ingatlanügyletek, 
az építőipar és a bányászat. ez utóbbira ugyanakkor minden ág közül a legerőtelje-
sebb kilengések jellemzők (2. ábra).

a vizsgált időszak húzóágazatai a következők voltak: a művészet, szabadidő, 
a feldolgozóipar, a kereskedelem, az adminisztratív szolgáltatások, a tudományos és 
műszaki tevékenység, valamint az információ, kommunikáció. a leginkább kiugró 
növekedést az információ, kommunikáció ág adta (3. ábra).



á g a z a t i  P O l i t i K a  P O r t f ó l i ó e l m é l e t i  m e g K ö z e l í t é s b e n 139

a fentiekben bemutatott ágazatok igen eltérő súllyal szerepelnek a nemzetgaz-
daságban (lásd a Függelék F1. táblázatát). a feldolgozóipar a magyar nemzetgaz-
daság legmeghatározóbb ága. a vizsgált 26 év folyamán a nemzetgazdaság volu-
menalapú hozzáadott értékén belüli részesedése 22 százalék és 31 százalék között 
ingadozott. legalacsonyabb értéke a vizsgált időszak elején volt tapasztalható 
(1995–1996). a legmagasabb arányt a 2008-as globális pénzügyi válságot megelő-
zően érte el, 2007-ben. ekkor volt a kumulált növekedési többlete a nemzetgazda-
ság egészéhez képest is a legmagasabb. a válság hatására az ipar jobban visszaesett, 
mint a nemzetgazdaság egésze. láthatjuk, hogy a 2010-es években megfogalma-
zott újraiparosítás gazdaságpolitikája csak részsikereket tudott elérni, a válsá-
got követően, 2015 óta a feldolgozóipar aránya újra csökken a nemzetgazdaságon 
belül.3 ez a megállapítás összhangban van a hazai szakirodalommal (lásd például 
Nagy és szerzőtársai [2019]).

a magas hozzáadott értéket képviselő információ, kommunikáció ágazat óri-
ási növekedést mutat. egyedül 2000-ben az úgynevezett dotcomválság és 2020-ban 
a Covid-válság idején mutatott egy-egy negyedéves visszaesést. éves alapon nincs 
csökkenő éve az ágnak. a bruttó hozzáadott érték alapján gyors fejlődése következ-
tében az ágazat nemzetgazdaságon belüli súlya jelentősen megnövekedett (3 százalék-
ról 12 százalékra emelkedett). a jelenlegi digitalizációs megatrend alapján az ágazat 
további gyors növekedése várható. 

3 ezt az állítást a folyó áras hozzáadott értékek adataival is összevetettük. ez alapján is csökken 
a feldolgozóipar részaránya 2015 óta.

2. ábra
a nemzetgazdaság egészének növekedésével közel azonosan fejlődő ágak volumenalapú 
növekedési indexei (1995 = 100 százalék)
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a szintén magas hozzáadott értéket képviselő tudományos és műszaki tevékeny-
ség is gyors bővülést mutat. idetartoznak többek között a mérnöki, tanácsadási, 
kutatási, reklám- és divattevékenységek. Kiemelendő, hogy ez az ág – valamint 
az információ, kommunikáció – a Covid-válság évében (2021) sem mutatott éves 
alapon visszaesést.

az adminisztratív szolgáltatások közé tartozik a kölcsönzés (beleértve a munkaerő-
kölcsönzést is), az operatív lízing, a biztonsági szolgáltatások, valamint az utazásköz-
vetítés. ezek általában szintén magasabban képzett munkaerőt igényelnek. idesoro-
landó az úgynevezett szolgáltató központi (Shared Service Center, SSC) szolgáltatás, 
amely kifejezetten dinamikus növekedést mutatott. a külföldi nemzetközi vállalatok 
leggyakrabban a pénzügy, az emberierőforrás-menedzsment és az információtechno-
lógia terén telepítenek magyarországra ilyen funkciókat (Juhász [2020]).

az egyes ágakra és a nemzetgazdaság egészére az 1995 és 2021 közötti éves volumen-
indexekből kiszámítottuk az éves átlagos növekedési rátát és ennek szórását, ez alapján 
elhelyeztük őket a hozam–szórás térben (4. ábra). a kockázat az adott ágazat egyedi teljes 
kockázata, ebben a vizsgálatban a diverzifikációs hatás még nem jelenik meg.

növekedési ütem–szórás szempontjából kedvező iparágaknak tekinthetjük azokat, 
amelyek egy adott várható értéket a legkisebb szórással érik el. ezen iparágak a térben 
bal oldalról határolják az ágak pontjait, amelyeket egy fekete egyenessel összekötöt-
tünk (4. ábra). a közigazgatás a legalacsonyabb egyedi kockázatú ágazat. ugyanak-
kor ez a stabilitás a viszonylag stabil költségvetési forrásra vezethető vissza. a költ-
ségvetési források miatt ezen ág fejlesztése nem lehet gazdaságpolitikai cél, ezért ettől 

3. ábra
a nemzetgazdaság egészének növekedését meghaladó ágak volumenalapú növekedési 
indexei (1995 = 100 százalék)
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eltekintünk a vizsgálatunkban. a növekedési ütem és annak szórása szempontjából 
a legkedvezőbb ágak: az oktatás (ennek stabilitása jelentős részben szintén a költ-
ségvetési források következménye), az ingatlanügyletek, a tudományos és műszaki 
tevékenység, valamint az információ, kommunikáció. ezeken kívül még kedvező-
nek tekinthetjük a következőket (jobbra, a szürke vonallal összekötöttek): a szállí-
tás, raktározás, a kereskedelem, a feldolgozóipar és az adminisztratív szolgáltatások. 

A potenciális nemzetgazdasági szerkezeti változások értékelése

a következő lépésben a releváns várható növekedési ráták halmaza (rNG) mellett 
keressük azt a súlyvektort, amely a nemzetgazdasági növekedés szórását minima-
lizálja. azaz az (1)–(3) egyenletek mellett minimalizáljuk a σNG-t. az 5. ábra alapján 
azt látjuk, hogy a nemzetgazdaság szerkezete (az ábrán a fekete rombusz) nagyon 
messze van a leghatékonyabb struktúráktól, elvileg nagymértékű javulás is lehet-
séges. ugyanakkor a bevezetőben már említettük, hogy a hatékony portfóliók gör-
béje a nemzetgazdaság esetében elméleti, mert az e görbéhez tartozó súlyvektorok 
több jelentős ág esetében (feldolgozóipar, építőipar, kereskedelem) nulla értéket tar-
talmaznak. ez azonban nem jelenti azt, hogy nincs lehetőség hatékonyabb ágazati 
szerkezet irányába elmozdulni.

4. ábra
nemzetgazdasági ágak a növekedési ütem–szórás térben, 1995–2021
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Megjegyzés: a nemzetgazdasági várható érték az 1995-ös bázisú éves volumenindexek átlaga.
Forrás: saját szerkesztés.
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5. ábra
a hatékony nemzetgazdasági portfóliók görbéje és a nemzetgazdaság jelenlegi helyzete
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Megjegyzés: a nemzetgazdasági növekedés várható értékét 2021-es súlyokkal számoltuk, 
és az ábrán rombusszal jelöltük.
Forrás: saját szerkesztés.

a 2021-es ágazati súlyokból kiindulva minden ágazat súlyát véletlenszerűen megvál-
toztatjuk egy ±50 százalékos sávban. ennek módszere, hogy egyszerre minden ágazat 
súlyát külön-külön véletlenszerűen generáljuk a ±50 százalékos határon belül, majd 
az így kapott súlyokat lenormáljuk, hogy a súlyok összege egy legyen. ezt 1000-szer 
elvégezzük. az ágak várható növekedés rátája és a kovarianciát idősoros adatokból 
számoljuk ki. a különböző súlykimeneteket az (1)–(3) egyenletekbe behelyettesítve 
a potenciális kimenetek széles körét kapjuk meg. ezeket már releváns kimenteknek 
tekintjük, amelyek felé a gazdasági szerkezet a gyakorlatban elmozdulhat (6.a ábra). 
a releváns kimenetek halmazának bal oldali határoló pontjai közül már kiválasztható 
egy ágazati mix – a gazdaságpolitikai preferenciák függvényében –, amely felé a gaz-
daságpolitika hosszabb távon konvergálni szeretne. így a jelenlegi gazdasági szerkezet 
elmozdítható a hatékony nemzetgazdasági portfóliók felé. a 6.b ábrán ezen releváns-
nak tekinthető nemzetgazdasági mixeket hasonlítjuk az 5. ábrán már szerepelő elmé-
leti hatékony nemzetgazdasági portfóliók görbéjéhez.

a rövidebb távú döntések támogatása érdekében egy másik módszert is bevezettünk. 
a 2021-es ágazati súlyokra végeztünk érzékenységvizsgálatot. az ágazatok súlyát egyen-
ként megnöveltük 2,5 százalékponttal oly módon, hogy a többi ágazat egyenlő mérték-
ben arányosan csökkenjen. minden ilyen változtatásnál az (1)–(3) egyenletek alapján 
kiszámítottuk a nemzetgazdaság várható éves növekedési rátáját és annak szórását. 
ez a megközelítés azt mutatja, hogy az egyes ágazatok felé történő elmozdulás ceteris 
paribus hogyan mozgatná el a nemzetgazdaságot a növekedés– kockázat térben, azaz 
hozam–kockázat szempontjából mely ágazatok növelése képes leginkább hatékony vál-
tozást eredményezni. az adott pont minél inkább felfelé és balra van a kiinduló állapot-
tól (2021, a 6.b ábrán a rombusz jelöli), annál előnyösebb, kívánatosabb az elmozdulás, 
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hiszen a várható növekedési ráta nő, a kockázatosság (szórás) pedig csökken. a 7. ábrán 
a pontok a növekedés– stabilitás térben olyan nemzetgazdasági mixeket jelölnek, ame-
lyek mindegyikét egy megnövelt súlyú ágazat mellett számítottuk ki.

a 7. ábrán az egyenes vonal a balról határoló, leghatékonyabb szerkezeti elmozdu-
lásokat jeleníti meg. de a többi szimulált szerkezeti változás hatását is kiértékeltük, 
három csoportba sorolva ezeket:

1. Pareto-optimális elmozdulás: a növekedés/stabilitás dimenziók egyikében javu-
lást okozna, míg a másikat változatlanul hagyja; vagy mindkét paraméter szerint 
javulást okozna. az ilyen elmozdulás gazdaságpolitikai kockázati preferenciától füg-
getlenül hatékonynak tekinthető.

2. Trade-off szerinti elmozdulás:
2.a) stabilizáló elmozdulás: nagyobb stabilitást (kisebb szórást), de alacsonyabb 

várható hozamot eredményez.
2.b) növekedést támogató elmozdulás: nagyobb várható növekedést, de növekvő 

szórást okoz.
3. nem hatékony elmozdulás: az egyikben közel változatlan, míg a másikban ked-

vezőtlen változás; vagy mindkét paraméter szerint romlást okozna.

Jelentős Pareto-optimális elmozdulást okozna az információ, kommunikáció arányá-
nak növekedése. ez a nemzetgazdasági növekedési ütemet képes növelni a kockázatok 
enyhe csökkenése mellett. Kisebb mértékben, de azonos elmozdulást okozna a tudo-
mányos és műszaki tevékenység (mérnöki, tanácsadási, kutatási, reklám- és divatte-
vékenységek) növelése. 

a kockázat–hozam trade-off szerinti elmozdulások közül stabilizáló hatásúak 
a következők: energiaipar és víz- és hulladékgazdálkodás ágazatok, valamint az 

6. ábra
a potenciális kimenetek

a) a releváns kimentek halmaza b) a releváns kimentek halmaza és a hatékony 
nemzetgazdasági portfóliók görbéje
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Megjegyzés: 2021-es súlyokkal számolt nemzetgazdasági várható érték.
Forrás: saját szerkesztés.
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ingatlanügyletek. ezek relatív növelése alacsonyabb szórásuk miatt stabilizáló hatású, 
viszont a növekedési kilátásokat gyengíti. ilyen irányba történő elmozdulás a stabili-
tást a növekedéssel szemben erősebben preferáló gazdaságpolitika esetén lehet ked-
vező. a közigazgatás is elvileg idesorolható, de növelését nem tekintjük gazdaságpo-
litikai célnak a költségvetési forrása miatt. Kevésbé hatékony módon, de idetartozik 
még az oktatás, a pénzügyi szolgáltatás és a szállítás, raktározás is. 

a bányászat fejlesztése a növekedés–kockázat átváltás szerint a növekedést jobban 
preferáló politika esetén lehet kedvező. az adminisztratív szolgáltatások ág pedig 
a növekedést erősen preferáló politika esetén lehet csak kedvező.

a többi ág a harmadik csoportba tartozik. ezek növelése nem hatékony. egy részük jel-
lemzői a növekedés és kockázat közül az egyikben közel változatlanok, míg a másikban 
egyértelműen kedvezőtlenek. idetartozik például a jelentős feldolgozóipar és kereskede-
lem. Kisebb ágazatok közül pedig a művészet, szabadidő, az egészségügy, szociális ellátás, 
valamint az egyéb szolgáltatás. mindkét paraméter szerint rontana, ha növekedne a követ-
kező ágazatok aránya: építőipar; mezőgazdaság; szálláshely- szolgáltatás, vendéglátás. 

a feldolgozóipart jelentős súlya miatt szükségesnek tartottuk külön is vizsgálni. 
a 8. ábra – a 4. ábrához hasonlóan – a vizsgált időszak éves átlagos növekedési rátá-
ját és szórását mutatja.

7. ábra
a nemzetgazdaság növekedési–stabilitási jellemzői az egyes ágazati súlyok ceteris paribus 
növelése mellett és a kiinduló állapot, 2021
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Megjegyzés: 2021-es súlyokkal számolt nemzetgazdasági várható érték. a fekete rombusz 
jelöli a kiinduló állapotot.
Forrás: saját szerkesztés.
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8. ábra 
a feldolgozóipari alágazatok a növekedési ütem–szórás térben, 1995–2021
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a feldolgozóipar és elsősorban egyes alágazatai (főleg a 10 százaléknál nagyobb szó-
rásúak) erősen konjunktúraérzékeny ágazatok. egyedül az egyéb feldolgozóipari 
tevékenységek mutatnak a feldolgozóipar egészétől kedvezőbb hozam–kockázat jel-
lemzőket. növekedést támogató elmozdulást (nagyobb várható növekedést, növekvő 
szórás mellett) eredményezhet különösen a gumi és műanyag, a jármű, a számítógép, 
az elektronikai alágazatok részarányának növelése. az alágazatok közötti jelentős 
különbségek miatt nagy jelentősége van annak, hogy az újraiparosítási gazdaságpo-
litika mely területekre koncentrál. egy specifikusabb, ágazatok közötti kapcsolatokat 
(beszállítói láncok, K + f-tevékenységek) is figyelembe vevő újraiparosítási politika 
eredményes lehet. enélkül a feldolgozóipar részarányának növelése nem tud érdem-
ben hozzájárulni a gazdasági növekedéshez, de a stabilitást gyengítheti.

Robusztusságvizsgálat negyedéves adatokon

a tanulmányukban eddig 19 nemzetgazdasági ágat (a-tól s-ig, teár’08 struktúrája4) 
elemeztünk éves volumenindexek alapján. az eredmények robusztusságát a követ-
kezőkben negyedéves adatokon ellenőrizzük. a Ksh negyedéves gyakorisággal 11 
összevontabb ágra vonatkozóan publikálja a bruttó hozzáadott értékek volumen-

4 a t ágat (háztartás munkaadói tevékenysége, termék előállítása, szolgáltatás végzése saját fo-
gyasztásra) elhagytuk, mert nagyon minimális volumenű.
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indexeit (szezonálisan és naptárhatással kiigazított és kiegyensúlyozott adatokkal). 
bemutatjuk, hogy az eltérő aggregáltsági szint véleményünk szerint kezelhető.

a Ksh publikációiban a negyedéves adatokat a következő módon vonja össze. 
– ipar névén összevonják a b, a C, a d és az e ágakat. tekintettel arra, hogy az ipa-

ron belül 88 százalék a feldolgozóipar aránya, valamint a feldolgozóipar változása 
maga után vonhatja a többi ipari ágazat változását is, így ezen összevonást kutatásunk 
szempontjából elfogadhatónak tartjuk. várhatóan a feldolgozóipar jellemzői fogják 
meghatározni az összevont szektort.

– a tudományos és műszaki tevékenység (m) és az adminisztratív szolgálta-
tások tevékenység (n) is összevontan szerepel. mindkettő magasabb szaktudást 
igénylő tevékenység. bár az adminisztratív szolgáltatások tevékenység növekedés– 
stabilitási tulajdonsága kedvezőtlenebb. így az összevont szektor várhatóan gyen-
gébb növekedés– stabilitási tulajdonságú lesz, mint önmagában a tudományos és 
műszaki tevékenység.

– a kereskedelem (g) és a szálláshely-szolgáltatás, vendéglátás (i) is összevontan 
szerepel. mindkét ágazatot azonos csoportba soroltuk, ez összevonásukkal sem vál-
tozik a várakozásunk szerint.

– az alapvetően költségvetésből finanszírozott ágak is összevonásra kerülnek 
a negyedéves adatokban: közigazgatás (O), oktatás (P) és egészségügyi, szociális 
ellátás (Q). az O és Q ágakat stabilizáló, de a várható növekedést csökkentő hatá-
súnak találtuk, a P esetében már pozitív stabilizáló hatásról sem beszélhetünk. 
összevontan stabilizáló, de a várható növekedést csökkentő hatásúnak várjuk ezt 
az ágazati csoportot. 

– a művészet, szabadidő (r), az egyéb szolgáltatás (s) és a t ágak kerülnek össze-
vonásra a negyedéves adatok előállítása során. Kisebb súlyú iparágak. a nem haté-
kony elmozdulású csoportba tartoznak, és várhatóan összevontan is oda tartoznak.

megjegyezzük, hogy két vagy több ág aggregálása során is fellép bizonyos diverzifi-
kációs hatás, ami az összevont ágak kockázati besorolását elvileg javíthatja.

1995. ii. negyedévtől 2022. iv. negyedévig tart a negyedéves idősorunk. ez 111 adat-
pontot takar. a negyedéves adatok relatíve nagy száma két dolgot is lehetővé tesz. egy-
részt a kovariancia pontosabb becslését, másrészt azt, hogy a teljes idősort két részre 
osszuk: 1995. ii.–2009. iv. és 2010. i.–2022. iv. időszakra, és erre a két időszakra is elvé-
gezzük az érzékenységvizsgálatunkat. az időszak kettébontására jó szakaszhatárnak 
tartjuk 2010-et. ugyanis ezt követően az előző időszaktól lényegesen eltérő politikai 
és gazdaságpolitikai megközelítés vált uralkodóvá. mindkét időszakra kiszámoltuk az 
ágazati várható növekedési ütemeket, ezek szórását és a kovarian cia mát rixot. ezt köve-
tően a 2021-es iparági súlyokat változtattuk meg 2,5 százalékponttal oly módon, hogy 
a többi ágazat egyenlő mértékben arányosan csökkenjen. 

a 9. ábra két részét összehasonlítva a következőket látjuk.
az első időszak alacsonyabb várható növekedésű volt, de a növekedés szórása is 

kisebb volt. míg a második időszakban mindkét paraméter nagyobb értéket vett fel. 
ez alátámasztja a növekedés–stabilitás átváltást: nagyobb növekedési ráta nagyobb 
kilengésekkel is jár.
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a 7. és a 9. ábrán bemutatott eredményeket az 1. táblázat foglalja össze. a táblázat-
ban az egyes ágakat mindhárom érzékenységvizsgálatnál besoroltuk a fent ismer-
tetett 1., 2.a), 2.b) és 3. csoportokba. robusztusnak tartjuk az adott ág besorolását, 
ha éves adatokon a teljes időszakra és mindkét részidőszakra (de negyedéves ada-
tokon) ugyanabba a csoportba tartozik. a szürkével jelölt mérések további vizsgá-
lódást igényelnek, alapos indoklásukra jelen tanulmány nem vállalkozik. elsősor-
ban a negyedéves adatokon végzett második számítás mutat eltérő eredményt az 
első két számoszlophoz képest. ez részben adódhat a 2010-től eltérő gazdaságpoli-
tikai irányból, illetve az időszak alapvetően nagyon kedvező nemzetközi gazdasági 
környezetéből (magas globális növekedési ráta, alacsony kamatkörnyezet, jelentős 
beáramoló európai uniós források stb. révén).

a jelenlegi gazdaságpolitika fő célja a növekedés és felzárkózás. a fentiek alapján 
a következő, robusztusnak tekinthető eredményeket kaptuk. a gazdaságpolitika által 
támogatott újraiparosítás a nemzetgazdaság növekedési kilátásait nem javítja, viszont 
stabilitását összességében gyengíti. egyetértünk az újraiparosítási politikát kritizáló 
szakvéleményekkel (például Lengyel és szerzőtársai [2017], Uliha–Vincze [2014]), ame-
lyek szerint az újraiparosítás az ország átlagos növekedési ütemét nem növeli érdem-
ben, ezért növekedési szempontból nem a leginkább célravezető gazdaságpolitika. ezt 
még annyival egészítjük ki, hogy stabilitási (kockázati) szempontból sem célravezető. 
egy specifikusabb, hálózatos iparpolitika ezen elvileg érdemben változtatni tudna. 
ugyanakkor ilyen politika elemei nemigen láthatók a magyar gazdaságpolitikában 
(lásd például ennek hiányát az akkumulátorgyártás kapcsán, Győrffy [2023]). ugyan-
akkor még egy hálózatos iparpolitika felé történő elmozdulás esetében is nagyon való-
színűsíthető az elmaradás az információ, kommunikáció pozitív növekedési hatásától.

9. ábra
a nemzetgazdaság növekedési–stabilitási jellemzői egyes ágazati súlyok ceteris paribus 
növelése mellett és a kiinduló állapot (2021)

a) 1995. ii.–2009. iv. adatok alapján b) 2010. i.–2022. iv. adatok alapján

NG 2021-es súllyal
Mezőgazdaság

Ipar

Építőipar

Kereskedelem +
Szálláshely-szolgáltatás,
vendéglátás

Szállítás,
raktározás

Információ, kommunikáció

Pénzügyi szolgáltatás

Ingatlanügyletek

Tudományos és
műszaki tevékenység +

Adminisztratív
szolgáltatások

Közigazgatás +
Oktatás +
Egészségügyi,
szociális ellátás Művészet, szabadidő +

Egyéb szolgáltatás

2,70

2,75

2,80

2,85

2,90

2,95

3,00

3,05

2,05 2,10 2,15 2,20 2,25 2,30 2,35

Vá
rh

at
ó 

év
es

 n
öv

ek
ed

és
i r

át
a 

(s
zá

za
lé

k)

A növekedési ráta szórása (százalék)

NG 2021-es
súllyal

Mezőgazdaság

Ipar

Építőipar

Kereskedelem +
Szálláshely-
szolgáltatás,
vendéglátás

Szállítás, raktározás

Információ,
kommunikáció

Pénzügyi
szolgáltatás

Ingatlanügyletek

Tudományos és műszaki tevékenység +
Adminisztratív szolgáltatások

Közigazgatás +
Oktatás + Egészségügyi,

szociális ellátás

Művészet, szabadidő +
Egyéb szolgáltatás

3,15

3,20

3,25

3,30

3,35

3,40

3,45

3,50

5,35 5,40 5,45 5,50 5,55 5,60 5,65
Vá

rh
at

ó 
év

es
 n

öv
ek

ed
és

i r
át

a 
(s

zá
za

lé
k)

A növekedési ráta szórása (százalék)

Forrás: saját szerkesztés.
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a fentiek mellett még robusztusnak tekinthetjük az alapvetően költségvetésből finan-
szírozott szektorok (a közigazgatás, az oktatás, az egészségügyi és szociális ellátás), 
valamint az információ, kommunikáció, pénzügyi szolgáltatás, ingatlanügyletek, 
tudományos tevékenység és adminisztratív szolgáltatások jellemzőit. 

a 2010 utáni időszakban az alábbi ágazatok esetében történt pozitív elmozdulás. 
ezek közül többet kiemelten kezelt a 2010 utáni hazai gazdaságpolitika. 

1. táblázat
a három érzékenységvizsgálat eredményeinek összefoglalása

Ksh-jel nemzetgazdasági ág 1995–2021
éves

1995–2009
negyedéves

2010–2022
negyedéves

adatokon

a mezőgazdaság 3. 2.b) 2.a)

b bányászat 2.b) 2.b) 3.
C feldolgozóipar 2.b)
d energiaipar 2.b)
e víz- és hulladékgazdálkodás 2.a)

f építőipar 3. 3. 1.

g Kereskedelem 3. 3. 2.b)
i szálláshely-szolgáltatás, vendéglátás 3.

h szállítás, raktározás 2.a) 2.a) 2.b)

J információ, kommunikáció 1. 1. 1.

K Pénzügyi szolgáltatás 2.a) 2.a) 2.a)

l ingatlanügyletek 2.a) 2.a) 2.a)

m tudományos és műszaki tevékenység 1. 1. 1.
n adminisztratív szolgáltatások 2.b)

O Közigazgatás 2.a) 2.a) 2.a)
P Oktatás 2.a)
Q egészségügyi és szociális ellátás 3.

r művészet, szabadidő 3. 2.a) 2.b)
s egyéb szolgáltatás 3.
t háztartás munkaadói tevékenysége… nem vizsgáljuk*

* a háztartások munkaadói tevékenységét éves adatokon nem vizsgáltuk, minimális mérete 
miatt. az összevont negyedéves adatokban azonban szerepel.
Megjegyzés: 1. Pareto-optimális elmozdulás, 2. trade-off szerinti elmozdulás 2.a) stabilizáló 
elmozdulás, 2.b) növekedést támogató elmozdulás, 3. nem hatékony elmozdulás. szürke 
tónussal jelöltük, ha a besorolás az éves adatoktól eltér.
Forrás: saját szerkesztés.
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– az építőipar arányának a növelése az első két érzékenységvizsgálat szerint nem 
hatékony. viszont a 2010–2022 közötti negyedéves adatok alapján – igaz kismérték-
ben, de – a Pareto-optimális elmozdulást mutató csoportba került. a 2008-as válsá-
got követően a szektor jelentősen visszaesett (2. ábra). a 2010-et követő kilábalásban 
a piaci folyamatok mellett valószínűleg fontos szerepet játszott az, hogy a kormányzat 
eltökélt volt az építőipar ösztönzésében, sok ilyen intézkedést hoztak az időszakban 
(jelentős költségvetési kiadásokat indukálva). 

– a kereskedelem és a szálláshely-szolgáltatás, valamint a vendéglátás ágak a második 
időszak adatai alapján a trade-off szerint a növekedést támogató irányba mozdultak el. 
a szálláshely-szolgáltatás, vendéglátás már a Covidot megelőzően is sok támogatásban 
részesült, a Covid-válságban a támogatások még jelentősebbé váltak.

– a mezőgazdaság és az összevont művészet, szabadidő és egyéb szolgáltatás ág 
az, amelyiknél mindkét negyedéves vizsgálat eredménye kedvezőbb irányba eltér 
az évestől. megjegyezzük, hogy az összevont művészet, szabadidő és egyéb szolgál-
tatás ágak jellemzői igen eltérők mind tendenciájában (1. és 3. ábra), mind hozam– 
kockázat paramétereiben (4. ábra), így összevont publikálásuk nem a leginformatí-
vabb. a mezőgazdaság megítélése további vizsgálatot igényel.

összefoglalás

a gazdaságpolitika két alapvető célja a növekedés és a stabilitás. ezekre úgy lehet 
tekinteni, mint egy érme két oldalára. a két cél között átváltás (trade-off) figyelhető 
meg. tanulmányunkban az 1995 és 2021 közötti magyar ágazati és nemzetgazdasági 
növekedési adatokat vizsgáltuk. Célunk az volt, hogy az ágazati szerkezeti hatáso-
kat egy növekedés–stabilitás (hozam–kockázat) koordináta-rendszerben mutassuk 
be. a felállított elemzési keretünk – amellyel az újraiparosítás kérdését vizsgáltuk – 
alkalmas gazdaságpolitikai célok értékelésére is.

a pénzügyi portfólióknál széles körben használt kockázat–hozam modellt – azaz 
a modern port fó lió el mé leti megközelítést – alkalmaztuk. esetünkben a hozamot 
a gazdaság egészének várható növekedési rátája, a kockázatot pedig a hozammutató 
szórása fejezi ki. a gazdaságon belül az egyes ágak különböző mértékben járulnak 
hozzá a nemzetgazdaság egészének növekedéséhez, valamint ennek szórásához. 
ebben a modellben a kockázat diverzifikációval csökkenthető. a nemzetgazda-
ság egészének növekedése és szórása nemcsak az egyes ágak ezen paramétereitől, 
hanem az ágak közötti együttmozgások erősségétől (az ágak közötti korrelációktól) 
is függ. a regionális tudományokban ezt a megközelítést már régóta használják. 
hazai vonatkozásban – magyarország feldolgozóipari exportjára – ezt a módszer-
tant egyedül Koppány [2017] alkalmazta.

a nemzetgazdaság ágazati szerkezete – amelyet több sokkhatás is ért – jelentős 
átalakuláson ment át a vizsgált 26 évben. az energiaipar és a pénzügyi szolgálta-
tás a nemzetgazdasági növekedéstől jelentősen elmaradó ágak voltak. de a lemara-
dók közé tartoznak még az egyéb szolgáltatások, a víz- és hulladékgazdálkodás és 
a szálláshely- szolgáltatás, vendéglátás is. megállapítható, hogy a gazdasági fejlődés 
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emberi erőforrásait támogató ágak (az oktatás és az egészségügyi és szociális ellá-
tás) relatíve leépültek a 2010-es években, ami a hosszabb távú növekedési kilátáso-
kat várhatóan gyengíti. a nemzetgazdasági átlag körül fejlődött a szállítás, raktá-
rozás, az ingatlanügyletek, az építőipar és a bányászat. a vizsgált időszak húzóága-
zatai a közé tartozott a művészet, szabadidő, a feldolgozóipar, a kereskedelem, az 
adminisztratív szolgáltatások, a tudományos és műszaki tevékenység, valamint az 
információ, kommunikáció. a leginkább kiugró növekedést az információ, kom-
munikáció ág adta, másodikként a tudományos és műszaki tevékenység emelhető 
ki. a szakirodalommal összhangban megállapítottuk, hogy az újraiparosítás gaz-
daságpolitikája csak részsikereket tudott elérni a 2008-as válságot követően. 2015 
óta a feldolgozóipar aránya újra csökken a nemzetgazdaságon belül.

a portfólió hozam–szórása felől közelítve a nemzetgazdaság jelenlegi szerkezeté-
hez képest elméletileg nagymértékű pozitív elmozdulás is lehetséges a hatékonynak 
tekinthető nemzetgazdasági szerkezet kialakulása felé. a nemzetgazdaság esetében 
a súlyok sokkal kevésbé alakíthatók, mint a pénzügyi portfóliók esetében, ahol gyor-
san és kis költséggel át lehet strukturálni a portfóliót. annak érdekében, hogy gyakor-
lati szempontból is – legalább középtávon – potenciálisan megvalósítható szerkezeti 
kimenteket kapjunk, egy szimulációt végeztünk. ezerszer véletlenszerűen megváltoz-
tattuk minden ágazat súlyát egy ±50 százalékos sávban. az így kapott ezer potenci-
ális súlyvektor már potenciálisan releváns kimenetek lehetnek. ezen pontok alapján 
látható, hogy a jelenlegi gazdasági szerkezet egyaránt elmozdítható hatékony, illetve 
és kevésbé hatékony nemzetgazdasági portfóliók irányába.

a rövidebb távú döntések támogatása érdekében egy másik módszert is beve-
zettünk. a 2021-es ágazati súlyokra végeztünk érzékenységvizsgálatot. ez a meg-
közelítés azt mutatja, hogy ceteris paribus mely ágak növelése tud leginkább hozam–
kockázat szempontjából hatékony változást eredményezni a nemzetgazdaság bruttó 
hozzáadott értékében. az eredmények alapján az ágakat csoportosítottuk aszerint, 
hogy arányuk növelése esetén a nemzetgazdaság egészének teljesítménye hogyan 
mozdulna el: 1. Pareto-optimálisan, 2. növekedés–stabilitás átváltás szerint [2.a) sta-
bilizáló elmozdulás, 2.b) növekedést támogató elmozdulás], 3. nem hatékony irány-
ban. az érzékenységvizsgálatot negyedéves adatokon is elvégeztük, két időszakaszra 
bontva az idősort (2010 előtti és utáni időszakok).

eredményeink robusztusan mutatják, hogy Pareto-hatékony elmozdulást okozna 
az információ, kommunikáció ág további térnyerése. ugyanis ez az ág a nemzetgazda-
sági stabilitási kockázatok közel változatlansága mellett jelentős növekedéshez képes 
hozzájárulni. a tudományos és műszaki tevékenység kisebb mértékben, de hasonlóan 
képes erre. szintén stabil eredménynek tekintjük azt, hogy a gazdaságpolitika által 
támogatott újraiparosítás a nemzetgazdaság növekedési kilátásait nem javítja érdem-
ben, viszont stabilitását gyengíti. a fentiek mellett még robusztusnak tekinthetjük az 
alapvetően költségvetésből finanszírozott szektorok (a közigazgatás, az oktatás, az 
egészségügyi és szociális ellátás), valamint a szállítás, raktározás, pénzügyi szolgál-
tatás és ingatlanügyletek jellemzőit. ezek arányának növelése a növekedés–stabilitás 
trade-off-on való elmozdulást okozna.
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a többi nemzetgazdasági ág – bár nem teljesen robusztusan, de – a nem hatékony 
csoport jeleit mutatja. idetartozik néhány a gazdaságpolitika által erősen támo-
gatott ág is: az építőipar, a szálláshely-szolgáltatás, vendéglátás. ezek mellett még 
a mezőgazdaság, a kereskedelem, a művészet, szabadidő, valamint az egyéb szol-
gáltatás ágak tartoznak ide. 

a fentiek alapján – eltérő módszertani megközelítésünkkel – megerősítjük az 
újraiparosítási politikát kritizáló szakvéleményeket, amelyek szerint az újraiparosí-
tás az ország átlagos növekedési ütemét nem fogja érdemben növelni, ezért növeke-
dési szempontból nem a leginkább célravezető gazdaságpolitika. ezt még annyival 
egészítjük ki, hogy stabilitási (kockázati) szempontból sem célravezető az erőltetése. 
megállapításunkat két dologgal árnyaljuk. egyrészt más gazdaságpolitikai célok is 
léteznek (például foglalkoztatási, ellátásbiztonsági, környezetvédelmi célok), ame-
lyek egyes esetekben indokolhatják a mikroszintű állami beavatkozást ezeken a terü-
leteken. másrészt egy specifikusabb, hálózatos iparpolitika felé történő elmozdulás 
valószínűleg részben oldani tudná a feldolgozóipar relatív elmaradását az informá-
ció, kommunikáció ágtól.
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függelék

F1. táblázat
nemzetgazdasági ágazatok részesedése a bruttó hozzáadott értékből, volumenindexek 
alapján számolva

ágazat 1995 2000 2005 2007 2010 2015 2020 2021

mezőgazdaság  8,5  7,0  7,6 5,5  6,2  6,6  5,8  5,3
bányászat  0,4  0,2  0,2 0,2  0,3  0,2  0,5  0,5
feldolgozóipar 21,5 26,5 28,5 31 28,7 28,8 25,6 25,7
energiaipar  2,6  2,3  1,2 1,3  1,2  1,0  0,9  0,7
víz- és hulladékgazdálkodás  1,0  0,8  0,8 0,7  0,8  0,6  0,6  0,5
építőipar  5,0  5,4  5,9 4,9  4,1  4,3  4,7  4,7
Kereskedelem  8,4  8,9  9,7 9,9  8,5  9,1 10,4 10,3
szállítás, raktározás  6,3  5,9  5,6 5,8  5,8  5,5  5,4  5,2
szálláshely-szolgáltatás, 
vendéglátás

 2,3  1,9  1,4 1,5  1,3  1,3  0,8  1,1

információ, kommunikáció  3,4  5,3  6,3 6,7  7,7  7,9 10,7 12,0
Pénzügyi szolgáltatás  4,7  2,2  2,2 2,1  2,1  1,7  2,0  2,0
ingatlanügyletek  7,1  6,3  5,4 5,5  6,6  6,1  6,1  5,8
tudományos és műszaki 
tevékenység

 3,6  4,3  4,1 4,2  4,7  5,0  6,5  6,7

adminisztratív szolgáltatások  2,2  2,4  2,9 2,8  2,9  3,2  3,2  3,6
Közigazgatás  8,6  7,5  6,3 6,3  7,0  7,3  6,6  6,2
Oktatás  5,6  5,3  4,6 4,5  4,6  4,0  3,8  3,5
egészségügyi és szociális 
ellátás

 4,6  4,4  4,6 4,3  4,4  4,4  3,4  3,2

művészet, szabadidő  1,6  1,2  1,2 1,3  1,4  1,6  1,8  1,9
egyéb szolgáltatás  2,5  1,9  1,6 1,5  1,5  1,2  1,1  1,1

Forrás: Ksh.

https://citeseerx.ist.psu.edu/document?repid=rep1&type=pdf&doi=b055c0b4a52b599c3bba36a69e87235e3b2b3757
https://citeseerx.ist.psu.edu/document?repid=rep1&type=pdf&doi=b055c0b4a52b599c3bba36a69e87235e3b2b3757
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