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Kontrollok az 6nkormdnyzati hitelezésben
— az elmult évtized tanulsagai

Az 6nkormanyzati feladatok kozpontositasaval és az adossagkonszolidacioval parhu-
zamosan a kozponti kormanyzat aktiv és passziv szabalyozoi eszkozok bevezetésével
probalta elejét venni a szubnacionalis szintr6l ered6 Gjabb allamhaztartasi kockaza-
toknak. Jelen tanulmany célja, hogy latleletet adjunk arrdl, hogyan alakult a beveze-
tett kontrollmechanizmusok hatasara az 6nkormanyzati rendszer pénziigyi helyzete,
hitelkereslete és hitelkinalata a reform ota eltelt b6 egy évtizedben. Eredményeink
ramutatnak arra, hogy a bevezetett intézkedések allamhaztartasi szempontbdl elér-
ték céljukat: az 6nkormanyzati adossag silya eurdpai 6sszehasonlitasban is rendki-
viil alacsony, az addssagallomany felépiilése is mintegy harmadara lassult a reformot
megel6z6 évtizedhez képest. Ennek megfeleléen az 6nkormanyzati szektor szerepe
az onkormanyzatokat finanszirozo bankok szempontjabdl az aktiv (hitelezési) oldal-
rél a passziv oldalra helyezdott at, amelyet igy els6sorban likviditaskezelési megfon-
tolasok alakitanak. A 2022-ben tapasztalt gazdasagi sokkok és kiugro koltségvetési
hiany azonban felhivjak a figyelmet a kozponti transzferektdl valé tulzott fiiggség
és a kifeszitett gazdalkodas kockazataira. Az aktiv kontroll az 6nkormanyzati hitel-
tranzakciok felett sikeresen ellensulyozta az addossagkonszolidacié pozitiv hitelkina-
lati hatasait, ugyanakkor az allamhaztartasi megfontolasok mellett a politikai szem-
pontok is jelentds szerepet kapnak a hiteliigyletek jovahagyasa soran.*

Journal of Economic Literature (JEL) kéd: H60, H70, H74.

A Vilagbank 1996-ban a szubnacionalis kormanyzatok hitelfelvételi szokasainak fel-
mérése céljabol megvizsgaltaaz OECD-orszagokat. A vizsgalat szamos és lényeges
megallapitast tett, tovabba megfogalmazta a helyi 6nkormanyzatok hitelfelvételének
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lehetséges modelljeit, aktiv és passziv kontrollmechanizmusainak kereteit (Ter-
Minassian [1996], Ter-Minassian-Craig [1997]). A vizsgalat 6ta eltelt tobb mint
negyed évszazadban a korabban vizsgalt orszagok esetében a szubnacionalis szint
miikddési sajatossdgai szdmos valtozason mentek keresztiil. Igy van ez a magyaror-
szagi helyi 6nkormanyzati szint esetében is.

A magyarorszagi helyi 6nkormanyzati rendszer eladésoddsanak okait az 1990-
es években kialakitott 6nkormanyzati rendszer koériilményei determinaltak: jol-
lehet a feladatok delegalasa decentralizalt formaban jott 1étre, a forrasok elosztasa
centralizalt mtikodési elvet kovetett. Ennek az ambivalens helyzetnek a kovetkez-
tében a feladatok elégtelen forrasellatottsaga determinalta a szektor mikodési hia-
nyos allapotanak folyamatos felépiilését, és megteremtette az allamhaztartdsi hiany
és az allamadossag decentralizacidjat is. A szubnacionalis szint az dllamhaztartas
»konfliktuskonténerévé” valt (Vigvdri [2010]). 2007 utan a magyarorszagi dnkor-
manyzati rendszer kiigazitasi kényszerpalyara keriilt: az 4j 6nkormanyzati térvény
(Motv. [2011]), a 2011. évi CXCIV. térvény Magyarorszag gazdasagi stabilitasarol (Gst.
[2011]) és az addssagot keletkeztetd ligyletekhez torténd hozzajarulas részletes sza-
bélyairol sz616 kormanyrendelet (Kormdnyrendelet [2011]) definialta az 5nkormany-
zatok eladésodaési szabalyait.! Ezzel lezérult a kiigazitdsi szakasz (Vigvdri [2011]), és
beléptiink az 6nkormadnyzati hitelezési és pénziigyi rendszer 6todik, a szabalyalapu
eladosodas korszakaba, amellyel Magyarorszag a legtobb OECD-orszaggal ellentét-
ben a recentralizacid és a szigoritas felé mozdult el (OECD [2022]).

Tanulmanyunk azt vizsgalja, hogy a 2011-ben életbe 1épé uj hitelfelvételi szabalyok
(aktiv és passziv kontrollok), a finanszirozas sajatossagai és a piaci mechanizmusok
hogyan befolyasoltak egyiittesen a hitelkinalatot és a hitelkeresletet, mi jellemezte az
onkormanyzatok eladosodasat az elmult évtizedben. Kutatasunk tjszertisége, hogy
kiemelten foglalkozik a jogszabalyi valtozasok kozvetlen és kozvetett hatdsaival.
A szakirodalomban ugyanis elsésorban olyan elemzésekkel taldlkozhatunk, ame-
lyek a szubnacionalis szektor eladdsodottsagat és koltségvetési hidanyat vizsgaljak
(példaul Rodden [2002], Cabasés és szerzdtdrsai [2007], Afonso-Hauptmeier [2009],
Martinez-Vazquez-Vulovic [2017]), ismereteink szerint nem késziilt olyan kutatas,
amely a koltségvetési és hitelfelvételi szabalyok hitelkeresletre és hitelkindlatra vonat-
kozo hatasait értékelné. Tovabba az 4j jogszabalyi kornyezet dontési jogkorrel ruhazza
fel a kozponti kormanyzatot, ami lehetéséget ad arra, hogy részletesen vizsgaljuk,
milyen tényezdk jatszottak szerepet az onkormanyzatok hitelfelvételi kérelmeinek
kormanyzati jovahagyasaiban. Ezért az erre vonatkozo (probit) regresszids modell-
ben a hitel kulcsfontossagti paraméterei (6sszeg, futamid6) és az ados 6nkormanyzat
pénziigyi helyzete (pénziigyi kapacitas, eladésodottsag, sajat bevételek) mellett figye-
lembe vettiik a politikai kapcsolatok szerepét is.

Tanulmanyunk kovetkezé részében attekintjitk az idevago szakirodalmat, kiilon
kitérve a szubnaciondlis szint t6kepiaci kapcsolatainak szabalyozé mechanizmu-
saira, a nemzetkozi tapasztalatokra és az eurdpai példakra, valamint a politikai

! https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a1100194.tv és https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=
all00194.tv.
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klientelizmus aspektusaira. Majd hitelezési néz6pontbdl mutatjuk be a magyar
onkormadnyzati rendszer atalakitasanak részleteit. Ezt kovetden ismertetjiik a kuta-
tasi kérdéseket, a felhaszndlt adatokat és mddszertant. Az eredményeink bemutatasat
kovetden végiil levonjuk kovetkeztetéseinket.

Szakirodalmi attekintés

A szubnacionalis szint tékepiaci kapcsolatainak irdnyité és kontrollmechanizmusa

A szubnacionalis szint hitelfelvételének indokoltsagat és lehetdségét az az aranysza-
baly teremti meg (Musgrave [1959]), amely a hitelfelvétel soran felmeriil6 pénziigyi
terhek idében torténd szétteritési lehetdségén és sziikségességén alapul. Az aranysza-
baly szerint hosszu lejaratu hitelbdl csak beruhazasi kiadas finanszirozhat6, ugyan-
akkor a hitel adossagszolgalati fedezete csak folyo bevételekbdl biztosithatd (Dafflon
[2010]). Ez a feltétel az alapja annak, hogy a hitelfelvétel kovetkezménye ne vagyonfel-
élés legyen, az 6nkormanyzat ne keriiljon addssagspiralba, tovabba gazdalkodéasa ne
jelentsen dllamhaztartasi kockazatokat (Vasvdri [2013b]). Gyakorlatilag megteremti
a cash flow alapu finanszirozas elméleti alapjait az Snkormanyzati finanszirozasban
is. Vigvdri [2011] a fizet6képességet nem veszélyeztetd hitel nagysagat a Gurley-Shaw
[1955] altal megfogalmazott pénziigyi kapacitds segitségével vezeti le. A bevezetett
fogalom alapjan a hosszu tavon fenntarthaté gazdalkodas feltétele, hogy a foly6 bevé-
telek fedezetet biztositsanak a foly6 kiaddsok mellett (mtikodési jovedelem) a felvett
Osszes hitel éves torlesztrészletére (netté mikodési jovedelem).

A helyi 6nkormdnyzatok eladésodasanak szabalyozasaval foglalkozé IMF-tanul-
manyok négy modellt kiilonboztetnek meg (Ter-Minassian [1996], Ter-Minassian—-
Craig [1997]).

1. A piac dltal szabdlyozott modellben nincs sziikség szabalyozasra, mert az adott
onkormanyzat versenyképességének javitasaban rejlik a modell mikodése, és a lakossag
»ldbbal szavazdsdval” délnek el a kozellatas feltételei (ez az igynevezett Tibeout-hipotézis,
lasd példaul Szalai [2002]). A kontroll annal er8sebb, minél nyilvanvalobb a piaci szerep-
16k szamara az implicit kormanyzati garancia hidnya (Barati [2002]).

2. A kozpontilag korldtozott modell szerint a hitelfelvételt kozponti engedélyhez
kotik. A szakirodalom ennek két alapvet6 technikajat, az aktiv és a passziv kontrollo-
kat kiilonbozteti meg. Az aktiv kontroll esetében a hitelfelvételt a kozponti kormany-
zatnak vagy helyi népszavazds utjan a hitelfelvételben érintett kozosségnek elézete-
sen jova kell hagynia. Passziv kontroll esetén egy viszonyitasi alapot vagy maximalis
hitelosszeget hatarozhatnak meg (példaul valamilyen koltségvetési mutatd aranyaban),
vagy a hitelfelvétel lehetéségét kizardlag beruhdzasi célokra korlatozzak (Gydrffi és szer-
z6tdrsai [2009]). Az 6nalld koltségvetésii onkormanyzatok esetében az allami garancia
nem automatikus, ugyanakkor megjelenhetnek az allam altal tamogatott garanciain-
tézmények vagy az iizleti alapon mtikodé hitelbiztositd intézmények.

3. A szabdlyalapii modell azokban az orszagokban mikodik, ahol a talzott adds-
sagvallalast torvényekben lefektetett szabalyok korlatozzak.
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4. A kooperativ modell alapjan mtikodé onkormanyzatok esetében az eladdsodas
mértékérdl a helyi testiiletek vezet6i a kozponti kormdnyzattal egyetértésben (koope-
rativ modon) dontenek.

A fenti modellek koziili valasztast a lokalis jellemzdk hatarozzak meg, amelyeket az
adott orszag helyi onkormanyzati rendszerének kialakulasa és a kialakulas kortilmé-
nyei determinalnak. A gyakorlatban is bevezetett megoldasok a fenti modelleket jel-
lemz8en vegyesen alkalmazzak (Kopdnyi-Vigvdri [2003]).

Nemzetkozi tapasztalatok

Martinez-Vazquez-Vulovic [2017] a hitelfelvételi szabalyozasok aktiv és passziv
modszereit két nagy csoportra, ex ante és ex post szabalyokra bontja. Az ex ante
szabalyok a hitelfelvétel, valamint a koltségvetés teljesitésének elézetes ellendrzé-
séhez kapcsolodnak.

Az ex ante szabalyokon beliil a piaci fegyelem célja a piaci mechanizmusok
kontrollal6 erejének kihasznalasa. Erre a legjobb mddszer a szubnacionalis szint
miukodésének kiils6 hitelmindsitd intézmények bevonasaval torténd ellendrzése,
de gyakori példa erre, amikor a helyi szintek sajat magukra vonatkozoéan alkot-
nak meg felel6sségi szabdlyokat. E médszert alkalmazzak példaul Kanadaban és
az Egyesiilt Allamokban.

Az ex ante modszerek masodik nagy csoportjat a koltségvetési szabdlyok alkot-
jak. Itt a kozponti kormanyok altal el6irt fiskalis szabalyok allnak a kézéppontban,
amelyek az alkotmanyban vagy egyéb torvényi szintli szabalyozasban jelennek meg.
Idetartozik a hitelfelvételi és adéssagplafon, a kiadasok korldtozasa, az aranyszabaly
alkalmazasa vagy az addssagtorlesztési képességgel kapcsolatos szabalyok eléirasa.
Ennek képviseldjeként Svajc emelhet6 ki.

A harmadik csoport a kizigazgatdsi rendeletek alkalmazasa, ami ugyszélvan
egy masik, adminisztrativ megkozelitést is jelent a korabbi kettéhoz képest. Ide-
tartozo szabalyok lehetnek a szubnacionalis kormdnyzat adéssagallomanyanak
éves vagy ennél gyakoribb korlatozasa, a kiilsé hitelfelvételek megtiltasa, a hitel-
felvételi muveletek feliilvizsgalata és jovahagyasa, illetve az dsszes kormanyzati
hitelfelvétel kozpontositasa, majd a hitelek tovabbkolcsonzése. Ilyen rendszer
muiikodik tobbek kozt Daniaban, Gorégorszagban, frorszégban, Mexikoban és
az Egyestlt Kiralysagban.

A negyedik csoport a kooperativ megkozelités, amely szerint a szubnacionalis szint
hitelfelvételének ellendrzését a kozponti és az alsobb kormanyzati szintek kozotti tar-
gyalasi folyamat soran alakitjak ki. Erre példa lehet Ausztrélia, az unids tagallamok
koziil pedig Belgium és Ausztria.

Az ex post szabalyok a nemteljesitési kockazat elosztasara vonatkozd, el6re
meghatarozott szabalyok 6sszességét jelentik. Ennek két tipusat kiilonboztet-
jik meg, a birdsdgi és a kozigazgatdsi megkozelitést. A birdsdgi vagy igazsagszol-
galtatasi megkozelités legfontosabb eldnye, hogy semlegesiteni tudja a politikai
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nyomasgyakorlas lehetéségét. A kozigazgatdsi megkozelités esetében a magasabb
kormanyzati szintek beavatkozhatnak a szubnacionalis szint fizetésképtelenségé-
nek megolddsaba, ami végso soron a koltségvetési korlat felpuhuldsahoz vezethet.
Ez utébbira példa Brazilia, mig Dél-Afrikdra és az Egyesiilt Allamokra a fenti ketté
egylittes alkalmazasa jellemzé.

Az empirikus kutatasok eredményei ugyanakkor megoszlanak abban a tekin-
tetben, hogy a fenti gyakorlatok mennyire hatékonyak. Dufrénot és szerzétdrsai
[2010] eredményei szerint az aranyszabaly franciaorszagi bevezetése nem veze-
tett eredményre a szubnacionalis eladésodottsag kontrollalasaban. Ezzel szem-
ben Spanyolorszagban az intézményi hitelfelvételi szabalyok bevezetése érdem-
ben hozzajarult a pénziigyi fegyelem erdsitéséhez (Cabasés és szerzdtdrsai [2007]).
Afonso-Hauptmeier [2009] szerint az EU-ban bevezetett, allamhdztartasra, illetve
a kozponti kormanyzatra vonatkozé koltségvetési szabalyok hozzajarultak a kolt-
ségvetési egyenleg és az dllamadossag pozitiv alakuldsdhoz, azonban ez a hatas nem
érvényesiil a szubnacionalis szinten bevezetett kontrollok esetén. Hasonlé megalla-
pitasra jut Fornasari és szerzétdrsai [2000] is tobb mint 30 fejlett és fejl6dé orszagot
felolel6 kutatasa soran. Rodden [2002] szerint elsdsorban azokban az orszagokban
hajlamosak az 6nkorméanyzatok jobban eladdésodni, ahol erételjesebb a kézponti
transzferektdl vald fiiggés, ezért itt érdemes lehet kontrolldlni a szubnacionalis
hitelfelvételt. Hasonlé megallapitasra jut Asatryan és szerzétdrsai [2015] is, amely
szerint a nagyobb 6nkormdnyzati autondmia magasabb koltségvetési fegyelemmel
jar egyiitt. Osszességében nem adhaté egyértelmii valasz arra, hogy az intézmé-
nyi korlatoknak és szabalyoknak van-e fegyelmez6 ereje a szubnaciondlis koltség-
vetés és eladosodottsag tekintetében. Abban viszont konszenzus alakult ki, hogy
kiilonbséget kell tenni a hosszt tavii beruhazasi célu hitelfelvételek és a mikodési
kiadd4si célu hitelfelvételek kozott. Osszhangban az elméleti megfontoldsokkal,
szubnacionalis szinten a hitelfelvételek célja, hogy noveljék az infrastrukturdlis
szolgaltatasokat, illetve eldsegitsék a helyi szintli kormanyzas és mtikodés transz-
parencidjat (Martinez-Vazquez-Vulovic [2017]).

Eurépai példak

Az EU-orszagok atlagos GDP-aranyos eladdsodottsaga 12 szazalék volt 2022-ben,
azonban elmondhaté, hogy a legtobb orszag mutatoja az atlagos érték alatt van,
sOt a tagallamok mintegy felénél a GDP-ardnyos adéssagallomany nem éri el az
5 szézalékot sem (1. dbra). Romania, Szlovénia, Portugdlia és Irorszdg esetében
aktiv kontroll (az 6nkormanyzati hitelfelvételek kormanyengedélyhez kotése) volt
érvényben 2010 eldtt is (Vigvdri [2011]), ami indokolhatja az alacsony eladéso-
dottsagi szintet. A 2010 és 2020 kozott lezajlott eurdpai reformok alapjan elmond-
hatd, hogy egyes unids orszagokban decentralizacios folyamatok mentek végbe
(példaul Franciaorszag, Gorogorszag, Litvania, Svédorszag), mig mashol inkabb
(re-)centralizaci6 tapasztalhato, amire j6 példa Szlovénia, Hollandia, Magyaror-
szég vagy Irorszdg esete.
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1. dbra
Szubnacionalis szint@i GDP-aranyos adéssagallomany az EU-ban, 2022 (szdzalék)
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AT: Ausztria, BE: Belgium, BG: Bulgaria, CZ: Csehorszag, DE: Németorszag, DK: Dénia, EE:
Esztorszdg, ES: Spanyolorszdg, FI: Finnorszdg, FR: Franciaorszdg, GR: Gorogorszdg, HR:
Horvétorszdg, HU: Magyarorszag, IR: Trorszag, IT: Olaszorszdg, LT: Litvdnia, LU: Luxem-
burg, LV: Lettorszag, NL: Hollandia, PL: Lengyelorszag, PT: Portugélia, RO: Romdnia, SE:
Svédorszag, SI: Szlovénia, SK: Szlovékia.

Forrds: Eurostat-adatok alapjan sajat szerkesztés.

Ezenfeliil tobb orszag esetében is intézkedéseket vezettek be a szubnaciondlis szintt
eladosodas szabalyozasara, amelyeket az OECD [2022] alapjan foglalunk ossze.

Csehorszagban 2017-ben az dnkormanyzatok szamara addssagszabalyokat vezet-
tek be, amelyek alapjan az 6nkormanyzatok brutté adéssdga nem haladhatja meg
a bevételek négyéves atlaganak 60 szazalékat. Amennyiben az addssagcél nem tel-
jestl, a kiilonbség 5 szazalékaval csokkenthetik az adott dnkormanyzat vagy régio
bevételeit. Az igy felfliggesztett forrasok kizardlag a korlatozas el6tt felvett hitelek tor-
lesztésére fordithatok. Az 6nkormanyzatok kolcsont vehetnek fel kereskedelmi ban-
koktol, illetve allami szervektdl is (példaul az allami kornyezetvédelmi alaptol vagy
a mezdgazdasagi minisztériumtol), valamint a pénziigyminisztérium jovahagyasaval
kotvényeket is kibocsathatnak.

Szlovakiaban a szubnacionalis kormdanyok hitelfelvétele és kotvénykibocsatasa
az aranyszabdlyhoz kotott, amit tovabb korlatoznak az addssagszolgalatra (a hitelek
kamat- és téketorlesztése nem haladhatja meg az el6z6 évi folyo bevétel 25 szazalékat)
és afennallé adossag fels6 hatarara (a helyi 6nkormanyzat teljes adossaga nem halad-
hatja meg a teljes foly6 bevételének 60 szazalékat) vonatkozoé kozponti szabalyoza-
sok. Az addssagplafont tullép6 szubnacionalis szerepléknek a tullépés 5 szazalékanak
megfelel6 birsagot kell fizetniiik, amelyet a pénziigyminisztérium szabhat ki. 2018-
tol a koltségvetési egyensulyra vonatkozd szabalyok is szigorodtak: az allamadossag
bizonyos szintje felett a kozponti kormanyzat és az énkormanyzatok csak kiegyen-
stlyozott vagy tobbletet mutato koltségvetést fogadhatnak el.
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Gorogorszagban a hitelfelvétel aranyszabalyhoz kotott, de megengedett a mar fenn-
allo hitelek jobb feltételek mellett torténd kivaltasa. Az eladésodas szabalyozasa cél-
jabol addssagszolgalati plafont (az adott évi kamatfizetések dsszege nem haladhatja
meg a rendes éves bevétel 20 szazalékat), illetve addssagplafont (a teljes addssag nem
haladhatja meg a teljes éves bevétel 60 szazalékat) hatdroztak meg. A hitelfelvétel
a pénziigyminiszter jovdhagyasahoz kotott. Az dnkormanyzatok kizaroélag hiteleket
vehetnek fel, nem bocsathatnak ki kétvényeket.

Lengyelorszagban a 2014-ben bevezetett hitelfelvételi szabalyok értelmében az
onkormanyzatok addssagszolgalata nem haladhatja meg a mikodési tobblet és a pri-
vatizaciobol szarmazoé bevételek haroméves atlaganak dsszegét. Az onkormdnyzatok
adossagallomanya nem haladhatja meg a GDP 60 szazalékat.

Bulgédriaban az dnkormanyzatok egyarant bocsathatnak ki kotvényeket, és vehet-
nek fel hitelt. A hitelfelvétel célja az aranyszabalyhoz kotott, tovabba hitelt vehetnek
fel a meglévo adodssag atiitemezésére, az onkormanyzati garanciak kifizetéséhez,
illetve ppp-finanszirozashoz. Az 6nkormdnyzatok nemcsak bankoktdl vonhatnak
be kiilsG forrast, hanem a kozponti koltségvetéstdl (példaul kamatmentes hitel, pénz-
igyilizing) és a bulgariai helyi 6nkormanyzatok és kormanyzatok alapjatdl is; utobbi
az uniods programok végrehajtasahoz sziikséges forrasokat biztositja a helyi 6nkor-
manyzatok szamara.

Horvatorszagban az 6nkormanyzatok hitelt az aranyszabaly szerint és a kormany
el6zetes hozzajarulasaval vehetnek fel. Az eladosodas szabalyozasanak két korlatjat
vezették be, amelyek koziil az egyik a teljes onkormanyzati szektor hitelfelvételének
tels6 korlatja, mely az el6z6 évi folyd bevétel 2,3 szazaléka. A masik korlat a hitelfelvé-
tel egyedi 6nkormanyzatokra vonatkozdé korlatja, amely az el6z6 évi folyo bevétel 20
szazaléka. A szazalékokat az dllami koltségvetés végrehajtasarol szolo torvény évente
hatarozza meg, azonban abba nem tartoznak bele az 6nkormanyzati kozmuszolgal-
tatok és az onkormanyzatok altal kiadott garanciak.

Aktiv kormdnyzati kontroll és a politikai klientelizmus

Kutatasi témank szempontjabdl kiemelt jelentéségii a kozpontilag szabalyozott
modell, azon beliil is az aktiv kontrollok, amelyek dontési jogkorrel ruhazzak fel
a kozponti kormanyzatot. Ez ugyanis a kdzpénziigyi megfontolasokon tul lehe-
tové teszi azt is, hogy e dontésekben megjelenjenek politikai szempontok. A poli-
tikai klientelizmussal kapcsolatban a szakirodalom jellemz8en azt vizsgalja, hogy
a kormanyzat hogyan proébalja befolyasolni egy-egy korzet valasztasi eredményeit
(Lindbeck-Weibull [1987], Ward-John [1999], Case [2001], Johansson [2003]), illetve
jutalmazza a torzsszavazokat (Cox-McCubbins [1986]) a kozponti tdmogatasok cél-
zott folyositasaval vagy mas diszkreciondlis dontésekkel. Az utobbi idében azonban
egyre tobb tanulmany vizsgalta a kozponti és helyi kormdanyzat vezetésének dontések-
ben jatszott szerepét. Migueis [2013] portugal példan mutatta be, hogy 1989 és 2001
kozott 19 szazalékkal kaptak tobb diszkrecionalis timogatast azok az énkormanyza-
tok, amelyek élén kormanyparti vezetSk alltak. Solé-Ollé-Sorribas-Navarro [2008] és
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Bracco és szerzétarsai [2015] hasonl6 eredményre jutott a spanyol, illetve olasz helyi
onkormanyzatok tamogatasai kapcsan. A kutatasok kiilon aga foglalkozik a koltség-
vetési fegyelem, az eladdsodas és a telepiilések politikai kotédésének kapcsolataval.
Vannak olyan kutatdsi eredmények, melyek szignifikans kapcsolatot taldltak a vizs-
galt telepiilés politikai beallitottsaga és az adott telepiilés addssagratajanak valtozasa
kozott (Vicente Lama és szerzétdrsai [2017]). Mexiko szubnacionalis kormanyzata-
inak nemzetkozi hitelmindsitéseit vizsgalva Herndndez-Trillo és szerzétdrsai [2009]
megallapitotta, hogy az adott dnkormanyzat lélekszama, a sajat bevétel aranya és
a beruhazasok értéke mellett az aktualis kormanyzati politikdval valé rokonsag is
pozitivan befolyasolja az 6nkormanyzati rangsorbeli helyezést.

A magyarorszagi folyamatokkal is szamos kutatas foglalkozott, tobbek kozt vizsgal-
tak a politikai klientelizmus addssagkonszolidacioban jatszott szerepét (Kornai [2014]),
az informalis kapcsolatok kozponti dontésekre gyakorolt hatasat (Jelinek [2020]), a poli-
tikai verseny és a helyi vezetés partallasanak szerepét a folydsitott tamogatdsokban (Gre-
gor [2020], Vasvdri [2019], [2022a]), tovabba a hitelfelvételek kormdnyzati jovahagyasa-
ira vonatkozoan is torténtek mar elézetes kutatasok (Vasvdri [2020]). Murakozy-Telegdy
[2016] az EU-tamogatasokra vonatkozé dontések hatterét vizsgalva arra a megallapi-
tasra jutott, hogy 2004 és 2012 kozott a kormanyparti telepiilések palydzatai nagyobb
eséllyel részesiiltek timogat6 dontésben. Vasvdri [2024] ugyanakkor arra a kovetkezte-
tésre jut, hogy tamogatasi tipusonként is eltér az, hogy mely politikai tényezdk (t6rzssza-
vazok, polgarmester vagy az orszaggytlési képvisel6 partallasa) domindlnak. A 2019.
évi 6nkormanyzati valasztds utan feler6sodtek a favoritizmus jelei az nkormanyzati
finanszirozast érint6 kérdésekben, amit a kozponti kormdnyzat igyekezett a koronavi-
rus-jarvany (Reszketd és szerz6tdrsai [2022], Kovarek-Dobos [2023], Vasvdri-Longauer
[2024]) vagy a rezsivalsag (Vasvdri [2022b]) elleni védekezéssel elfedni, még hatranyo-
sabb helyzetbe hozva az ellenzéki 6nkormanyzatokat.

Aktiv és passziv kontrollmechanizmusok evolucidja
Magyarorszagon

A kiigazitds idészaka

A magyar dnkormanyzati rendszer kiigazitasi idészakaban (az Motv. és a Gst. megje-
lenését megel6zden) az dnkormanyzatok eladésodasanak hazai szabalyozasa magan
hordozta a szabédlyalapti megkozelités egyes elemeit. Ezt taimasztottak ala azok a jog-
szabalyi tények, miszerint az 6nkormdnyzatok mtikodési szabalyait 2011 el6tt rogzitd
Otv.? 1995. évi médositasa sordn megjelent a térvényben az nkormanyzatok hitel-
felvételi korlatja mint jogszabalyi meghatérozés (Otv. 88. §), amely szerint az énkor-
manyzatok addssagbol szarmazé éves kotelezettségvallalasa nem haladhatta meg
a sajat bevétel rovid lejaratu kotelezettségekkel csokkentett értékének 70 szazalékat.

21990. évi LXV. térvény a helyi énkorményzatokrél (Otv.), https://mkogyjogtar.hu/jogszabaly?
docid=99000065.T'V.
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A torvény rogzitette tovabba azt is, hogy a kozponti kormanyzat nem biztosit kezes-
séget az onkormanyzatok kotelezettségeire.

Az Otv. passziv szabalyozésa mellett szigord jogszabdlyi eldirdsnak szamitott a tul-
zott eladosodast és miikodésképtelen helyzetet szabalyozé addssagrendezési torvény
(Har.)’ egyideji bevezetése is, amely a pénziigyi fegyelmet és a piaci kontrollokat hiva-
tott erdsiteni. A torvényben megjelentek az 6nkormanyzatok addssagrendezés alatt is
ellatando kotelez6 feladatai, és torvényileg szabalyoztak a reorganizaciot és az ados-
sagrendezés meginditasanak, valamint az adés 6nkormanyzat és a hitelezé kozotti
adossagrendezésnek a szabdlyait (Jékay-Veres-Bocskay [2009]).

Az dnkormanyzati hitelezési piacot a 2010-es évek eldtt kutatd tanulmanyok (pél-
déul Homolya-Szigel [2008], Vigvdri [2009a], [2009b]) arra a megallapitasra jutottak,
hogy a hazai gyakorlat inkabb a piac altal szabalyozott modell szerint miikédik. Gdl
[2011] a kockazatvallalasi alapti modell fogalmaval egészitette ki a fenti kovetkezteté-
seket. Az 6nkormanyzati rendszerben rejlé kockazatok ugyanis mind arra hivtak fel
a figyelmet, hogy a torvényben rogzitett hitelfelvételi korlat betartasa és betarthato-
saga mar rovid tavon sem volt biztositott, ami igy a jové rovasara torténd eladdsodas
veszélyét hordozta (Vasvdri [2013b]). Az eladésodas mésik oldala az 6nkorményzatok
feltételes kotelezettségvallalasainak nagysaga, amelyek az 6nkormanyzati tulajdona
gazdasagi tarsasagok kotelezettségvallalasaiért adott garanciadkhoz, kezességekhez,
illetve a magan- és kozszféra partnerségén alapuld ppp beruhazasokhoz, a beszamo-
l6ban ki nem mutathaté végkielégitésekhez, korengedményes nyugdijakhoz kapcso-
l6dhatnak. A fenti 0sszetevdk, valamint a szektor belsd eladdsoddsa szintén novelte
a szektor tényleges eladdsodasat (Gdl [2010a], ]2010b6], Hegediis-Tonké [2007]).

Konszoliddcié és recentralizdcié

A 2011-t6l kialakitott Gj onkormanyzati rendszerben alapelvként jelenik meg a taka-
rékos gazdalkodas és a fenntarthaté mikodés. Ennek biztositdsahoz és a stabil miiko-
dés egységes alapokra helyezéséhez tobb iitemben végrehajtottak az 6nkormany-
zati rendszer teljes addssaganak konszolidalasat. Igy 2011 és 2014 kozott megtortént
a pénziigyi intézményekkel szemben fennallé f6bb kotelezettségek (hitel, kolcson,
kotvény, valto) elotorlesztése, illetve atvallalasa. Négy titemben 6sszesen 1369,1 mil-
lidrd forint addssagot torlesztettek, ami 2058 onkormanyzatot és 24 6nkormanyzati
tarsulast érintett. A nem konszolidalt 6nkormanyzatok fejlesztési célu tamogatas-
ban részesiiltek, elismerve prudens gazdélkoddsukat.” A konszolid4cié lebonyolitdsat
részletesen elemzi Lentner [2014], valamint Berczik és szerzdtdrsai [2019].

2011-ben sziiletett meg az 4j 6nkormanyzati torvény (Motv. [2011]), amely tobb
teriileten hozott fontos valtozasokat. Els6 1épésben 2012-t6] az 6nkormdnyzati
kozfeladat-ellatas jelentGs része allami fenntartasba keriilt, ami a kdzponti szint

?1996. évi XXV. térvény a helyi 5Snkorményzatok adéssagrendezési eljardsarol (Har. [1996]), https:/
net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=99600025.tv.

* Kornai [2014] ugyanakkor hozzdteszi, hogy igy is jelentés hatrdny érte azokat az dnkorméanyzato-
kat, amelyek rendelkeztek ugyan addssaggal, de eladdsodottsaguk az 4tlagos szint alatt maradt.
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esetében 523,5 millidrd forint kiaddsi 6sszeg atvételét jelentette (példaul megyei
onkormadnyzati fenntartdsu intézmények, helyi 6nkormanyzatok hivatasos tlizol-
tosagai, varosi korhazak).

Masodik 1épésben 2013-t6l a normativ tamogatason alapulé finanszirozasi rend-
szert a feladatorientalt finanszirozasi rendszer valtotta fel. Ennek keretében a helyi
onkormanyzatok altal korabban ellatott feladatok jelent8s részét 2013. januar 1-t6l
centralizaltak, ezzel egyiitt az atvett feladatokhoz kapcsolodo atengedett forrasok
nagyobb hdnyada, illetve az egyéb kapcsolddd tamogatasok is a kozponti koltség-
vetéshez keriiltek. Onkormanyzati feladat maradt az 6vodai ellatas, a szociélis alap-
ellatds, az idésotthonok fenntartdsa, a bolcs6dék fenntartasa, a telepiilési segélyezés
biztositasa. 2014-t6l kezd6dGen az dnkormanyzati feladatok négy kiemelt teriiletén
(az igazgatas, 6vodai ellatas, szocialis szakellatds és a gyermekétkeztetés esetében) az
uj, feladatorientdlt finanszirozas alapeleme az adott szakteriilet kozponti koltségve-
tés altal elismert dolgozdi létszama.

Az 4j Métv. hatélybalépésétol kezdédden a telepiilési 6nkormdnyzatok a helyi koz-
szolgaltatasok biztositdsaért felelnek, mig a megyei 6nkormanyzatok a teriiletfejlesztés
koordinacios feladatait biztositjak. Az allamigazgatasi feladatok az Gjonnan létrejott
jarasi kormanyhivatalokhoz kertiltek. A helyi kozszolgaltatasok agazati szabalyainak
modosuldsa nyoman az onkormanyzatok feladatai ugyan csokkentek, de ezzel a for-
rasaik nagy részét is elvontdk, ami novelte a kézponti transzferektdl valo fiiggésiiket,
és csokkentette a szuverenitasukat. Tovabb sztikitette az dnkormanyzatok pénziigyi
mozgasterét, hogy az ipartizési add redisztributiv jelleget kapott, raadasul tdrvényben
korlatoztak, hogy ezen addbevételekbdl milyen kiadasok finanszirozhaték. A nagyobb
telepiilésekre kivetett szolidaritasi hozzajarulas ugyancsak tovabb apasztja a telepiilések
sajat forrasait (Vasvdri [2021]). Mindezen atalakitdsokkal az 6nkormanyzati alszektor
kiadasi f60sszege (és allamhaztartasi stlya) jelentds mértékben csokkent.

A végrehajtott reformokat tobb kutatas is vizsgalta. Hegediis—Péteri [2015] gy latta,
hogy az dnkormanyzati rendszer atalakitasa olyan kockazatokat hordoz, amelyek vissza-
vetik a valtozasok mogotti cél elérését, a gazdasagi-tarsadalmi modernizaciot, és tovabb
novelik az egyes onkormanyzatok kozotti egyenlStlenségeket. Jelinek [2020] empirikus
kutatasai is ravilagitanak arra, hogy bar kiépiilt egy ij kormanyzasi modell, az 6nkor-
manyzatok tényleges felnéttkorba Iépése koltségvetési értelemben nem kovetkezett be.
Helyette megvalosult a helyi 6nkorméanyzatoknak a kozponti korméanyzat altali grizsba
kotése. Lentner [2014] az addssagkonszolidacio kapcsan hangsulyozza, hogy a szektor
kiegyensulyozott miikodése szempontjabol nem feltétel a kemény koltségvetési korlat
mindenaron torténd érvényesitése az onkormanyzatokkal szemben. Véleménye szerint
az addssagkonszolidacidhoz vezet f6bb okok ugyanis a szabalyozasi és ellendrzési hia-
nyossagokra, a gyenge és decentralizalt koltségvetési politikara, valamint a neoliberalis
és felel6tlen koltségvetési gyakorlatra vezethetSk vissza. A konszolidalt rendszer tovabbi
helyes palyara allitasa véleménye szerint az aktiv ellendrzé és szabalyozoé funkciokkal
is felruhazott kormanyzas feladata. Ezzel szemben Jankovics [2016] és Horvdth [2014]
szerint az altalanos, teljes kort és feltétel nélkiili adossagkonszolidaciét nem eldz-
ték meg sulyos, szektorszintli pénziigyi gondok, a valsaghelyzet téves sugalmazasa,
az intervencié elkeriilhetetlensége a szektor atalakitdsanak barsonyossagat hivatott
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szolgalni. Kornai [2015/2017], [2016] U kanyarként, recentralizacioként értelmezi
a valtozasokat. Vasvdri [2019] meglatasa szerint a 2011-2014 kozott lezajlott addssag-
konszolidaci6 az 6nkormanyzati hitelezési piac szerepldi szamara azt sugallja, hogy
pénziigyi probléma esetén a kozponti kormdanyzat segitségiikre siet, ezért hosszu
tavon a koltségvetési korlat keményitése, a pénziigyi fegyelem és a piaci mechaniz-
musok erésitésének iranyaban lenne érdemes elmozdulni.

A szabdlyalapii eladésodds korszaka Magyarorszdgon

Az dnkormanyzati alrendszer ujboli eladosodasanak elkeriilése érdekében tobb intéz-
kedést vezettek be, amelyek az 6nkormanyzatok eladosodasaval foglalkozo, kdzpontilag
korlatozott modell aktiv és passziv kontrolljait is magaban foglalja. Az Métv., az Alap-
torvény’ 34. cikk (5), illetve a Gst. hiromszdgében megalkotott onkormdanyzati rendszer
kozéppontjaban a takarékos gazdalkodas és a fenntarthaté mikodés all. Ezt az allam aktiv
és passziv kontrollelemek vegyes alkalmazasaval biztositja. Aktiv kontroll, hogy éven tuli
kolcsonfelvétel vagy mas kotelezettségvallalas feltételhez, illetve a kormany hozzajarula-
sahoz kotott. Martinez-Vazquez-Vulovic [2017] csoportositasa szerint ez az aktiv kontroll
az ex ante szabalyokon belill a kozigazgatdsi rendeletek csoportjaba tartozik. Az 6nkor-
manyzatok a fenntarthatoé és felelds gazdalkodas értelmében kotelesek elére megtervezni
a hitelfelvételiiket, és a targyévben megkotni kivant tigyletekrol a targyév elején adatszol-
galtatast kell benytjtaniuk a Magyar Allamkincstar (MAK) szdmdra. Ezt az objektiv, jog-
vesztd hatarid6t az aktiv kontroll egyik elemeként is értelmezhetjiik.

A passziv kontroll elemei kozott — az ex ante koltségvetési szabdlyok csoportjaban -
az Motv. gazdalkodasi szabélyai kimondjak, hogy az nkormanyzat koltségvetési ren-
deletében kiilsé finanszirozasi céli miikodési hiany nem tervezhetd, azaz pénziigyi
instrumentumokbdl mitkodési hiany nem fedezhet6. Szintén koltségvetési szabdlyként
a Gst. rendelkezései rogzitik, hogy az éves addssagszolgalat teljesitésének fels6 hatara
nem haladhatja meg az 50 szézalékot (hitelkorlat), valamint eldirjak az aranyszabaly
alkalmazasat, azaz eladdsodas elsésorban csak fejlesztési céllal torténhet (Pocsai
[2023]). Szintén a passziv kontroll elemei, valamint a koltségvetési szabdlyok kozé
sorolhatjuk a Gst. azon el6irasat is, amely a hitelfelvételhez helyiadd-kivetési kotele-
zettséget ir el6 a hitelt felvenni szandékoz6 onkormanyzat szamara.

A fentieket egészitik ki — négyszogesitik — a helyi 6nkormanyzatok addssagrende-
zési eljarasarol szolo torvény (Har.) rendelkezései, amely tovabbra is igazodasi pont
az onkormanyzat és a hitelez6k piaci kapcsolataban. Martinez-Vazquez-Vulovic
[2017] csoportositasa szerint ez a jogi szabalyozas felel meg leginkabb az ex post
szabalyok szerinti kozigazgatdsi megkozelitésnek. E jogszabaly gyakorlatilag valto-
zatlan maradt az onkormdnyzati reform sordn, annak elsé nagyobb mddositasara
csak 2023 végén keriilt sor (Har. [2023]).° A fontosabb valtozasok kozé tartozik, hogy

® Magyarorszag Alaptorvénye (2011. aprilis 25.), https:/net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a1100425.atv.
%2023, évi CXIV. torvény a helyi dnkorméanyzatok adéssigrendezési eljardsaval osszefiiggd torvé-
nyek modositasarol, https://mkogy.jogtar.hu/jogszabaly?docid=A2300114.TV.
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meghataroztak a minimumtartozasnak azt a szintjét, amellyel az eljaras megindit-
hato, tovabba felhatalmazzak az 6nkormanyzati csédbiztost (korabban pénziigyi
gondnokot) arra, hogy a hitelez6i igényeket meglévs vagyonelem értékesitésébdl is
kielégitsék. Tovabbi fontos elem, hogy az addssagrendezési eljarast kovetd két évig
az dnkormanyzat gazdalkodésa szigoru kontroll al4 keriil (a MAK-nél kell vezetni
a folyészamlajat, illetve koltségvetési biztost rendelnek ki az 6nkormanyzathoz),
nem indulhat 6nerdt igénylé fejlesztési palyazatokon, nem utolsésorban az addssag-
rendezés ald keriilé6 6nkormanyzat vezetdinek (példaul polgarmester, képvisel6-tes-
tiilet) illetménye is megvonhatd.

Kutatdsi kérdések és modszertan
Kutatdsi kérdések

Az allamhaztartasi és nkormanyzati reform soran kialakult 4j magyar 6nkormany-
zati modell t6bb fronton kontrollalja az 6nkormanyzatok gazdalkodasat és hitelfel-
vételi lehetGségeit: immar megtalalhatok benne vegyesen az aktiv és passziv elemek,
a finanszirozasi rendszerbdl fakadé korlatozott lehet6ségek, valamint a piaci mecha-
nizmusok és varakozasok, amit a 2. dbra foglal 6ssze.

Az 4bra bal oldalén az aktiv és passziv kontrollok szerepelnek; az dbra azt szem-
lélteti, hogy a passziv addssagszabalyok bevezetése nagyban meghatarozza a hitel-
kereslet strukturajat (hitelcél, hiteltipus), valamint a hitelfelvevék korét. Ezt tovabb
sztkitheti a kormanyzati dontéshez sziikséges tobblépcsds elokészitési és jovaha-
gyasi folyamat, amely adminisztrativ akadalyokat jelenthet a kisebb 6nkormanyza-
tok szamadra. Az aktiv kontroll bevezetése egyuttal azt is jelenti, hogy hiaba talalko-
zik a hitelkereslet és -kindlat, kormanyzati jovahagyas hianyaban az tigylet nem johet
létre. Az abra jobb oldalan szerepelnek azok a tényezok, amelyek kdzvetetten hatnak
a hitelpiaci kapcsolatokra. A sajat bevételek szempontjabdl negativum, hogy a hite-
lek visszafizetésének egyik legfébb forrasa, az ipartizési ado redisztributiv funkciot
kapott, azaz a helyi adobevételek csokkentik a kozponti tamogatas dsszegét, raadasul
az ipartizési ado felhasznalasat jogszabdlyok korlatozzak, amit a nagyobb telepiilé-
seken tovabb fokoz a szolidaritasi hozzdjarulas bevezetése. A kozponti tdimogatasok
(beleértve az unids tdmogatasokat is) azonban csokkenthetik az 6nkormanyzatok
hitelforrasok iranti keresletét, ellensulyozva az dnkormanyzatok romlé hitelképes-
ségét. Utdbbinak egyenes kovetkezménye lenne a hitelkinalat sztikiilése, de a teljes és
feltétel nélkiili adossagkonszolidacio, valamint a jovébeli kimentésre vonatkozo vara-
kozas mégis hozzajarulhat a hitelezés béviiléséhez, amit az engedélykoteles hitelek
esetében tovabb erdsithet a kormanyzati jovahagyasbol ered6 implicit allami garan-
cia is (Vasvdri [2019]). Ezért bar az aktiv kontroll hatékony eszkoz a szubnacionalis
eladdsodottsag kontrollalasara, paradox modon mégis flitheti a hitelkindlatot, és teret
adhat politikai szempontok érvénytiilésének is. Raadasul a likvid hitelpiac - mivel
ezen lgyletek nem kotottek kormanyengedélyhez — év elején és a gazdalkodasi cik-
lus késébbi szakaszaiban is aktiv, ami tovabb fokozhatja a hitelezést. A Har. 2023. évi
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modositasa ugyanakkor megfontoltabb nkormanyzati és banki gyakorlathoz vezet-
het, ami ellenstlyozhatja az allami garancia vélelmét, egyuttal hozzdjarulhat a pénz-
tgyi fegyelem erésitéséhez és a koltségvetési korlat keményitéséhez.

Tanulmanyunk arra keresi a valaszt, hogy a jogszabalyi valtozasok milyen hatassal
voltak az elmult évtizedben az dnkormanyzatok hitelpiaci kapcsolataira, a szubna-
cionalis hitelkeresletre és hitelkindlatra, valamint a hitelfelvételekre vonatkozd kor-
manyzati dontésekre.

Adatok és modszertan

A hitelkereslet és -kindlat elemzése soran leird statisztikai eszkozokre és trendelem-
zésre tdmaszkodunk, amely elsésorban a MAK 4altal rendelkezésre bocsatott egyedi
onkormanyzati beszamolokon, valamint a KSH és az MNB szektorszintu statiszti-
kain alapul. Ezenfeliil feldolgoztuk és adatbazisba rendeztiik az 6nkormanyzati hitel-
felvételek jovahagyasat vagy elutasitasat tartalmazd, 2012 és 2022 kozott kiadott kor-
manyhatdrozatokat. A 82 hatarozat 9sszesen 1344 tigyletet tartalmaz, amelyek 0ssz-
értéke 683,7 milliard forint (1. tdbldzat).

1. tdblazat
A kormanyhatarozatokban szereplé tigyletek darabszama és értéke, 2012-2022

Onkormanyzati ciklus Osszesen

2010-2014 2014-2019 2019-2022

UGYLETEK SZAMA

Jovahagyva 228 632 337 1197
Elutasitva 44 38 65 147
Osszesen 272 670 402 1344
Elutasitdsi rata (szézalék) 16,2 5,7 16,2 10,9
UGYLETEK ERTEKE (millidrd forint)

Jovahagyva 97,8 364,3 126,1 588,2
Elutasitva 20,2 18 57,3 95,5
Osszesen 118 382,3 183,4 683,7
Elutasitdsi rata (szazalék) 17,1 4,7 31,2 14,0

Forrds: a kormanyhatarozatok alapjan sajat szamitas és szerkesztés.

A korményhatarozatok a kormany dontése mellett tartalmazzak a hitelfelvevé
onkormanyzat nevét, az iigylet értékét, devizanemét,’ futamidejét, a kapcsolodo
fejlesztési célokat, a hitelfelvételhez kapcsolodo fejlesztés bruttd forrasigényét

7 A devizéban felvett iigyletek forintértékének meghatarozdséhoz a korményhatarozat kiaddsanak
napjan érvényes jegybanki kozéparfolyamot vettiik figyelembe.
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(amennyiben értelmezhetd), valamint a hitelosszeg lehivdsanak iitemezését -
ugyanakkor nem tartalmazzak elutasitas esetén annak okat. Emiatt a kormany-
zati kontroll mint a fiskdlis gazdasagpolitika egyik eszkozének vizsgalata soran
egy binaris probit regressziés modellel becsiiltiik meg, hogy milyen tényezék
jatszhatnak szerepet a hitelfelvétel jovahagyasaban vagy elutasitasaban. A modellt
a kovetkezoképp irtuk fel:

Pr(Dontés| =1)= F(aTHitezf + 8" Ad6s] +~"Part] +6X; " +¢f ) (1)

ahol a Déntés binaris valtozo tartalmazza, hogy az ligyletet a kormany jovahagyta
(1) vagy elutasitotta (0). A fiiggetlen valtozokat négy csoportba rendeztiitk. A Hitel
valtozokkal az tigylet paramétereinek (0sszeg, futamidd) szerepét becsiiljik. Az
Ados valtozokkal az énkormanyzat hitelképességét ragadjuk meg. Ehhez a modell
egyrészt tartalmazza a pénziigyi kapacitast, amely az dnkormanyzat hiteltorlesztési
képességét takarja; ezt a targyévi miikodési egyenleg és a korabban jévahagyott é16
tigyletek és a széban forgd tigylet addssagszolgalatanak kiilonbségeként hataroztuk
meg. Ezenfeliil figyelembe vessziik az onkormanyzat eladosodottsagat, a kozhatalmi
bevételek koltségvetésen beliili aranyat, valamint a telepiilés lakossagszamat, ami
a telepiilés mérete mellett a koltségvetési korlat puhasagara is jo indikator (Wildasin
[1997], Kornai [2014]). A kovetkez6 valtozdcsoport becsiili a politikai hovatartozas
szerepét a kormanyzati dontésekben, ezt a polgarmesterek jel6l6 szervezetei alapjan
hatdroztuk meg. A Kormdnypdrt valtozé értéke 1, ha a polgarmester kormanyparti,
minden mas esetben 0. Az Ellenzék valtozo értéke 1, ha a polgarmester jel6l szer-
vezete orszaggytlésbe jutott ellenzéki part, minden mas esetben 0. Ebbél kifolydlag
referencianak a fliggetlen vagy az orszaggytlésbe nem jutott part altal jel6lt polgar-
mester( telepiiléseket tekintjiik. Ezenfeliil bevezetiink egy interakciés tagot, amely
a2019. évi 6nkormanyzati valasztasok utan felallo ellenzéki 6nkormanyzatokat jel6li.
Ezzel azt probaljuk becsiilni, hogy a 2019. évi 6nkormanyzati valasztasok utan tor-
tént-e valtozas az ellenzéki hitelfelvételek jovahagyasaban (lasd példaul Kovarek-
Dobos [2023]). A modell utolsé tagja (X)) a hagyomanyos kontrollvaltozokat, a kozfel-
adat-ellatds koltségvetésen beliili ardnyat, a munkanélkiiliségi ratat, valamint az idds
(65 év feletti) populacié aranyat tartalmazza a targyévet megel3z6 évre vonatkozoan
(példaul Murakozy-Telegdy [2016]). A modell véltozoinak leird adatait, kalkulaciojat
és forrasat a Fiiggelék F1. tabldzata tartalmazza.

A modell alkalmazasanal szamos korlatozassal éltiink. Annak érdekében, hogy az
tigyletek minél homogénebbek legyenek, csak az tjonnan kotott fejlesztési céla hite-
leket, kotvényeket és kolcsonoket vettiik figyelembe, ezaltal elhagytuk az addssag-
megujitassal, szerz6désmodositassal és mitkodéssel kapcsolatos tranzakcidkat, vala-
mint a kezességvallalasra, halasztott fizetésre és pénziigyi lizingre vonatkozé kérel-
meket. Tekintettel arra, hogy 2012-2013-ban még zajlott az addssagkonszolidacio, az
ez id6szakban kérelmezett (jellemz&en adossagmegujitassal és szerzédésmaddositassal
kapcsolatos) tigyleteket is elhagytuk. Specialis jogallasa, volumene, valamint a kor-
mény 4ltal vallalt garanciak miatt kihagytuk az elemzésbdl Budapest Févaros Onkor-
manyzatanak tigyleteit (6sszesen 206 milliard forint értékben), valamint Debrecen
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Onkormanyzatnak a BMW-gydr teriiletének megvasarlasahoz felvett 44 milliard
forintos hitelét. Eléfordult, hogy egy kormanyhatérozatban egy 6nkormanyzatnak
tobb tigylete is szerepelt; ennek a torzit6 hatasnak a kisziirése érdekében az tigylete-
ket 6nkormanyzatonként és hatarozatonként, valamint a déntés kimenetele szerint
csoportositottuk. Végiil a regresszids modellhez felhasznalt adatbazis 665 tranzakciot
tartalmaz 212,1 milliard forint értékben, amely darabszamot tekintve 49,5 szazalékos,
értékben pedig 31 szazalékos lefedettséget biztosit. A regresszid soran figyelembe vett
tgyletérték levezetését mutatja be a 3. dbra.

3. dbra
A regresszi6 soran figyelembe vett és kihagyott tigyletek (millidrd forint)
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Forrds: kormanyhatarozatok alapjan sajat szamitds és szerkesztés.

Eredmények
A hitelkereslet vdltozdsa

A hitelkereslet elemzése sordn a koltségvetési egyenleg, az EU-tamogatasok, a belsé
eladésodottsag és a beruhdzasi intenzitas alakuldsa alapjan tekintjiik 4t, hogyan val-
tozott az 6nkormanyzatok kiilsé finanszirozasi igénye, valamint megvizsgaljuk,
hogyan véltoztak a hitelcélok, valamint a hitelfelvevé telepiilések.

Az dnkormadnyzatok teljes koltségvetési egyenlege j6 indikatora annak, hogy
a folyd bevételeken mekkora mértékdi addicionalis forrasra van sziiksége a tele-
ptléseknek. Ez az igény fedezhetd kiils6 forrasokbdl (addssag), illetve sajat tar-
talékokbdl (pénziigyi eszk6zok), ezért a 4. dbrdn a koltségvetési egyenleg mel-
lett feltiintettiik a nett6 pénziigyi vagyon és az addssagallomany valtozasat is.
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E tekintetben annak ellenére jelentds a javulas a reformot kovetd idészakban,
hogy a valasztasi években tovabbra is megfigyelhet a koltségvetési pozicié rom-
lasa, ez azonban nem jart egyiitt a nett6é pénziigyi vagyon jelentés csokkenésével.
Ez aldl kivételt egyediil a 2022. évi kiugréan magas, 169 milliard forint koltség-
vetési hidny jelenti, aminél csak 2006-ban és 2010-ben volt magasabb az 6nkor-
manyzatok finanszirozasi igénye. Mivel azonban az addssagallomany lényegében
stagnalt 2022-ben, a hidnyt elsésorban pénziigyi eszkozok fedezhették. Ezek for-
rasa a tartalékok mellett valdszintileg azon eurdpai unids projektekre folydsitott,
kormanyzati elélegeken alapulé tamogatasok lehettek, amelyek 2016 6ta érkeztek
az dnkormanyzatokhoz, de elkoltésiik csak a koronavirus-jarvany utan, 2022-ben
kezd6dott el (amit a nettd pénziigyi vagyon csokkenése is alatamaszt). E finanszi-
rozastechnikai taimogatasok ugyanakkor novelik a kdzponti alrendszerrel szem-
ben fenndlld kotelezettségek allomanyat, ez okozza a szektor kotelezettségeinek
jelent6s novekedését 2016 utan (Berczik és szerzdtdrsai [2019]).

4. dbra
Az 6nkormdnyzatok kiils6 finanszirozasi igénye (millidrd forint)
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Forrds: KSH, MAK és MNB adatai alapjdn sajat szerkesztés.

A két id6szakot dsszevetve elmondhato, hogy 2001 és 2011 kozott az onkormanyza-
tok kumulalt koltségvetési hidnya 902 milliard forint volt, szemben a 2012 és 2022
kozotti 321 millidrd forintos tobblettel. Ennek egyik f6 oka, hogy 2010 utan jelent6-
sen megndtt az unids tamogatasok volumene, amelyet tovabb noveltek a korabban
emlitett, el6finanszirozassal kapcsolatos tamogatasok.

Az 6nkormanyzatok bels6 eladésodottsaganak novekedése is lassult, ami egy-
részt az allami feladatelvonashoz kapcsol6dé ingatlanatadasoknak koszon-
hetd, illetve annak, hogy egyes években a feltjitasokra szant forrasok jelentésen
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meghaladtak az értékcsokkenés novekményét. A kiilsé forrasok igényére vonatkozd
indikatorokat a 2. tabldzat foglalja 6ssze, amelyben viszonyitasképpen feltiintettiik
az adéssagallomany véltozdsanak iitemét is. Osszefoglalva: az adéssagkonszolidé-
cid, valamint az unioés és kormanyzati beruhdzasi tdmogatasok novekedése miatt
lényegesen alacsonyabb volt az dnkormanyzati szektor kiils6 finanszirozasi igénye,
mint 2001 és 2011 kozott, amivel parhuzamosan az addssagallomany felépiilése is
jelentésen, mintegy harmadara lassult.

2. tablazat
Az 6nkormanyzatok finanszirozasi igényét jelz6 mutatok (milliard forint)

2001-2011 2012-2022 Valtozas  Valtozas

(szazalék)
Koltségvetési egyenleg (kumulalt) -707,3 1461,7 n.a.
Koltségvetési egyenleg konszolidacié nélkiil -903,3 320,7 n.a. n.a.
(kumulalt)
Nett6 pénziigyi vagyon véltozasa -943,4  +16414 n.a. n.a.
Nett6 pénziigyi vagyon valtozasa -943,4 +304,4 n.a. n.a.
konszolidacié nélkiil
EU-transzferek 2004-t6l 2021-ig 660,8 2846,9 2186,1 +330,8
EU-transzferek, éves atlag 82,6 284,7 202,1 +244,7
Fejezeti kezelésti elSiranyzatok felhalmozasi célra 363,3 925,4 562,2 +154,8
2004-t61 2021-ig
Fejezeti kezelésti el6iranyzatok felhalmozasi 454 92,5 47,1 +103,7
célra, éves dtlag
Bels6 eladdsodottsag valtozasa 2004-t61 2021-ig +121,9 +124,0 2,1 +1,7
Bels6 eladdsodottsag valtozasa, éves atlag +15,2 +12,4 -2,8 -18,4
Adoéssagallomany valtozasa +1047,8 +303,0" -744,9 -71,1
Adéssagallomany valtozasa, éves atlag +104,8 +37,9% -66,9 -63,6

* Az adéssagkonszolidaciot kovetden, 2014-t6.
Forrds: KSH, MAK és MNB adatai alapjan sajat szerkesztés.

A hiteltipusokat tekintve elmondhaté, hogy a hitelek és a kolcsonok teszik ki az enge-
délykoteles tigyletek tobb mint 80 szdzalékat (értékalapon), a kotvénykibocsatasok
gyakorlatilag megsztintek 2014 utdn. A hitelcélokat tekintve a kérelmezett tigyletek
tobb mint haromnegyede fejlesztési céld, de az addssagmegujitasok és szerz6désma-
dositdsok is csaknem elérik a 20 szazalékot. A fennmarad6 részt, mintegy 5 szazalékot
tesznek ki az éven tuli mikodési célu tigyletek, amelyek tilnyomo tobbsége kezes-
ségvallalas (87 szazalék), az onkormdnyzatok minddssze nyolc alkalommal tervez-
ték engedélykoteles miikodési hitel felvételét (4,4 milliard forint értékben), ezekb6l
a kormanyzat hetet jovahagyott.

A kotvényforma visszaszoruldsa egyuttal azt is jelenti, hogy gyakorlatilag meg-
szlint a szabad felhaszndlasu, hosszi lejaratt finanszirozas. Ezzel szemben a kormany-
engedélyhez nem kotott rovid lejaratd hitelek igénybevétele nem valtozott 2010-hez
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3. tdblazat
Az 6nkormdnyzatok addssagallomanyanak Gsszetétele telepiiléstipusonként

2010 2010 2021 2021
(milliard forint) (szazalék) (milliard forint) (szézalék)

Févaros 1634 15,2 167,0 55,7
Févérosi kertilet 86,6 8,0 13,3 4,4
Megyei jogu varos 295,3 27,4 51,6 17,2
Varos 317,5 29,5 50,3 16,8
Kozség 76,4 7,1 17,3 5,8
Megye 137,5 12,8 0,2 0,1
Osszesen 1076,7 100,0 299,7 100,0

Forrds: MAK-adatok alapjan sajat szerkesztés.

- akonszolidaci6 el6tti utolsd lezart évhez — képest: a jegybanki statisztikakban a rovid
lejaratu hitelek sulya 10,7 szazalék volt 2021 végén, ami lényegében megegyezik a 2010-
ben mért értékkel (példéul Homolya-Szigel [2008]).° Ez annak is kdszonhetd, hogy az
onkormanyzatoknak a reformot kovetden is sziikségiik volt likviditasi hitelekre a bevé-
telek és kiadasok kozotti idébeli eltérés athidalasara.

Réadasul a koronavirus-jarvany elmultaval tjabb krizisponthoz érkezett az 6nkor-
manyzati rendszer, amit a 2022. évi kiugréan magas koltségvetési hiany is jol szemlél-
tet. A helyi adobevételek sajat bevételen beliili sulyanak csokkenésével ugyanis a tele-
plilések nagy részénél a sajat bevételi potencial jelentdsen zsugorodott, igy a koltség-
vetések nem tudtak kezelni az energiadrak 2022. évi kiugré novekedését, valamint
a megnovekedett inflacios terheket sem. Raadasul az allami kompenzaciot utolag
folydsitottak, ami megkovetelte az onkormanyzatoktol a kiadasok eléfinansziroza-
sat, igy téve utdfinanszirozotta a feladatfinanszirozasi rendszert. Ez a reform el6tti
évekhez hasonldan ujfent likviditasi fesziiltséget okoz az 6nkormanyzati rendszer-
ben, amit a szallit6i szamlak halasztott fizetésével, illetve rovid lejarata likvid hite-
lekkel prébalnak meg kezelni. A rendszerben 1év6 likviditasi fesziiltséget jelzi az is,
hogy a teljes szektor csaknem 54 szazaléka, mintegy 1700 6nkormanyzat palyazott
rendkiviili koltségvetési tamogatasra (Sereg [2023]).

Végiil a hitelfelvevék korérél elmondhato, hogy 2021-re a fdvarosi 6nkormany-
zat addssagallomanya elérte a 2010. év végi szintet (3. tdbldzat). Mig azonban 2010-
ben ez a szektor addssagallomanyanak 15 szazalékat jelentette, mara elmondhato,
hogy a teljes szektor adossaganak tobb mint fele egyetlen 6nkormanyzattal szem-
ben dll fenn. Ennek egyik oka lehet, hogy a févaros relativ fejlettsége kovetkeztében

® A jegybanki adatokkal szemben az énkormanyzati beszdmolok alig tiintettek fel éven beliili hite-
leket 2021 végén: a r6vid lejaratu hitelek aranya az 6sszes banki kotelezettségen beliil 0,6 szazalék volt,
szemben a 2010. évi 12,9 szdzalékkal. A likviditdst biztositd forrasokat — hasonldan a reform el6tti
gyakorlathoz - év végén az 6nkormanyzatok visszafizetik, a bankok pedig még év végén jovahagy-
hatjék a kovetkezd évre vonatkozé uj kereteket, a hiteleket pedig év elején mar folyositjak. Gyakori az
év kozben torténd keretemelési kérelem, illetve az 4j likvidhitel-igénylés is.
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kevesebb unids forrashoz juthat (2017 és 2022 kozott a tobb mint 1600 millidrd
forint 6nkormanyzatoknak nyujtott unios forras csak 1,8 szazaléka, mintegy
29,5 milliard forint keriilt a févarosi 6nkormanyzathoz). Szembetiing tovabba,
hogy a megyei feladatellatas megsziintetésével a finanszirozasi igény is megsziint
a kozépszinten. Ezzel szemben a kozségek részaranya az addssagallomanyban
csaknem eléri a 2010. évi szintet.

A hitelkindlat vdltozdsa

Az onkormanyzatok szamlavezetésének megszerzéséhez élénk piaci verseny kap-
csolodott a konszolidaciot megelézéen is. Az 6nkormanyzatok koltségvetési szam-
ldjat egy id6ében kizardlag egy bank vezetheti, az 1 millidrd forint feletti koltségve-
tési f60sszeggel rendelkezé piaci szereplk szama pedig feliilrél korlatos. A 2010-es
években folytatott kutatdsok alapjan szamlavezetésben a legnagyobb stlyt (mintegy
65 szazalék) az OTP birtokolta. Az OTP utan a takarékszovetkezeti integracio, az
Erste és a K&H Bank képviselt nagyobb piaci részesedést (Gdl [2011]). Jelenleg nem
rendelkeziink friss felméréssel azzal kapcsolatban, hogy a piaci részesedés hogyan
oszlik meg, azonban a nagy bankok 2022. évi beszamoléi alapjan agy ttinik, hogy az
onkormanyzati hitelezési piac az OTP, az MBH Bank, a K&H Bank, az Erste Bank
és a Raiffeisen Bank kozott oszlik meg. A hitelezést tekintve az OTP és az MBH
Bank a piacvezetd. A frissen egyestilt MBH Bank piaci politikdjat is jol tiikrozi az
onkormanyzati szegmens kiszolgalasanak fontossaga és prioritasa, hiszen szerve-
zeti szinten is kiilon tizletag foglalkozik a szektor kiemelt kiszolgalasaval. Lassa
atrendezdédés varhatd tehat a hitelezési piac kiszolgalasa tekintetében, parhuzamo-
san a kinalati oldal tovabbi sziikiilésével.

A bankok és az dnkormanyzatok kapcsolatrendszerében a hitelezési aktivitds
mellett kulcsfontossagu kérdés az 6nkormanyzati betétallomany, amely likvidi-
taskezelés szempontjabol befolyasolja a bankok hitelezési és szamlavezetési poli-
tikdjat. Ezért megvizsgaltuk, hogyan alakult az 6nkormanyzati hitel/betét mutatd
2001 és 2022 kozott (5. dbra). A reformot megel6z6 idészakot mar korabbi kuta-
tasok is elemezték (példaul Gdl [2011]). A 100 szdzalék f6lotti mutatd tartésan
2002-t6l a konszolidaci6 idészakdig tartotta magat, még azt kovetden is, amikor
a teljes bankszektor hitel/betét mutatoja konszolidalt szintre (100 szdzalék ald)
csOkkent. 2011 és 2014 kozott — az dnkormanyzati szektor konszolidalasaval -
amutatd 315 szazalékrol 8,5 szazalékra esett vissza, és az onkormanyzati hitelezés
aktiv és passziv kontrolljainak hatasara ezt kovetden is 20 szazalék alatti szinten
maradt. A trendekbdl lathato, hogy a hitelkonszolidaciét kovetéen a szektor nem
els6sorban a hitelezési aktivitds miatt vonzo a finansziroz6 intézmények sza-
mara, hanem az 6nkormanyzati betétallomanyban rejlé likviditaskezelés szem-
pontjabol. Ezért a piacot uralé bankokat ma elsésorban nem a hitelezési pozicio-
juk alapjan lehet rangsorba 4llitani, sokkal fontosabb szempont a szamlavezet6i
poziciéban bet6ltott piaci helyzet.
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5. dbra
Az dnkorményzati hitel/betét* mutaté alakuldsa, 2001-2022 (szazalék)
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* Az dnkorményzati kotvények figyelembevételével.
Forrds: MNB-adatok alapjan sajat szerkesztés.

A hitelkindlatot, azaz a bankok hitelezési hajlanddsagat tovabbi négy szempont sze-
rint értékeljiik: megvizsgaljuk az 6nkormanyzatok hitelképességét, a biztositéki
strukturat, a nyujtott hitelek devizanemét, illetve a futamiddk alakulasat.

Az dnkormanyzatok hitelképességét egyrészt a telepiilés jogallasa, masrészt a koz-
hatalmi bevételek koltségvetéshez viszonyitott aranya alapjan vizsgaljuk. E16bbi jo
indikdtor arra vonatkozdan, hogy a telepiilés mérete, térségi jelentésége mennyire
befolydsolja a hitelkinalatot, utobbi pedig az addssagszolgalatra fordithato forrasok
ardnyét, a bevételtermel képességet jelzi. Altaldnosségban elmondhaté, hogy a jog-
szabalyi valtozasok hdrom csatornan keresztiil hatottak az 6nkormanyzati hitelké-
pességre. Egyrészt a feladatelvonas kovetkeztében kisebbek lettek az 6nkormanyzati
koltségvetések, ami egyiitt jart a vagyonallomany sziikiilésével is, raadasul a bevon-
hat6 vagyon korét mas jogszabalyok is sztikitették (Aczél-Homolya [2011]). Masrészt
az Uj finanszirozasi rendszerben az addbevételek explicit redisztributiv forrasokka
valtak: mindamellett, hogy ahol tobb a helyi addbevétel, oda kevesebb kzponti tamo-
gatas jut, az addbevételek felhasznalhatdsagat a jogszabalyok tovabb korlatozzak.
Ahol pedig nincs vagy alacsony az adobevétel mértéke, tilnyomorészt célhoz kotott
kozponti tamogatdsokbol és likvid hitelbdl tudja a telepiilés a kozfeladatait és fejlesz-
téseit finanszirozni. Mindkét esetben jelentésen csokkennek az adéssagszolgalatra
fordithat6 forrasok. Harmadrészt viszont a kozponti kormanyzat az addssagkonszo-
lidacio soran olyan tizenetet kiildott a finansziroz6 bankok részére, hogy nem enge-
dik el az onkormanyzatok kezét, s erre a vélt allami garanciara a kdzponti — egyene-
sen a kormanytol érkezo - hitelfelvételi engedély ra is erdsitett.

Ahogy azt a hitelkereslet elemzésénél is megjegyeztiik, a févarossal szembeni banki

1o

kintlévéségek ujra felépiiltek, raadasul a kormanyhatarozatok alapjan egy finanszirozd
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hitelintézet még 2022-ben is elékészitett egy 32 milliard forintos fejlesztési tigyletet,
amivel az onkormanyzat adéssagallomanya csaknem elérte volna a 200 milliard forin-
tot (a koltségvetési f66sszeg 63 szdzalékat). Arnyalja a képet ugyanakkor, hogy a finan-
szirozas jelentds részét nem a hazai bankszektor, hanem az Eurdpai Beruhazasi Bank
(EIB) nyujtotta, amelynek induld értéke mintegy 94 milliard forint volt. Ezt figyelembe
véve a hazai bankszektor mintegy 112 milliard forint hitelt lett volna hajlandé nyujtani
a févarosnak, amibdl végiil 80 millidrd forint valésult meg.

A 4. tablazat adatai alapjan vegyes képet lathatunk az egyes telepiilések kozhatalmi
bevételeinek’ ardnyairdl. Egyrészt nétt a hitelezési aktivitds a nagyobb, 40 szdzalék
feletti sajat bevétellel rendelkez6 addsok szamara (8,9 szazalékponttal), ugyanakkor
ugyancsak nétt az alacsony (20 szazalék alatti) bevételi ardanyu teleptilések aranya a hite-
lezésben. Utobbi raadasul elsésorban a falvak szamara kihelyezett hiteleknek koszon-
het6."” Az eladésodottsagot tekintve azonban egyértelmtien pozitiv a valtozds: mig
2010-ben az addssagallomany tobb mint haromnegyede olyan telepiiléseknél koncent-
ralodott, ahol a hitelek koltségvetéshez viszonyitott ardnya meghaladta a 40 szazalékot,
2021-ben a 40 szazalék feletti eladdsodottsag gyakorlatilag megsziint.

A biztositéki strukturat tekintve elsésorban a reform el6tti id6szakra rendelkeziink
adatokkal (példaul Homolya-Szigel [2008]), amelyek alapjan elmondhatd, hogy mig
a 2000-es évek elején jelentds volt az ingatlan- és egyéb targyi fedezet az 6nkormany-
zati hiteliigyletek mogott (75 szazalék), ezt — az onkormanyzati hitelezés felfutasaval
parhuzamosan - felvaltotta a cash flow-ra, az dnkormanyzatok folytonos miikodésére
alapozott finanszirozas: 2008 masodik negyedévére az tigyletek 83 szazaléka fedezet-
len volt, mindamellett, hogy az intézményi kezességvallalassal fedezett tigyletérték
elérte a 6 szazalékot. A sztikiil6 sajat forrasok miatt indokolt lenne, hogy a hitelintéze-
tek a reform utan visszatérjenek a biztositékalapu finanszirozashoz, azonban ezt meg-
nehezitheti a bevonhato biztositékok korének sziikiilése, illetve az intézményi kezes-
ségvallalds lehet6ségének megsziinése."" A korabbiakhoz hasonlé statisztika hidnya-
ban a fedezeti kovetelmények valtozasaval kapcsolatban az MNB hitelezési felmérésére
tamaszkodhatunk, amelyet 2007 és 2014 kozott az onkormanyzati hitelezésre is kiter-
jesztettek. A pénziigyi valsag kitorésekor (2008) és az dnkorményzati reform és adds-
sagkonszolidacio idején jelentds szigoritas tortént a hitelezési feltételekben, ugyanakkor
a fedezeti kovetelményekben mar 2012-t6] megfigyelhetd volt a lazitas, amelyet az ados-
sagkonszolid4ciot kdvetSen tovébbi enyhitd lépések kovettek. Onkormanyzati hitele-
zéssel foglalkozé szakemberek tapasztalatai alapjan a dologi biztositékok bevonasa az
ezt kovetd években sem vett dinamikus névekedést.

Annak ellenére, hogy a reform el6tti 6nkormanyzati hitelezés egyik legnagyobb
problémaja a devizaban val6 eladésodas (ami elérte a 60 szazalékot, Aczél-Homolya
[2011]), valamint az ebbdl fakadd drfolyamveszteség és passziv addssagnovekmény

’2010-ben a sajtos bevételeket vettiik figyelembe (16. {irlap 26. sor: helyi addk, pStlékok, tenge-
dett adok, birsagok és dijak), 2021-ben pedig a kozhatalmi bevételeket (2. tirlap, B3).

' Onkormanyzati hitelezéssel foglalkozé szakemberek tapasztalatai alapjan a likviditasi hitellel
rendelkez6 6nkormanyzatok is elsésorban a kisebb telepiilésekhez kothetdk.

"' Az énkormanyzati iigyletekhez kapcsolodé készfizeté kezességvéllalds 2006 és 2011 kozott volt
elérheté a Garantiqa Hitelgarancia Zrt.-nél.
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4. tablazat
Az dnkormdnyzati hosszu lejarata kotelezettségek megoszlasa, 2010-2021 (szazalék)

A kozhatalmi bevételek ardnya a koltségvetésben Osszesen
20 szazalék 20-40 szdzalék 40-60 szazalék 60 szazalék
alatt kozott kozott felett

2010

Févarosi kertilet 0,0 0,3 10,6 0,3 11,2
Megyei jogu varos 0,9 35,4 1,7 0,0 38,1
Varos 11,2 21,9 7,1 0,8 40,9
Koézség 2,3 4,8 2,4 0,4 9,8
Osszesen 14,4 62,4 21,8 1,4 100,0
2021

Féviérosi kertilet 0,0 0,4 5,2 4,5 10,0
Megyei jogu varos 2,7 27,6 8,7 0,0 39,0
Varos 9,7 15,3 9,1 3,8 38,0
Kozség 10,1 2,0 0,6 0,4 13,0
Osszesen 22,5 45,2 23,6 8,7 100,0
2010-2021

Févérosi keriilet 0,0 0,1 -5,4 4,1 -1,1
Megyei jogu varos 1,8 -7,8 6,9 0,0 0,9
Varos -1,4 -6,6 2,0 3,1 -3,0
Kozség 7,8 -2,8 -1,8 0,0 3,2
Osszesen 8,1 -17,1 1,7 7,2 0,0

Forrds: MAK-adatok alapjan sajat szerkesztés.

volt (példaul 2010 végén csak az atértékelések 193 milliard forinttal novelték az adds-
sagallomanyt, lasd Vasvdri [2013a]), a jogszabalyok tovabbra sem korlatozzak az
onkormanyzati tigyletek devizanemét. Ennek ellenére elmondhaté, hogy a deviza-
alapu hitelezés a reformot kovetden elhanyagolhaté az 6nkormanyzatok finansziro-
zasaban: az MNB adatai alapjan az addssagkonszolidacio ota a devizakitettség aranya
folyamatosan csokkent, 2022 év végén minddssze 1,9 szazalék volt.

Mig a reform és a kotvények térnyerése elott az onkormanyzati hiteleket jellemzéen
10 éves futamiddre nyujtottdk, addig a kotvények futamideje jellemzéen hosszabb
(20-25 év) volt. Ez alapjan nem meglepd, hogy 2008-ban az 6nkormanyzati addssag
tobb mint fele, az éven tuli tigyletek csaknem 60 szazaléka 15 évnél hosszabb lejarata
volt (Homolya-Szigel [2008]). A reformot kovetéen az tigyletek atlagos futamideje
szamottevlen csokkent, mig a median-futamidé a kotvényeknél 20 év volt, addig
a 2012 és 2022 kozott a kormany elé terjesztett tigyleteknél 10 év, ami valészintileg
a kotvényforma visszaszorulasaval is magyarazhato (6. dbra). Ugyanakkor a refor-
mot kovetden tobb olyan egyedi eset is van, ahol a futamid6 eléri vagy akar meg is
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haladja a 25 évet, ami az esetek tobbségénél ismét a févaroshoz kapcsolodik: az EIB
fejlesztési hiteleit 25, illetve 30 évre vették fel, és a 2014-ben felvett fejlesztési hitelke-
ret futamideje is 25 év. Ugyanakkor meglepd, hogy a varosok (koztitk tobb megyei
jogt varos) mellett két kozség is kapott 25-26 éves futamiddre hitelt.

6. dbra
Onkormanyzati kétvények és a kormany altal jovahagyott iigyletek futamideje (év)

Kétvények, 2006-2010 Kormany elé terjesztett tigyletek, 2012-2022

30 4 30 A °
25 - —_ 25 - .
20 20 - -
15 A 15 A
10 1 10

5 5

0 : . 0 — .

Forrds: Keler adatai és kormanyhatdrozatok alapjan sajat szerkesztés.

Az iigyletek kozponti jovahagydsinak szempontjai

A Gst. részletesen felsorolja, hogy a kézponti kormanyzat milyen esetekben hagy-
hatja jova, illetve utasithatja el az onkormanyzat hitelfelvételre vonatkozé kérelmét
(5. tabldzat).

A dontést tartalmazé kormanyhatarozatok ugyan nem kozolnek indoklast, fel-
tételezheté azonban, hogy a tobblépcsds eldterjesztési folyamat elsé szakaszaiban
a kemény jogszabalyi feltételeknek valéo megfelelést ellendrzik (A2-A4, B1). A puha
feltételek ellenérzésére (B2-B4) ugyan nincs médunk a hatdrozatok alapjan, de azt
meg tudjuk vizsgalni — mielStt a regresszié eredményeit bemutatnank -, hogy az
onkormaényzati adossag, illetve az elutasitott iigyletek milyen szerepet jatszanak az
allamadodssag alakulasaban (Al).

A 7. dbra bal oldali grafikonja jol szemlélteti, hogy annak ellenére, hogy a brutt6
allamadodssag folyamatos novekedést mutat (2022 végén 48,8 ezer milliard forint),
kiilonosen a koronavirus-jarvany iddszaka alatt — a 2020. évi kiugrast leszamitva —,
a GDP-aranyos allamaddssag minden évben csokken (2022 végén 73,3 szazalék).
A jobb oldali grafikon szemlélteti, hogy az 6nkorményzati addssag milyen hatassal
van az allamaddssagra: jol lathatd, hogy az adéssagkonszolidacid el6tt ennek mér-
téke csaknem elérte a 6 szazalékot, 2014-t6l azonban stabilan 1 szazalék alatt maradt.
Ezen érdemben az sem valtoztatott volna, ha a kormany az 6sszes elutasitott tigyletet
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Az dnkormadnyzati tigyletek kozponti jovahagyasanak feltételei

A kormany a kovetkez6 feltételek egytittes
fennallasa esetén hagy jova kérelmet [10/B § (1)]

A kormany megtagadhatja a hozzajarulast,
amennyiben [10/B § (5)]

Al. Az dllamhaztartds adossaga kozponti
koltségvetésrol szol6 torvényben meghatarozott
mértékének teljesitését nem veszélyezteti

A2. A torvényben meghatarozott feladat
ellatasahoz sziikséges kapacitas létrehozasat
eredményezi azzal, hogy a miikodési kiadasok
folyamatos teljesitése biztositott

A3. Az onkormanyzat helyi ipar(izési adot vagy
vagyoni tipusu helyi adot kivetett

A4. Az addssagszolgalat a futamidé alatt egyik
évben sem haladja meg a sajat bevételek 50
szazalékat

B1. Az tigylet nem kotelez8 onkormanyzati
feladat elldtasahoz sziikséges kapacitds
létrehozasat eredményezi

B2. Az énkormanyzat a fejlesztési célt
adossagot keletkeztetd tigylet megkotése
nélkiil is képes megvalositani

B3. A fejlesztés megvaldsitasanak iitemezése
pénziigyileg nem kellGen el6készitett

B4. A fejlesztés révén létrehozando
kapacitds jovébeli miikodtetése nem kellGen
aldtamasztott

Forrds: Gst. [2011].

7. dbra

Az 6nkormanyzati adossag szerepe az allamhaztartds addssagaban

Allamadéssig Az 6nkormdnyzati adossag silya
az allamaddssagban
Ezer milliard forint Szazalék Szazalék Szazalék
60 90 6 - 0,18
50 - _\/\u 75 - 0,15
40 [ |Feo - 0,12
30 - 45 - 0,09
20 A - 30 - 0,06
10 A - 15 - 0,03
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Allamaddssig
(ezer millidrd forint, bal tengely)

—— Allamadéssag/GDP (jobb tengely)

—

Onkorményzati adéssag/
allamaddssag (bal tengely)

Elutasitott tigyletek dllamadéssag/
GDP novel6 hatasa (jobb tengely)

_ Elutasitott iigyletek dllamaddssag/
GDP nével6 kumulalt hatasa (jobb tengely)

Forrds: KSH-adatok és a kormanyhatarozatok alapjan sajat szamitds és szerkesztés.
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jovahagyta volna, mivel azoknak a 2012-2022 koz6tti allamaddssagra gyakorolt
kumulélt hatasa mindéssze 0,14 szazalék lenne, azaz a szektor stlya az allamaddssagot
tekintve tovabbra is 1 szdzalék alatt maradt volna. Ebbél kifolyolag az 6nkormanyzati
tigyletek elutasitasa vagy jovahagyasa érdemben nem veszélyeztette az allamadossag
kozponti koltségvetésben meghatarozott mértékének teljesitését.

Ahogy fent emlitettiik, bindris probit regressziés modellel becsiiltiik meg, hogy
milyen tényezdk jatszhatnak szerepet a hitelfelvétel jovahagyasaban vagy elutasitasa-
ban. A marginalis hatdsokra vonatkozé becsléseket a 6. tdbldzat tartalmazza.

6. tdbldzat
Probit regresszio alapjan becsiilt marginalis hatdsok (N=665)

(1) ) 3) (4) ©) (6)
Hitelosszeg/koltségvetés  -0,013  -0,030™ -0,034" -0,039 -0,035"" -0,039""*
(log) (0,009  (0,011)  (0,011)  (0,011)  (0,011)  (0,011)
Futamidé (év) -0,006™ -0,002 -0,002 -0,002 -0,001 -0,001
(0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
Pénziigyi kapacitas/ 0,100 0,058 0,032 0,040 0,019
koltségvetés (0,092) (0,086) (0,082) (0,075) (0,071)
Népesség (log) -0,031°7 -0,029°7 -0,034" -0,026™ -0,031"*
(0,010) (0,010) (0,010) (0,010) (0,010)
Eladdsodottsig (log) -0,012"°  -0,013"" -0,011"" -0,011"" -0,009*
(0,006) (0,005) (0,005) (0,005) (0,005)
Kozhatalmi bevételek/ -0,020 0,056 0,008 0,037 -0,006
koltségvetés (0,071) (0,071) (0,071) (0,068) (0,069)
Kormdnypdrti 0,036 0,044 0,029 0,036
polgarmester (0,025) (0,026) (0,024) (0,024)
Ellenzéki polgarmester -0,103°* -0,087""* 0,005 0,013
(0,032) (0,032) (0,049) (0,049)
Ellenzéki polgarmester -0,1737% -0,1577*
2019 utan (0,054) (0,054)
Miikodési kiadasok/ 0,120 0,072
koltségvetés (0,072) (0,072)
Munkanélkiiliségi rata -0,784** -0,728***
(0,277) (0,265)
Id8sek aranya -0,315 -0,226
(0,249) (0,241)
Pszeudo R’ 0,026 0,084 0,145 0,174 0,178 0,200

1 szazalékos, ** 5 szdzalékos, * 10 szdzalékos szinten szignifikans.

ElGszor csak a hitelre vonatkozé valtozdkat vettiik figyelembe, amit a (2) specifi-
kacioban kiegészitettiink az addsra vonatkozo valtozdkkal. A (3) és (5) specifika-
ci6 mar tartalmazza a politikai valtozokat is, azzal a kiilonbséggel, hogy ut6bbi-
ban szerepel a 2019. évi valasztasokat kovetd iddszakra vonatkozé interakcids tag.
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A kontrollvéltozokat a (4) és (6) specifikécié tartalmazza. Altaldnossagban elmond-
hato, hogy egy tigylet annal inkabb szamithat a jovdhagydsra, minél kisebb a hitelosz-
szeg és minél rovidebb a futamidd, valamint minél kisebb a telepiilés és annak elado-
sodottsaga. A pénziigyi kapacitas és a kozhatalmi bevételek aranyanak hatasa jel-
lemzben pozitiv, de nem szignifikans. A politikai valtozék bevonasa nagyban néveli
amodell magyarazd erejét: becslésiink alapjan amennyiben egy telepiilés ellenzéki, az
o6nmagaban 8,7 szazalékkal csokkenti a kérelmek jovahagyasi valoszintségét a fligget-
len telepiilésekhez képest (és 13,1 szazalékkal kisebb az esélyiik az engedélyre, mint
a kormanyparti telepiiléseknek). Az ellenzéki telepiilések jovahagydsi valoszintisége
tovabb csokkent a 2019. évi valasztasok utan (ami immar 15,7 szazalékkal kisebb,
mint a fiiggetlen, valamint 19,3 szazalékkal kisebb, mint a kormanyparti telepiiléseké).

Kovetkeztetések

Tanulmanyunkban az dllamhaztartasi reformok titkrében vizsgaltuk az 6nkormany-
zati hitelkereslet és hitelkinalat, valamint az 6nkormanyzati eladoésodottsag alaku-
lasat az elmult évtizedben. Elmondhato, hogy a 2011 utan létrejott magyar modell
vegyesen alkalmaz aktiv és passziv elemeket, amelyek az 6nkormanyzatok finanszi-
rozasabol eredd sajatossagokkal és a piaci mechanizmusokkal kiegésziilve egyedi
mixet alkotnak. Ebben a rendszerben a kozvetlen koltségvetési szabélyok és kontrol-
lok, valamint a jogszabalyi valtozasok kozvetett hatasai tobb szempontbol is befolya-
soljak az onkormaényzatok hitelkeresletét és hitelképességét, valamint a bankok hite-
lezési aktivitasat, raadasul a tranzakciokra - a jogszabalyban meghatarozott hitelek
esetében — a végsd szot a kozponti kormanyzat mondja ki. Ez a gyakorlat nem idegen
Eurdpaban, kiilonosen annak fényében, hogy tobb mas uniés orszagban is vezettek
be hasonlo koltségvetési szabalyokat az utobbi évtizedben.

A bevezetett intézkedések allamhaztartasi szempontbol elérték céljukat: az 6nkor-
manyzati adossag sulya eurdpai 6sszehasonlitasban is rendkiviil alacsony, s rdadasul
az adossagallomany felépiilése is szamottevéen, mintegy harmadara lassult a reformot
megel6z6 évtizedhez képest. Pozitiv eredmény, hogy ezzel parhuzamosan a koltség-
vetési egyenleg is javult, kdszonhetéen tobbek kozott az uniods forrasoknak, amelyek
hozzéjarultak a hitelkereslet visszaszoruldsahoz. A 2022-ben tapasztalt gazdasagi sok-
kok és kiugro koltségvetési hiany azonban felhivja a figyelmet a kozponti transzferek-
tél vald tulzott fiigglség és a kifeszitett gazdalkodas kockazataira. Ezt alatamasztja,
hogy a rovid lejaratt mikodési hitelek iranti igény lényegében nem valtozott a refor-
mot megel6z6 iddszakhoz képest. Az addssagkonszolidaciot kovetden a hitelkinalati
oldalon a piac letisztult, a szerepl6k szdma lecsokkent, az 6nkormanyzati kapcsolatok
motivacidja az aktiv (hitelezési) oldalrdl a passziv oldalra terel6dott at. A hitel/betét
mutaté alakuldsabdl pedig jol lathato az is, hogy a szektor elsésorban az dnkormany-
zati betétallomanyban rejl6 likviditaskezelés szempontjabdl fontos.

A szektor addssaganak tobb mint a fele egy dnkormanyzatnal 6sszpontosul, ami
azt sugallja, hogy a jogszabalyi valtozasok hidba rontottak az 6nkormanyzati hitel-
képességen, az adéssdgkonszolidacié megerdsithette a bankokat, hogy a kormany
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nem hagyja magdra az olyan jelentésebb onkormanyzatokat, mint a févaros vagy
a nagyobb telepiilések. Erre Pécs példaja még inkabb raerdsitett, ahol az 6nkor-
ményzat 2017-ben fordult Gjabb korményzati segitségért és részesiilt kimentésben.'
A kimentésre vonatkozé varakozasokat azonban tompithatja az addssagrendezési
eljaras 2023 végén elfogadott atalakitdsa, ami fizetésképtelenség esetén jelentGs szank-
ciokkal stjthatja mind az 6nkormanyzatokat (és az onkormanyzati dontéshozokat),
mind a hitelez8ket. Ez megfontoltabb hitelezési gyakorlathoz vezethet, ami idével
megteremtheti az aktiv kontrollok kivezetésének lehetdségét. Ez azért is fontos lehet,
mert a kozponti kormanyzat dontéseire vonatkozé regressziés modellb6l levonhatd
a kovetkeztetés, hogy a polgarmester politikai hovatartozasa nagy szerepet jatszik
ajovahagyas soran: a tény, hogy egy telepiilés ellenzéki, 6nmagéaban jelentés mérték-
ben rontja a jovahagyas valoszintiségét: 8,7 szazalékkal), ami csaknem megduplazo-
dott a 2019. évi 6nkormanyzati valasztasokat kovetéen (15,7 szazalék). Ez azonban
végs6 soron oda vezethet, hogy az ellenzéki 6nkormanyzatok elére elkonyvelik az
elutasitast, és ezért nem is probalkoznak hitelfelvétellel (példaul Murakiozy-Telegdy
[2016]). A 2024-et megel6z6 onkormanyzati valasztas ota az ellenzéki onkormany-
zatok raadasul egyre kevésbé részesiilnek a kiegészit kozponti tamogatasokbol
(Vasvdri [2022b], Kovarek-Dobos [2023], Vasvdri-Longauer [2024]), ami, kiegésziilve
a szektorszintli elvondsokkal (Reszketd és szerzdtdrsai [2022]), tovabb fokozza a for-
rashianyt az onkormanyzati szektor ellenzéki oldalan.

Mindezek alapjan a magyar szubnacionalis gazdalkodas jelenlegi szabalyozasa
a tulszabalyozottsag, a kozponti fliggdség és a politikai klientelizmus jegyeit hor-
dozza, ami ugyan szinte nullara csokkenti az allamhaztartasi kockazatokat, de egy-
uttal guzsba is koti az onkormanyzatokat. A piaci mechanizmusok felé val6 elmoz-
dulds egyik fontos eleme lehet az adéssdgrendezési eljaras szabalyainak médositasa,
de a pénziigyi fegyelem megteremtéséhez legalabb ilyen fontos a kozponti timogata-
soktdl valo fiiggdség és a politikai szempontokat titkr6z6 aktiv kontrollok leépitése,

"o

valamint a helyi 6nkorményzatok sajat bevételi képességének erdsitése.
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Fiiggelék

FI. tabldzat
A regresszids modell leiré adatai, kalkulacidi és forrasai

Valtozo Engedélyezett Elutasitott Osszesen Kalkuldcio

HitEL (forras: kormanyhatarozatok)

Hitel6sszeg/ 18,4 12,4 12,8 A figyelembe vett tigyletek 6sszege
koltségvetés viszonyitva a targyévet megel6z6
(szazalék) koltségvetési kiadasokhoz (K1-K8)
Futamidé (év) 9,3 11,3 9,5 A figyelembe vett tigyletek
futamideje
Ap6s (forras: BM NYHAT, MAK énkormdanyzati beszdmol6i)
Népesség 15910 27171 16773 A telepiilés népessége targyév januar
(atlag, £6) 1-én
Pénziigyi 3,3 2,5 3,2 Adott évi miikodési egyenleg minusz
kapacitas/ a szoban forgo és korabbi, még
koltségvetés él6 tigyletek addssagszolgalata™
(szazalék) a targyévi koltségvetési kiadasokhoz
(K1-K8) viszonyitva™
Eladésodottsag 43 7,7 4,6  Targyévet megel6z6 év végi,
(szazalék) koltségvetési évet kovetden esedékes

kotelezettségek finanszirozasi
kiadasokra (H/II/9) plusz a targyévi
engedélyezett hiteliigyletek
allomanya viszonyitva a koltségvetési
kiaddsokhoz (K1-K8)

Ko6zhatalmi 22,9 30,6 23,5  Targyévet megel6z6 kozhatalmi
bevételek/ bevételek dsszege (B3) viszonyitva
koltségvetés a koltségvetési kiaddsokhoz (K1-K8)

(szé4zalék)
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Az F1. tdbldzat folytatdsa

Valtozé Engedélyezett Elutasitott Osszesen Kalkuldcio

PART (forras: Nemzeti Valasztasi Iroda — https://www.valasztas.hu/1990-2019_eredmenyek)

Kormanyparti 273 14 287 A telepiilés polgarmestere

teleptilések szama a hitelfelvételr6l hozott kormanyzati
dontés idépontjaban kormanyparti

Ellenzéki 38 16 54 A telepiilés polgdrmestere

telepiilések szama a hitelfelvételrél hozott kormanyzati
dontés iddpontjaban ellenzéki

Ellenzéki 13 14 27 A 2019. évi valasztas utan a teleptilés

telepiilések szama polgarmestere a hitelfelvételrdl hozott

2019 utan kormanyzati dontés idépontjaban
ellenzéki™™

KonTrOLL (X)) (forras: MAK énkorményzati beszdmoléi, KSH [T-STAR, BP-STAR])

Mikodési 77,6 75,8 77,5  Mikodési kiadasok (K1-K5)

kiaddsok/ viszonyitva a koltségvetési

koltségvetés kiadasokhoz (K1-K8)

(szazalék)

Munkanélkiiliségi 5,9 6,5 6,0 A munkanélkiiliek aranya a telepiilés

rata (szdzalék) aktiv népességén beliil (K1-K8)

Az id6sek ardnya 25,1 25,7 25,2 A 65 évnél idésebbek aranya

(széazalék) a telepiilés népességén beliil (K1-K8)

* Szamitott érték a hitelosszeg és a futamidé alapjan, torlesztési moratorium feltételezése
nélkil.

* Annak érdekében, hogy minél jobban figyelembe vegyiik a mikodési kiadésok folyama-
tos teljesitésére vonatkozoan el6irt jogszabalyi feltételt [Gst. 10/B(1)b], a pénziigyi kapacitast
a folyo évre szamoltuk ki, és figyelembe vettiik a fliggd kotelezettségekbdl (példaul kezesség-
vallalas) ered6 esetleges addssagszolgalatot is.

7 A 2019. évi dnkorményzati vélasztdson tobb telepiilésen nyert olyan polgdrmester, aki
ugyan fliggetlen szinekben indult, de a kormanypartok vagy az ellenzéki partok osszefo-
gasanak tamogatasat élvezte (lasd Kovarek-Dobos [2023]). A hét érintett telepiilés 17 tigyle-
tét ennek megfeleléen kormanyparti vagy ellenzéki kategoriaba soroltuk.
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A tokestruktura és a piaci érték
kozotti kapcsolat a hazai kis- és
kozépvallalati szektorban

Az altalanosan elfogadott megkozelités szerint optimalisnak az a tokestruktura
tekinthetd, amelyben a vallalat pénziigyi teljesitménye, illetve piaci értéke a poten-
cialisan elérhet6 maximalis szinten van. Kutatasi kérdésiink az, hogy ez az allapot
mekkora sajattéke-arany mellett kovetkezik be. E téren tovabbra sem alakult ki
egységes allaspont, a kutatasi eredmények régionként, iparaganként, vallalattipu-
sonként is jelentds eltéréseket mutatnak. Jelen tanulmany a meglévé nemzetkozi és
hazai szakirodalmat egy hazai kis- és kozepes méretii vallalatokra iranyulo vizsga-
lattal kivanja béviteni egy 921 céget tartalmazo6 minta adatai alapjan. Az eredmé-
nyek ravilagitanak, hogy a hagyomanyos tékestruktura-elméletekben leirt, az ide-
gen toke igénybevételébol szarmazoé elonyok, értéknoveld hatasok a vizsgalt hazai
kis- és kozépvallalatok esetében nem figyelhetok meg, és a legnagyobb piaci érték
teljes onfinanszirozas (100 szazalékos t6keerdsség) mellett realizalodik. Az elem-
z¢és tovabbi fontos eredménye, hogy a tokeerdsség emelkedése nemcsak a sajat toke
teljes piaci értékét, hanem a statisztikai létszam egységére juto sajattéke-értéket,
azaz a vallalat értékteremtési hatékonysagat is javitja.”

Journal of Economic Literature (JEL) kéd: G10, G12, G32.

Szakirodalmi hattér

A tékeszerkezet és a pénziigyi teljesitmény, illetve piaci érték kozotti kapcesola-
tot vizsgald kutatasok széles korben megtalalhatok a nemzetkozi — és részben
a hazai - szakirodalomban. Bar létezik néhany olyan kutatas is, amely a forditott
oksagi hatas hipotézisét hasznalja (nevezetesen, hogy a teljesitmény hatdrozza meg
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a tékeszerkezetet), azt allitva, hogy a hitelezék nagyobb hajlandésaggal finanszi-
roznak nyereséges és pénziigyileg egészséges vallalatokat (lasd példaul Margaritis-
Psillaki [2010]), a szakirodalomban az a hagyomanyos gondolkodasmoéd dominal,
amely szerint a tékeszerkezetre vonatkozé dontések hatarozzak meg a vallalat tel-
jesitményét és piaci értékét. Szamos empirikus tanulmany kimutatta ezt az oksagi
Osszefiiggést, de vegyes eredményekkel. Mig Arbor [2005], Adair-Adaskou [2015]
és Jouida [2018] pozitiv kapcsolatot talalt az idegen t6ke igénybevételének mértéke
és a pénziigyi mutatok kozott, addig Gleason és szerzétdrsai [2000], Majumdar-
Chhibber [1999], Qayyum-Noreen [2019], Le-Phan [2017], valamint Vo-Ellis [2017]
a tokeattételnek a teljesitményre gyakorolt negativ hatasat mutattak ki. Mindemel-
lett olyan kutatasok is rendelkezésre allnak (mint példaul Bandyopadhyay-Barua
[2016] vagy Jaisinghani-Kanjilal [2017]), amelyek pozitiv és negativ osszefliggéseket
egyarant talaltak a két ismérv kozott. Ezek a tanulmanyok részletekbe menden vizs-
galjak magat a kapcsolatot, a szerz6k ugyanakkor nem dsszpontositanak az idegen
téke vagy a sajat téke optimalis szintjének keresésére.

Az optimalis tOkeszerkezet kérdését a kiilfoldi munkak koziil tobbek kézott Fruhan
és szerzbtdrsai [1992], Damodaran [1994] és Fernandez [2001], a hazai tanulmanyok
koziil pedig Ulbert és szerzétdrsai [2022] helyezte kozéppontba. Fruhan és szerzétar-
sai [1992] egy nagyon egyszert fiktiv vallalati példan keresztiil szemléltette, hogyan
valtozik a cég értéke a részvényarfolyam és a tékekoltség kiilonbozé mértékid elado-
sodas esetén, és arra a kovetkeztetésre jutott, hogy az optimalis t6keszerkezet 30 sza-
zalékos idegen t6ke/sajat toke ardnynal van. Damodaran [1994] hasonlé megkoézelitést
alkalmazott egy valos vallalat (Boeing) adatai alapjan, és ugyanerre az eredményre
jutott, nevezetesen, hogy a 30 szazalékos idegen téke/sajat toke arany tekinthet6 opti-
malis tékeszerkezetnek. Fernandez [2001] hatarozott ellenvéleményt fogalmazott
meg Fruhan és szerzétdrsai [1992], valamint Damodaran [1994] megkozelitéseivel
szemben, részletesen kifejtve az idézett munkak feltart koncepcionalis problémait.
E harom kutatas k6z6s pontja, hogy bar Damodaran [1994] valds vallalati adatokat
hasznalt, mindegyikiik a vallalati pénziigy alapvetd elméletei szempontjabol értel-
mezte az optimalis tékeszerkezetet, és egyikitk munkaja sem épiilt nagy mennyiségu
vallalati tényadat megfigyelésére.

Alapvet6 szemléletbeli kiilonbséget hozott a fentiekhez képest Ulbert és szerzi-
tdrsai [2022] munkdja, amelyben a szerz6k az elméleti modelleket mell6zve, tisztan
empirikus kozelitéssel vizsgaltak az optimalis tékestruktira kérdését. E munka azon
ahipotézisen alapult, hogy ,,a természet torvényeként” ismert és szamos mas teriileten
(mint példaul matematika, bioldgia, épitészet, mivészet) igen fontos szerepet jatszo
aranymetszés szabdlya — a Fibonacci-sorozatbol levezetett 0,618-as ,aranyarany” —
a pénziigyekben is érvényesiil, és a vallalatok szamara az az optimalis tékestruktura,
amely az aranyarany szerint 61,8 szazalék idegen t6kébdl és 38,2 szazalék sajat tokeé-
bdl all. Regresszios modelljitkkben a sajat toke mérlegféosszeghez viszonyitott ara-
nyanak az aranymetszés szerinti 38,2 szazaléktol vald abszolut eltérését hasznaljak
magyarazo valtozoként, mig négy kiilonboz6 modellben eredményvéltozoként a val-
lalatok bevételének, adézott eredményének, részvényarfolyamanak és EV/EBIT piaci
szorzészamanak a megfigyelt idészakon beliili legkedvezdbb értékétdl valéd abszolut
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eltérését alkalmazzak. Eredményeik alapjan e valtozok kozott szignifikans pozitiv
kapcsolat 4ll fenn, azaz minél inkabb eltér a véllalat t6keszerkezete az aranyarany
szerinti 38,2 szazalékos sajattéke-aranytol, annal messzebb van az aktualis pénziigyi
teljesitménye (arbevétele, addzott eredménye) és piaci elfogadottsaga (részvényarfo-
lyama, EV/EBIT mutatdja) a potencialis maximumtol. Ez alapjan a szerzék igazoltnak
tekintik a hipotézisiiket, és megallapitjak, hogy a legjobb teljesitményt az aranymet-
szés szerinti tékestruktira biztositja, azaz ez tekinthet6 optimalisnak.

Altaldnossdgban egyetértve a hivatkozott szerz8k megallapitaséval, miszerint
a lehetd legjobb t6keszerkezet az, amely maximalizdlja a vallalat piaci értékét és
a részvényarfolyamot, e kutatasban elsdsorban Ulbert és szerzétdrsai [2022] empi-
rikus megkdzelitését alkalmazva a hazai kis- és kozépvallalatok adatain azt a kuta-
tasi kérdést igyeksziink megvalaszolni, hogy a vallalatérték potencidlis maximuma
milyen tékestruktura (sajatt6ke-arany) mellett kovetkezik be.

Adatgytjtés

Az empirikus vizsgalat a Globalis Versenyképességi Projekt (Global Competitiveness
Project, GCP)' magyarorszagi kis- és kozépvallalati adatbazisan alapul. A projekt-
ben az adatok felvétele els6dleges adatgytijtéssel, egy részletes kérdoiv segitségével
tortént, amely a hazai kis- és kozépvallalatok eréforrasait és képességeit igyekezett
felmérni. A hivatkozott projekt egy 11 egyetem és iizleti iskola kutatocsoportjaibol
allé nemzetkozi kutatési egyiittmikodés, magyarorszagi vezetd kutatdval és intéz-
ménnyel (GCP [2023]).

A felmérést egy szerz8dott piackutato cég végezte a szokasos eljarast kovetve: telefon-
hivas, majd arra kapott pozitiv visszajelzés utan személyes interjut készitettek valame-
lyik cégtulajdonossal, aki a menedzsmentben is részt vallal. Irwin és szerzétdrsai [1998]
és Douglas-Ryman [2003] mintajara a vezetoket arra kérték, hogy értékeljék az erd-
forrasaik és képességeik fontossagat egy otfokozatu skalan (lasd Priem—-Butler [2001]).
A javasolt Likert-tipusu egységes szamszertisitésben a 0 érték nem jelez stratégiai érté-
ket (Douglas-Ryman [2003]), mig a skala tobbi részét 1-t6l (alacsony relevancia) 4-ig
(magas relevancia) értékelik. Ez a skdla lehetové teszi az elemzett valtozok értékelésének
megfeleld differencialasat (Lederer és szerzdtdrsai [2013]). A kutatasban Osszességében
44 valtozora (Lafuente és szerzdtdrsai [2020], Lafuente-Szerb [2021]) tudtak informaciot
szerezni a kis- és kozépvallalatok eréforrasainak és képességeinek dsszesen tiz csoport-
jarol. A kérdéivet Magyarorszagon és mas, a GCP kutatasban részt vevé orszagokban
2013 6ta viszonylag széles korben hasznaljak kiilonbozo kutatasi célokra.

Az emlitett kutatdsbol szarmazo, rendelkezésiinkre bocsatott adatallomany 1433
magyar kis- és kozépvallalatot tartalmazott, amelyek 2016 és 2020 kozott vettek részt
a felmérésben, minden cég egyszer toltotte ki a kérddivet. A minta homogenitasanak
biztositdsa érdekében a lekérdezok sziirést végeztek. El6szor is kizartdk az 6tnél keve-
sebb alkalmazottat foglalkoztaté mikrovallalkozasokat és a legalabb 250 alkalmazottat

1
WWW.sme-gcp.org.
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foglalkoztaté nagyvallalatokat, mivel ezek nem feleltek meg a kutatasban meghata-
rozott kis- és kozépvallalati profilnak. Ebbdl ered6en 313 cég kiesett a mintabol, 22
tovabbi pedig azért, mert nem voltak elérhet6 létszamadataik. A fennmarad6 1098
vallalatbol 67-et el kellett tavolitani olyan jellemzdék miatt, amelyek nem feleltek meg
a kutatas hatokorének. Ilyenek voltak az allami tulajdont cégek, a vizsgalt id6szak vége
el6tt felszamolt cégek, a nagyobb anyavallalatok leanyvallalatai és a nonprofit szerveze-
tek. Ezenkiviil voltak olyan parhuzamossagok, redundanciak, amelyeket kezelni kellett,
igy 1031 megtfigyelés maradt a mintaban; ezt kovetden négy tjabb céget hianyzé pénz-
tigyiadatai miatt kellett kizarni, tovabbi négy céget pedig azért, mert iparagi besorolasa
nem volt egyértelm. Jelen kutatas a versenyképességi szempontok elemzésére nem ter-
jed ki, igy az adatgyijtésbodl a fent emlitett jellemz6k koziil a tételes pénziigyi informaci-
oknak (mérleg- és eredménykimutatasi adatok), tovabbd az iparagi és a régios besorolds-
nak van jelent6sége. Végiil a megmaradt cégeket sajat t6ke és adozott eredmény alapjan

1. tdbldzat
A minta Osszetétele régio, ipardg és méretkategdria alapjan (a cégek szama Gsszesen: 921)

Kategoria A cégek szama

REGIO (Osszesen: 921 cég)

Budapest és K6zép-Magyarorszag 368
Nyugat-Magyarorszag 361
Kelet-Magyarorszag 192
IPARAG (Gsszesen: 921 cég)

Uzleti és fogyasztdi szolgaltatasok 115
Oktatas 10
Epitdipar 121
Szérakozds 4
MezGgazdasag 14
Pénziigyi szolgaltatdasok

Korhazak, egészségiigyi szolgaltatok 4
Szallasadds és vendéglatas 54
Informatikai szolgaltatas 41
Gépipar 209
Fémfeldolgozas, banyaszat 3
Ingatlan 15
Kiskereskedelem 274
Fuvarozas 47
Koziizemi szolgaltatdsok 5

MERET (Osszesen 921 cég)
Kisvallalkozas (beleértve a mikrovallalkozdsokat is, 5-49 alkalmazott) 816
Kozepes méretii véllalkozas (50-249 alkalmazott) 105
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sorba rendezve lathatéva valt, hogy erételjesen kiugro értékek jelentek meg a halmaz
also és fels6 végén, azaz az alsd végen a negativ sajat t0kéjli és veszteséges cégek, a felsé
végén pedig a tobbinél nagysagrendekkel nagyobb tékével és profittal rendelkez6 val-
lalkozasok. A kiugro értékek torzitasait elkeriilendd, szimmetrikus trimmelést alkal-
maztunk, ahol a sajat téke szerint rendezett vallalati listabdl kizartuk az alsé és fels6
5 szazalékot, ami Osszességében 102 céget jelentett.

A felhasznalt végsé minta igy 921 magyarorszagi kis- és kozépvallalkozast tartal-
maz, amelyekhez rendelkezésre all az adatfelvétel évére vonatkozd sszes relevans
pénziigyi és egyéb adat. A vallalkozasokat Magyarorszag harom {6 régidjaba soroltuk
be: Kézép-Magyarorszag (beleértve Budapestet), Nyugat-Magyarorszag, valamint
Kelet-Magyarorszag. A minta emellett 15 kiilonboz6 iparag cégeit tartalmazza, ame-
lyek mindegyike két méretcsoportba sorolhatd: 5-49 f6s kisvallalkozasok (beleértve
a mikrovallalkozasokat is), valamint kozépvallalkozasok 50-249 alkalmazottal. Az
iparagak esetében - a vizsgalat késébbi fazisaban sziikségessé valo piaci referencia-
adatok helyes megallapitasanak megalapozasa érdekében — a hazai tevékenységi koro-
ket az Aswath Damodaran nyilvdnos adatbazisaban (Damodaran [2023]) talalhato,
a hazai besorolashoz legkozelebbi iparagi kategdriaknak feleltettitk meg. Az 1. tabla-
zat ennek figyelembevételével szemlélteti a minta dsszetételét.

Fontos megjegyezni, hogy bar a végleges minta 6t kiillonboz6 év megfigyelé-
seit tartalmazza, minden cég csak egyszer vett részt az adatszolgaltatasban a 2016—
2020 kozotti idészak valamelyik évében. Ebbdl kovetkezéen paneladatokrol nem

2. tablazat
A valtozok jelolése és tartalma

Valtozo  Jelolés Leiras

tipusa

Pénziigyi ST, az i-edik vallalat sajat t6kéje
ESZK, az i-edik vallalat teljes eszkozértéke (mérlegf6osszege)
ARBEV,  azi-edik véllalat arbevétele
AE, az i-edik vallalat adézott eredménye

Méret LETSZAM, az i-edik vallalat statisztikai létszama

Iparagi ~ PROFIL, azi-edik vallalat tevékenységének jellegét jelz6 bindris véltozd,
amelynek értéke 0 a termelévallalatok (az 1. tdbldzatban foglaltak
koziil az Epitéipar, a Mez8gazdasag, a Gépipar és a Fémfeldolgozas,
banyaszat kategoria ala sorolt cégek) esetében, mig 1 a kereskedelmi
és szolgéltatévallalatok (az 1. tabldzatban foglaltak kéziil az Uzleti
és fogyasztdi szolgaltatasok, az Oktatds, a Szdrakozas, a Pénziigyi
szolgaltatasok, a Kérhazak, egészségiigyi szolgaltatok, a Szallasadas
és vendéglatas, az Informatikai szolgéltatas, az Ingatlan,
a Kiskereskedelem, a Fuvarozés és a Koziizemi szolgéltatasok
kategoria ala soroltak) esetében

Teriilleti  REGIO,  azi-edik véllalat regionalis hovatartozasat jelz6 véltozo, melynek
értéke Budapest és Kozép-Magyarorszag esetében: 1, Nyugat-
Magyarorszag esetében: 2, valamint Kelet-Magyarorszag esetében: 3
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beszélhetiink, a minta keresztmetszeti adatbazisként elemezhetd és tesztelhetd. Az
adatgyjtés eredményeképpen a mintabeli cégekre a 2. tdbldzatban bemutatott val-
tozokra alltak teljeskortien rendelkezésre elsddleges adatok, minden esetben a valla-
latrol készitett adatfelvétel évére vonatkozdan.

Modellvaltozok definialasa és modellépités

Az empirikus vizsgalatban eredményvaltozoként két kiilonbo6z6 valtozot, a véallalko-
zas sajat tékéjének piaci értékét, valamint annak a munkaerd egységére vetitett érté-
két hasznaljuk fel, a nagysagrendbeli eltérések kezeléséhez mindkettét logaritmizalt
formaban. El6bbi a cég tevékenységébdl eredd teljes értékképzddést, mig utobbi az
értékteremtési hatékonysagot (az egy fére juté emberi eréforras altal atlagosan gene-
ralt piaci értéket) méri.

A cégek piaci értékének megallapitdsahoz a Nemzetkozi Ertékelési Standard Tanacs
(International Valuation Standard Council, IVSC) altal kiadott Nemzetkozi Ertékelési
Standardokban (International Valuation Standard, 1VS) foglaltakat vessziik alapul,
amely elsddleges forrasként szolgal a szakmai szervezetek, egyéni szakértok és a terii-
leten dolgozo tanacsado cégek altal végrehajtott vallalatértékelésekhez. A szervezet
sajat megfogalmazasa szerint a folyamatosan frissitett IVS-szabvanyok

»kulcsfontossagu Gtmutatéként szolgdlnak az értékelési szakemberek szamara vildg-
szerte, erdsitve a kovetkezetességet, az atlathatdsagot és az értékelésekbe vetett bizal-
mat” (IVSC [2023]).

A vonatkoz6 szakirodalommal 6sszhangban az IVS harom alapvetd értékelési meg-
kozelitést vazol fel: a koltségalapui, a jovedelemalapii és a piaci alapti megkozelitést.
Ez egyezik a relevans nemzetkozi és hazai szakirodalommal, ahol azonban sokféle
kiilonboz6 elnevezés is hasznalatos ezekre az értékelési megkozelitésekre: a koltség-
alapu értékelést gyakran vagyonértékmodszernek, a jovedelemalapit hozamérték-
vagy diszkontalt cash-flow mddszernek, a piaci alaput pedig 6sszehasonlito vagy
szorzdszamos modszernek, mashol pedig relativ értékelésnek nevezik. A tovabbiak-
ban az IVS-ben hasznalt megnevezéseket hasznaljuk.

1. A koltségalapu értékelés szerint a sajat téke piaci értékét (azaz a részvénye-
seknek tulajdonithaté értéket vagy masként megfogalmazva a tarsasag 100 szaza-
lékos tulajdonrészének értékét) a tarsasag altal az értékelés napjan birtokolt nettd
eszkozérték hatdrozza meg. A nettd eszkozérték az eszkozok és kotelezettségek
kilonbségeként allapithaté meg. Koller és szerzétdrsai [2020] megemlitik, hogy
a nemzetkozi szamviteli rendszerek — mint az US GAAP vagy az IFRS - szerint
mikodé vallalatok esetében az eszkozok és kotelezettségek legfrissebb konyv sze-
rinti értékének haszndlata altalaban elfogadhatd a szamitasokhoz, azzal érvelve,
hogy az e rendszerekben eldirt értékelési szabalyokat (kiilonds tekintettel a valds
értékelésre) kovetve a konyv szerinti érték észszer(i becslést ad a piaci értékre. Bizo-
nyos esetekben — mint példaul t6zsdén nem jegyzett cégek vagy a helyi, bekeriilési
értékre tamaszkodd szamviteli rendszerek szerint miikodo kis- és kozépvallalatok



A TOKESTRUKTURA ES A PIACI ERTEK KOZOTTI KAPCSOLAT... | 921

esetében — ugyanakkor sziikség lehet az eszkozok és kotelezettségek atértékelésére.
Ehhez a mtvelethez azonban olyan piaci adatokra és informaciokra van sziikség,
amelyek nem szerepelnek a kozzétett pénziigyi kimutatasokban, ez pedig megne-
heziti, illetve gyakran ellehetetleniti az atértékelést. Ebbdl eredden az értékeldk az
esetek tobbségében az atértékeléstdl eltekintenek, és a sajat téke mérlegben kimu-
tatott konyv szerinti értékét tekintik nettd eszkozértéknek.

2. A vallalkozas értékének kiszamitasahoz hasznalt masodik f6 megkozelités
a jovedelemalapu értékelés. Ez a modszer diszkontalas segitségével becsiili meg
a vallalkozds jovébeni hozamainak jelenértékét. A sajat téke értéke kiszamit-
haté a jovobeli id6szakok addzott eredményeinek a sajat téke elvart megtériilésé-
vel (sajattoke-koltséggel) torténd diszkontalasaval (Takdcs és szerzdtdrsai [2020]).
A novekedési varakozasoktdl fiiggden az értékbecslok kiilonb6z6 modelleket hasz-
nélnak a jelenérték-szamitashoz. Ezek koziil a legismertebbek az egyszerii 6rok-
jaradék, amely valtozatlan 6sszegl éves nyereséget feltételez végtelen idStavon;
a novekvo orokjaradék, amely rogzitett éves novekedést feltételez végtelen idétar-
tamra; valamint a tobbfazist modellek, amelyek egy vagy tobb dinamikus noveke-
déssel jellemezhetd explicit eldrejelzési id6szakbol és egy azutan kovetkezd, nagyon
visszafogott vagy akar nulla novekedési rataval jellemezhetd végtelen szakaszbol
tevédnek 0ssze (Damodaran [2012]).

3. A harmadik széles korben elfogadott értékelési megkozelités a piaci alapii érté-
kelés, mas néven Osszehasonlitd vagy relativ értékelés. Ez a modszer az értékelendd
vallalathoz hasonld, tézsdén jegyzett vallalatok referenciaadataibol nyert szorzo-
szamokat hasznal a piaci érték megbecsléséhez. A szorzdszam a piaci érték (t6zsdei
kapitalizacio) és valamely kivélasztott teljesitménymutatd (példaul arbevétel vagy
adozott eredmény) aranyat fejezi ki a referenciavallalatok értékelési idépontban meg-
figyelt tényadatai alapjan. Az értékelendé vallalat becsiilt piaci értékét az igy kapott
szorzoszam és az értékelendd cég altal realizalt megfeleld teljesitménymutatd szorza-
taként kapjuk meg. A Nemzetkozi Ertékelési Standardok hangsilyozzék annak fon-
tossagat, hogy az értékelendd vallalat és a referenciacégek esetében valoban nagyfoku
hasonlésagnak kell fennallnia ahhoz, hogy a relativ értékelés megbizhato legyen. Az
Osszehasonlithatosag kritériumaként az IVS a fétevékenység, a méret, a diverzifika-
cio, a novekedési kilatasok, a foldrajzi elhelyezkedés és tovabbi relevans tényezékben
meglévd hasonléségot emlit (IVSC [2022]). Eppen ezért a relativ értékelés alkalmazdsa
komoly korlatokba iitkozhet kisebb piacokon, aminek oka az dsszehasonlithato vallal-
kozasok alacsony szama és a sziikséges informaciok elérhetségének hianya. Koller és
szerzOtdrsai [2020] ehhez azt is hozzateszik, hogy a szorzészamos értékelés nem igazan
értékmeghatarozasra, inkabb visszaellendrzésre szolgalo eszkoz, amely csak a jovede-
lemalapt értékelés hitelességének tesztelésére és a vallalat értékének a versenytarsaké-
tol valo eltérésének magyarazatara hasznalhato fel hatékonyan.

A megfelel6 mddszer kivalasztasahoz figyelembe kell venni az Ggynevezett leg-
jobb hasznosités elvét (IVSC [2022]). Ez az elv feltételezi, hogy egy racionalis befek-
teté azt a hasznositasi format valasztja a lehet6ségei (példaul a vallalat felszamolasa
vagy a miikodtetés fenntartasa) koziil, amely a magasabb jovedelmet eredményezi
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szamara. Ennek megfelel6en a kiilonb6z6 modszerekkel meghatarozott értékek koziil
mindig a (leg)magasabbat kell megallapitani a vallalkozas piaci értékeként. Ebben
a tanulmanyban a fent kifejtett értékelési megkozelitéseket a kovetkezéképpen alkal-
mazzuk: az egyes cégek koltségalapu tulajdonosi értékét az adatfelvétel évében koz-
zétett mérlegben kimutatott sajat t6kével azonositjuk:

ERTEK® = ST. 6y

A jovedelemalapu sajattéke-érték meghatarozasahoz az orokjaradék egyszert
modelljét hasznaljuk fel, aminek sordn a véllalat altal az adatfelvétel évében reali-
zalt adézott eredménynek évrél évre torténd véltozatlan 6sszegli ismétlodését felté-
telezziik végtelen id6tavon, melyet az iparagi szokasos tulajdonosi hozamelvarassal
(sajattoke-koltséggel) diszkontalunk. Ez a vdlasztas (amely tehat kizarja a noveke-
dést) a mintabeli cégek pénziigyi adatainak objektiv értékelésén alapult. Bar minden
cég részérdl egyszer tortént adatszolgaltatds, a GCP-projekt szakemberei a mintaba
bekeriilt cégek pénziigyi teljesitményét az adatfelvétel utani idészakokra vonatko-
zdan is gyUjtotték és monitoroztak. Ezeket az adatokat attekintve megallapithato,
hogy a mintaban szerepl6 cégek tobbsége nem ért el profitnovekedést az adatfelvétel
utani években, tobben koziiliikk pedig kifejezetten csokkend nyereségrél szamoltak
be. Mindemellett azt is figyelembe vettiik a konkrét jelenértékmodell kivélasztasa
soran, hogy a kis- és kozépvallalatok gyakran alkalmaznak kreativ adéoptimaliza-
lasi technikakat. Tekintettel arra, hogy a Nemzetgazdasagi Minisztérium altal 2013-
ban kiadott 48/2013. sz. rendelet értelmében minden magyar cégnek, igy a kis- és
kozépvallalatoknak is a Nemzeti Ado- és Vamhivatalhoz (NAV) kozvetleniil bekotott
online szamlazasi rendszert kell haszndlniuk, és valos idejii adatokat kell szolgéltat-
niuk minden kimend szamlarol, a bevételmanipuldcios lehetéségek rendkiviil korla-
tozottak. Ennek kovetkeztében az adéoptimalizalasi stratégiak elsésorban a koltség-
elszamoldsra irdnyulnak. Az adéoptimalizalasbol eredé esetleges torzuldsok kezelése
érdekében az egyes cégek dltal kimutatott adozott eredményt (AE) Osszevetettiik egy
iparagi referenciaértékkel, amely a cég kozzétett drbevétele (ARBEV) és a szokdsos
iparagi addzott eredményhanyad (AEH h ) szorzata. A jovedelemalapu érték megha-
tarozasahoz a kett6 koziil a magasabbat feltételeztiik végtelen idétavon ismétlédo éves
eredménynek, amelyet az egyszert 6rokjaradék-modell segitségével szamitottunk
a jelenre, diszkontrataként az iparagi szokdsos sajattéke-koltséget (rf" ) felhasznalva:

ERTEK/” = max(AE,; ARBEV,x AEH? ) /r? . )

Ehhez a szamitashoz két tovabbi paraméterre volt sziikség: az ipardg-specifikus add-
zott eredményhdnyadra és a diszkontrataként alkalmazott, szintén iparag-specifikus
tulajdonosi hozamelvarasra (sajattéke-koltségre), amelyek nem szerepeltek az els6d-
leges adatgyujtésben. E hianyt pétlandé Aswath Damodaran nyilvanos adatbazisat
(Damodaran [2023]) hasznéltuk fel. Az adozott eredményhanyadra és a sajattéke-
koltségre vonatkozo6 adatokat a mintdban szerepld 6sszes iparagra vonatkozdéan
kigytjtottitk a 2016-2020 kozotti idészak minden évére, és ezek koziil minden cég
esetében a megfeleld iparaghoz és az adatfelvétel évéhez tartozo értéket helyettesitet-
titk be a képletben szereplé AEH.” és r.” valtozéknal.
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A harmadik megkozelitést, a piaci alapt értékelést kizartuk, mivel a magyar pia-
con nem all rendelkezésre kell6 mennyiségt, az elvart szempontok szerint valéban
osszehasonlithaté tézsdei vallalat. Ebbél kovetkezden a legjobb hasznositas elvével
Osszhangban az egyes vallalkozasok sajat tékéjének piaci értékeként a koltségalapu
és a jovedelemalapu szamitasok koziil a magasabbat vettiik figyelembe, amelyet
a jelentés méretkiilonbségek tompitdsa érdekében logaritmizaltunk, ez adja model-
liink els6 eredményvaltozojat:

Log _ ERTEK, = In| max(ERTEK,*; ERTEK/" )| 3)

A vizsgalt 921 vallalatbdl 762-nél (vagyis az esetek 83 szazalékaban) a jovedelemalapu
szamitas adta a magasabb értéket, igy ez szolgalt piaci értékként, ami megfelel az el6-
zetes varakozasoknak. A maradék 159 esetben nagyon alacsony jovedelmezéségii
vagy veszteséges cégekrol van sz6, emiatt bizonyult a koltségalapu kalkulacié (a sajat
téke konyv szerinti értéke) magasabbnak.

A masik eredményvaltozét pedig az egy fore jutd érték (amelyen a tanulmanyban
mindvégig a statisztikai létszam egységére vetitett értéket értjiik) adja, szintén loga-
ritmizalva:

Log _ERTEK _PER _FO, = In|max(ERTEK; ERTEK," ) /LETSZAM,|. @)

E valtozok elsddleges magyarazé valtozdjaként a tékeerdsség mutatojat hasznaltuk
fel, amelyet — a hagyomanyos szamviteli értelmezést kovetve — a sajat tOke és az Gsszes
eszkoz (mérlegféosszeg) hanyadosaként definialunk:

TOKEEROSSEG, = ST,/ ESZK,. ®)

Emellett kontrollvaltozoként tovabbi fiiggetlen valtozokat épitettiink be a modellekbe.
Koziiliik kett6 a 2. tabldzatban foglaltak szerint a tevékenységtipusra (PROFIL), illetve
a foldrajzi elhelyezkedésre (REGIO,) vonatkozik, mig harmadik kontrollvaltozéként
a cégméretre alogaritmizalt eszkozértéket [Log ESZK,=In(ESZK,)| hasznaljuk. A kiva-
lasztott fiiggetlen valtozok kozti esetleges egyiittmozgas vizsgalatara egy korrelacios
matrixot allitottunk 6ssze a GRETL szoftver segitségével, amely az 1. dbrdn lathato.

A matrix tanusaga szerint a fiiggetlen valtozok kozott nincs kimutathato korrela-
cio, ez alapjan kizarhatok a multikollinearitasbol ered6 torzitdsok.

A leirtak szerint tehat két eredményvéltozot hasznalunk (Log_ERTEK, és Log
ERTEK_PER_FO)), ami alapjan értelemszer(ien két kiilonboz6 regresszios model-
lel dolgozunk, amelyekben a fliggetlen valtozdk azonosak: a sajat téke aranya
(TOKEEROSSEG) mint elsédleges magyarazé valtozd, valamint kontrollvaltozoként
a tevékenységtipus (PROFIL), a foldrajzi elhelyezkedés (REGIO) és az 6sszes eszkoz-
értékkel kifejezett cégméret (Log_ESZK,). Az adatbazis keresztmetszeti jellege miatt
az is vilagos, hogy a kozonséges legkisebb négyzetek mddszerével (OLS) tesztelhetd
modellekrél van sz6. A két modell felépitése a kovetkezo:

1. MoDELL: Log_ERTEK, = 3, + 3 TOKEEROSSEG, + 3,PROFIL, + B.REGIO, +
+ 0,Log ESZK.+e. (6)
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1. dbra

A fiiggetlen véltozok korrelaciés matrixa

TOKEEROSSEG

PROFIL -

REGIO A

LOG_ESZK -

TOKEEROSSEG

PROFIL

REGIO

LOG_ESZK

2. MopELL: Log ERTEK_PER_FO,= 3, + 3, TOKEEROSSEG, + (3,PROFIL +

+ B,REGIO, + 3,Log_ESZK +¢,.

Amint korabban mar megfogalmaztuk, az 1. MODELL a fiiggetlen véltozok hatdsat
a teljes értékképz6désre, miga 2. MODELL a hatékonysagra (az egységnyi munkaerdre
vetitett értékteremt6 képességre) vonatkozoan vizsgalja.

Eredmények és kovetkeztetések

Els6 lépésként osszegytijtottiik a fliggd és fiiggetlen valtozok alapveto leird statiszti-
kait, melyek a 3. tdbldzatban tekintheték meg.

3. tabldzat

A fugg6 és fiiggetlen valtozok leird statisztikai

Valtozo Atlag Median  Standard hiba Minimum  Maximum
Log ERTEK, 12,7 12,6 1,30 9,49 16,5
Log ERTEK_PER_FO, 9,84 9,85 0,894 7,86 11,6
TOKEEROSSEG, 0,586 0,611 0,229 0,000 0,983
PROFIL, 0,598 1,00 0,491 0,000 1,00
REGIO, 1,84 2,00 0,728 1,00 3,00
LOG_ESZK, 12,3 12,3 1,42 2,89 16,6
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A regresszids vizsgalatok el6tt az elsddleges magyarazé valtozo (tkeerdsség) és a két
eredményvaltozoé (piaci érték, illetve egy fore jutd piaci érték) kozotti osszefiiggést
grafikusan a 2. dbra mutatja.

2. dbra
A teljes sajattéke-érték alakulasa
A sajat toke értékének alakuldsa Az egy fore juto sajattéke-érték alakuldsa
kiilonboz6 tékeerdsségi szintek mellett kiillonbo6z6 tékeerdsségi szintek mellett
12,9 4 — 10,4 .
12,7 - =M e £ 102 1
i 12,5 4 &5 10,0 -
&2 &
‘[;‘4 12,3 - ¥I 9,8
12,1 H 96
& o
3 11,9 0 94 A
11,7 % 9,2
> |_| S > |_|
11)5 T T T T T T 9>0 T T T T
(=] O O O o © o o 9 (=R O O O O O oS o <
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S 23w ¥ B8R B 4 S Z 385088 R 3
=)} =)}
Tékeerdsség (szazalék) Tékeerdsség (szazalék)

A két diagram mar a regresszids eredmények ismerete nélkiil is vilagos jelzést
ad arra, hogy a hazai kis- és kozépvallalatok esetében a pénziigyi szakirodalom-
ban megfogalmazott eladdsodasbdl eredd elényok nem érvényesiilnek, ehelyett
a sajat toke és az egy fOre juto sajat toke esetében is a legmagasabb értékek azok-
nal a cégeknél figyelheték meg, amelyek szinte teljes mértékben 6nfinanszirozok,
azaz a sajat téke mérlegféosszeghez viszonyitott aranya a 91 szazalék és 100 sza-
zalék kozotti savba esik. Ezen el6zetes megfigyelést kovetSen — az itt vazolt felis-
merések igazoldsa vagy megcafolasa céljabol - lefuttattuk a megfeleld teszteket,
a korrelacios matrixhoz hasonléan a GRETL szoftver segitségével. Az eredménye-
ket a 4. tabldzat foglalja Ossze.

A téblazat adatai alapjan a TOKEEROSSEG valtozé mindkét modellben szig-
nifikdnsnak bizonyul 1 szdzalékos szinten, pozitiv egyiitthatéval. Mindez visz-
szaigazolja a 2. dbrdn mar latott osszefiiggéseket, miszerint az 6nfinanszirozasi
arany emelkedésének hatdsara bekovetkezé értékvaltozasok gorbéinek nincs inf-
lexids pontja, ehelyett folyamatosan emelkedé gorbékkel van dolgunk. Mindez
leegyszerusitve azt jelenti, hogy a teljes tulajdonosi érték, illetve az egy fére jutd
sajattéke-érték maximalizalasahoz annal kozelebb keriil egy cég, minél inkabb
kozelit a sajat téke mérlegféosszeghez viszonyitott aranya a 100 szédzalékhoz.
(A kontrollvaltozdkhoz tartozo6 regresszios egyiitthatok értelmezésétdl eltekin-
tiink, mivel ezek a valtozok csak a minta homogenitasanak megteremtése érde-
kében kertiltek a modellbe.)

Az 1. MODELL eredményei kapcsan mindebbdl arra a kovetkeztetésre juthatunk,
hogy a hazai kis- és kozépvallalatok optimalis tékestrukturajat a teljes 6nfinan-
szirozas (100 szazalékos sajattGke-arany) jelenti, azaz a legmagasabb tékeerdsségii
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4. tabldzat
Az 1. MODELL és a 2. MODELL teszteredményei

Fiiggetlen valtozok 1. MODELL 2. MODELL
(Log_ERTEK) (Log ERTEK_PER_FO))
Konstans 2,866 5,414
(0,2312) (0,240)
TOKEEROSSEG 0,659 0,912
(0,105) (0,108)
PROFIL 0,105 0,171
(0,050) (0,051)
REGIO -0,014 -0,045
(0,033) (0,034)
Log ESZK 0,760 0,314
(0,017) (0,018)
A megtigyelések szama 921 921
R 0,691 0,297
Korrigalt R® 0,690 0,294
Becslés standard hibdja 0,725 0,751

Megjegyzés: zardjelben a standard hibak.

%%

P <0,01; *p<0,05 p<0,1.

cégeknél realizalodik a legmagasabb tulajdonosi érték. Mindez némileg meglepd,
korabbi kutatésok allitasainak ellentmondé eredménynek tekinthetd, hiszen ezek
szerint a magyar kis- és kozépvallalatok esetében nem figyelhet6k meg a hagyo-
manyos tékestruktira-elméletekben foglalt — az atlagos tékekoltségnek az olcsobb
idegen forras térnyerése hatdsara bekovetkezé csokkenésére, valamint a kamatra-
forditasok addalap-csokkentd szerepe miatt jelentkez6 adomegtakaritasi hatasra
visszavezethet6 — értéknovel6 hatasok. Az eltérés okai kozott vélhetéen egyidejli-
leg jelenik meg a méretkiilonbség (a korabbi kutatasok tilnyomo része nagyvalla-
lati adatokra épiilt), a kis- és kozepes vallalatoknak az eladdsodas veszélyeitdl vald
tartozkoddsa, kockazatkeril6 attittidje, valamint e vallalkozasok hitelképességének
az atlagosnal alacsonyabb szintje.

Mindemellett fontos, 1j felismerésnek tekintem a 2. MODELL teszteredményeibdl
levonhato kovetkeztetéseket, hiszen ez a modell - ellentétben a teljes értékképzédésre
iranyulé M1 modellel - a tékestruktiranak az egy {6 altal atlagosan generalt sajat-
toke-értékre vonatkozo hatasait vizsgalta. Az a tény, hogy a TOKEEROSSEG valtozd
a 2. MODELLBEN is szignifikans, és egyiitthatoja pozitiv, ravilagit, hogy az 6nfinanszi-
rozo képesség er6sodése, illetve erdsitése nemcsak a cég tulajdonosi tékéjének teljes
piaci értékére, hanem a vallalkozds hatékonysagara is kedvez6 hatassal van.
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Osszegzés

E tanulmany a vallalati pénziigyek, azon beliil is a t6kestruktira-dontések problémako-
rének egyik alapvetd kérdésével, az optimalis tékestruktira meghatarozasaval kapcso-
latos tudomanyos gondolkodashoz jarul hozza magyarorszagi kis- és kdzepes mérett
vallalkozasok adataibol nyert 4j empirikus eredményekkel. A hagyomdnyos finanszi-
rozasi elméletek szerint az idegen t6ke koltsége a tulajdonosok altal megkovetelt mini-
malis hozamelvarasnal (a sajat toke koltségénél) alacsonyabb, ezaltal az eladésodas, azaz
idegen tGke bevondsa a tevékenység finanszirozasaba csokkenti a téke sulyozott atlag-
koltségét, ezaltal novelve a vallalat értékét. Mindemellett pedig a hitelek utan fizetendé
kamatokat raforditasként szamoljak el, ami csokkenti az adott évi adodalapot, ezaltal
pedig a cég szamara tovabbi el6nyként adomegtakaritas keletkezik. Jelen tanulmény
arra kereste a valaszt, hogy a hazai kis- és kozépvallalatoknal is megtigyelhet6k-e az ide-
gen téke bevonasabol szarmazo, fent emlitett, a piaci érték novekedését el6idézo hata-
sok. A kapott eredmények alapjan erre a kérdésre nemleges vélaszt kell adnunk, hiszen
atesztek szerint a legnagyobb tulajdonosi értékkel (amely a sajat téke piaci értékére utal)
azok a mintabeli kis- és kozépvallalatok rendelkeztek, amelyek tékeeréssége 100 szazalék
kozelében volt, ez alapjan a teljes onfinanszirozas esete tekinthetd optimalisnak. A vizs-
galatban mindemellett arra is fény deriilt, hogy a vizsgalt cégek korében a tékeerGsség
javulasa nemcsak a teljes tulajdonosi érték, hanem a munkaer6 egységére vetitett érték,
azaz a vallalati értékteremt6 képesség novekedésével is egyiitt jar.

Tovabbi kutatas iranyaként a vizsgalat nagyvallalatokon torténd elvégzése jelolhetd
meg, ahol pontosabban kimutathato lehet a méretkiilonbség hatasa. E kutatas limitacioi
kozott meg kell emliteni, hogy a kapott eredmények egy adott idészakban megfigyelt
hazai kis- és kozépvallalatok adataira épiilnek, ugyanezen idészakban mas véllalatok
adatain vagy ugyanezen vallalatok eltéré idészakban felvett adataibol mas eredmény
adodhat. Tovabbi korlat, hogy a vizsgalt adatbazis egy masik kutatasbol szarmazik, és
mivel az adatfelvételben nem vettiink részt, nincs médunk ellendrizni annak pontos-
sagat, helyességét. Mindezek ellenére a kapott empirikus eredmények hasznos alapként
szolgalhatnak akar kis- és kozépvallalatokra vonatkozo szakpolitikdk kidolgozasahoz,
akar kis- és kozépvallalati menedzserek dltal meghozand¢ tékestruktura-dontésekhez.
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Novekedés és fenntarthatdsag
a ,GDP-n tul” - a Dasgupta-modell
empirikus vizsgalata

A természeti kornyezet és a gazdasagi novekedés fenntarthatosaga kozotti ossze-
fiiggések vizsgalata az elmult idészakban a tudomanyos és politikai érdeklédés
egyik meghatarozo6 témakorévé valt. A cikk a fenntarthatésag ,,GDP-n tuli”,
vagyoni szemléletii keretrendszerében a vagyon, ennek részeként a természeti
toke valtozasa és a gazdasagi novekedés - azaz a jovedelem - kozotti oksagi 6ssze-
fiiggések elemzését mutatja be a GDP és a GNI mint hagyomanyos jovedelmi
mutatok, valamint a fenntarthatosagi mutatonak tekintheté moédositott nettd
nemzeti jovedelem (Adjusted Net National Income, ANNI) esetében. A regresz-
szids elemzés alapja a természeti tokével kiterjesztett Solow-Swan-féle modell
Dasgupta altal a kozelmultban kozolt valtozatanak termelési fiiggvénye. A kuta-
tas megerdsiti a természeti toke valtozasanak gazdasagi novekedésre gyakorolt
hatasat, ugyanakkor ravilagit a természeti toke értékelésének, valamint a kon-
zisztens adathasznalatnak a fontossagara.”

Journal of Economic Literature (JEL) kod: Q01, Q56, 044, 047.

Bevezetés

A fenntarthatdsag fogalmara és annak mérésére a természet- és tarsadalomtudoma-
nyok egyes teriiletei fogalmazzak meg és alakitjak ki sajat fogalmaikat és narrativai-
kat, amelyek alapjan formalodik az adott szakteriilet diskurzusa. A tarsadalmi-gaz-
dasagi rendszer fenntarthatdsaganak jellemzésére szamos olyan, kompozit jellegt
mutato terjedt el a gyakorlatban, amelyek kiilonb6z6 ckologiai és tarsadalmi ismérv
adatainak integraldsaval — koztitk a GDP mddositasaval - igyekeznek megragadni
mintegy id6beli keresztmetszetként a gazdasag miikodésének ,fenntarthatdsagat”.
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Ilyen mutaté példaul a kornyezeti teljesitmény indexe (Environmental Performance
Index, EPI), a boldog bolygé indexe (Happy Planet Index, HPI), a fenntarthat6 gaz-
dasagi jolét mutatdja (Index of Sustainable Economic Welfare, ISEW) stb. (Salamin-
Széchy [2021]). Ezek a mutatdk lényegében egyfajta tudomanyos konszenzuson ala-
pulnak, de matematikailag leirt elmélet hianyaban nem alapozzak meg a szakpoliti-
kak és a tarsadalmi-gazdasagi rendszer fenntarthatosaga kozotti oksagi osszefiiggések
vizsgalatat. Ezekkel a mutatokkal szemben — a fenntarthatésag hosszu tavu szemlé-
letti, vagyoni keretrendszerében — a vagyon valtozasa olyan makrookonémiai elmé-
lettel aldtamasztott fenntarthatésagi mutato, amely lehetévé teszi oksagi osszefiig-
gések értelmezését és vizsgalatat a makroszintli megtakaritasok, a vagyonképzddés
és a jovedelmek kozott. A gazdasagi novekedés fenntarthatésaganak vagyoni szem-
léleti empirikus kutatasat szolgalja a Vilagbank nyilt hozzaférésti vagyoni adatba-
zisa, amelynek adataival nemcsak a nemzetek gyenge és szigoru kritérium szerinti
fenntarthatdsaga vizsgalhatd, hanem lehetéséget nyujt a kornyezeti tékével kibovi-
tett makrookonomiai novekedési modellek empirikus vizsgalatara is (Lange-Naikal
[2021]). Egy mdsik, az ENSZ statisztikai osztdlyahoz kapcsol6dd,' nyilvanosan nem
elérhetd Inclusive Wealth adatbazis (Managi-Kumar [2018]) elméleti alapja azonos
a vilagbanki adatbaziséval (WBOD), azonban mddszertana eltér t6le.

A fenntarthatésag vagyoni szemlélete visszavezetheté a Brundtland-jelentésben
megfogalmazott, jol ismert definiciéra,” amely alapjén a fenntarthatéségot a poli-
tikai filozofia a generdciok kozotti igazsagossag (intergenerational justice) kérdésé-
ben ragadja meg, a neoklasszikus kozgazdasagtan pedig a javak generaciok kozotti
megosztasanak problémdjaként értelmezi (Meyer [2021]). A két értelmezést Ossze-
koti a jollét fogalma, amelynek a nemcsokkenése a kozgazdasagi elmélet szerint
a fenntarthatdsag kritériuma (Arrow és szerzétdrsai [2010], Pearce-Atkinson [1993]).
A generacidkon ativeld jollét valtozasa koveti a vagyon, vagyis a tarsadalmi-gazdasagi
rendszer rendelkezésére allo tékeelemek Osszességének a valtozasat, ezért a vagyon
valtozasa fenntarthatdsagi mutato (Arrow és szerzétdrsai [2010]). A fenntarthato-
sag vagyoni szemléletének elméleti szakirodalma igen gazdag (Arrow és szerzétdrsai
[2010], [2013], Dasgupta [2021], Fenichel-Abbott [2014], Hartwick-Hamilton [2014]),
és folyamatosan béviil az empirikus kutatasokat lehetévé tevé adatbazisok megje-
lenésével (Lange és szerzétdrsai [2021], Managi-Kumar [2018]).> A fenntarthatdsag
gyenge kritériuma szerint a vagyonelemek 0sszessége (a termelt téke, az emberi téke,
a természeti t6ke és a tdrsadalmi t6ke dsszege) nem csokkenhet, a szigora kritérium
viszont nem engedi meg a kritikus természetit6ke-elemek (6koszisztémak) csokkené-
sét. A Vilagbank 146 orszag adatait tartalmazé vagyoni szamlak (Wealth Accounts)
adatbdzisa szerint az 1995-2018 kozotti idészakban az orszagok 14 szazaléka nem

' Az Inclusive Wealth adatbazist Shunsuke Managi és kutatocsoportja gondozza (Managi-Kumar
[2018]).

* A fenntarthatd fejlédés a fejlédés olyan formaja, amely a jelen igényeinek kielégitése mellett nem
fosztja meg a jovo generacioit sajat szitkségleteik kielégitésének lehetéségétSl.” (Brundtland [1988].)

® A novekedés fenntarthatésaganak kérdése mar a 20. szazad elsd felében megjelent a kozgazdasagi
gondolkodasban (ldsd példaul Fisher [1906]). A kornyezet és a gazdasagi novekedés dsszefiiggéseinek
elméleti és empirikus attekintését adja Brock-Taylor [2005].
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felelt meg a gyenge kritérium szerinti fenntarthatésagnak, és 58 szazaléka nem telje-
sitette a fenntarthatdsag szigoru kritériumat (Kovdcs [2023]).

A gazdasagi novekedéssel kapcsolatos empirikus kutatasok hagyomanyosan a GDP,
a megtakaritasok és a termelt, fix téke (gépek, berendezések, infrastruktura, épiiletek)
képzddése kozotti Osszefliggéseket vizsgaljak (Acemoglu [2009], Barro-Sala-i-Martin
[2004], Piketty [2015]), azonban lényegében konszenzus alakult ki abban a tekintetben,
hogy a GDP nem alkalmas a tarsadalmi-gazdasagi rendszer fejlédésének hosszu tava
szemléleti leirasara (Csath [2023], Stiglitz és szerzdtdrsai [2010], [2018], Kubiszewski
és szerzdtdrsai [2013]). A fenntarthatdsagi szempontok megjelenitése érdekében sza-
mos, a hagyomanyos mutatok modositasaval szerkesztett mérdszamot dolgoztak ki,
amelyek egyfajta atmenetet képeznek a fejlédés jovedelemaram- (flow) alapu leirasa
helyett a vagyonvaltozas vizsgalatanak iranyaba. Ebben az értelmezésben nyilik lehe-
tség a jovedelemtermelés, a megtakaritasok és a vagyon képzddése kozotti hosszu tava
szemléletli Osszefliggések elemzésére a modositott netté nemzeti jovedelem (Adjusted
Net National Income, ANNI), a mddositott netté megtakaritas (Adjusted Net Savings,
ANS) és az Ossztéke (Total Wealth, TW) mutatok a Vilagbank adatbazisaban (https://
data.worldbank.org/) elérheté adatainak alkalmazasaval (1. dbra). A mutatok definici-
ojat és szamitasi modszerét a Fiiggelék FI. tabldzata tartalmazza.

1. dbra
A gazdasagi novekedés empirikus vizsgalatanak mutat6i hagyomanyos szemléletben (bal
oldali abra) és fenntarthat6sagi szemléletben (jobb oldali dbra)

Nemzeti jovedelem Moédositott nemzeti jovedelem
GDP ANNI

/ \ Bruttd Vagyon, / \ Moédositott

Toke  (m— OSSZtOke —— egtakaritds
megtakaritas ANS

Forrds: Kovdcs [2023].

Az ANNTI, az ANS és a TW mutatok valtozokként hasznalhatok a kornyezeti szem-
lélett makrookondmiai novekedési modellek empirikus vizsgalata soran, amelyek
t6 kutatasi iranyairdl Niu és szerzdtdrsai [2022] ad attekintést A szerz6k hangsilyoz-
zak a kornyezetpolitika és a gazdasagpolitika osszekapcsolasanak — vagyis a gazda-
sagpolitikat szolgalo Gj kornyezeti makrodkondmianak a — szitkségességét, lehetévé
téve az 6kologiai kornyezet és a gazdasagi tevékenység kozotti komplex dsszefiiggések
empirikus vizsgalatat. Ehhez illeszkednek a hagyomanyos neoklasszikus névekedési
modellek természetitGke-valtozdkkal kiterjesztett valtozatai.

Az Gj modellek soraba tartozik Dasgupta fenntarthatésagi makrookonomiai
modellje (Dasgupta [2021] 4. fejezet, 13. 0.), amely lényegében a neoklasszikus


https://data.worldbank.org/
https://data.worldbank.org/
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novekedési modellek kiegészitése a megujuld és nem megujuld természeti téke — mint
termelési tényezdk -, valamint a gazdasag bioszféraba valo beagyazottsaganak figye-
lembevételével (Kovdcs [2022]). Az erdsen stilizalt Dasgupta-modell Cobb-Douglas-
formaju termelési fiiggvényének logaritmikus atalakitasaval nyerhet6 az a forma,
amellyel a modell empirikusan, linedris regressziéval vizsgalhat6 (Esfahani-Ramirez
[2003]). Jelen cikk egy erre a mddszerre alapozott kutatast mutat be vilagbanki ada-
tok felhasznalasaval, ami a természeti téke és a jovedelem véltozasa kozotti oksagi
Osszefiiggés vizsgalatat célozza.

A tanulmany felépitése a kovetkezd: a szakirodalom bemutatdsa utan attekint-
jitk a kozgazdasagtan neoklasszikus makrodkondmiai névekedési modelljeit, illetve
a Dasgupta-modellt. Majd ismertetjiik hipotéziseinket, a kutatasi modszeriinket és
a felhasznalt adatokat, amit az elemzés és a vizsgalati eredmények bemutatasa kovet.
Végiil az irast diszkusszio és 0sszefoglalds zarja.

Szakirodalmi attekintés

A fenntarthat6sag vagyoni szemlélete, illetve vagyoni szemléletli vizsgalata tobb évti-
zede jelen van a kozgazdasagi gondolkodasban. Ezt érzékelteti szamos olyan, nagy
jelentGségli 6sszefoglaldo munka megjelenése, mint a Vilagbank tematikus sorozata-
nak legfrissebb — A nemzetek valtoz6 gazdagsaga. A vagyon kezelése a jovo érdekében
cimi - kiadvanya (World Bank [2021]) vagy az ENSZ statisztikai osztalyahoz kothet
Inkluziv jolétrol szolo jelentés (Managi-Kumar [2018]). A két kiadvany két, egymadssal
parhuzamosan fejl6d6 kutatasi program beszamolojanak is tekinthetd, amelyek lénye-
gében ugyanarra az elmult évtizedekben kidolgozott elméleti hattérre tdmaszkodnak
(Arrow és szerzébtdarsai [2010], Hartwick-Hamilton [2014], Pearce-Atkinson [1993], de az
empirikus vizsgalatokhoz kiilon adatbazisokat épitenek. A Vilagbank altal fejlesztett
vagyoni szamlak adatbazisa, amelyre a szakirodalom A nemzetek valtozé gazdagsaga
(Changing Wealth of Nations, CWON) adatbazisként hivatkozik, nyilvanosan elérhet6
és felhasznalhato (https://data.worldbank.org/), az Inkluziv jolétrél szold jelentés adat-
bazisa nem nyilvanos. A két kutatas statisztikai hattere kapcsolodik, mert a hagyoma-
nyos nemzeti szamlak (System of National Accounts, SNA) mellett mind a ketté tdmasz-
kodik az ENSZ kornyezeti gazdasagi szamlak rendszere (System of Environmental
Economic Accounting, SEEA) 2019. évi adataira (https:/seea.un.org/), illetve az SEEA
els6dleges forrasat jelent6 nemzeti kdrnyezeti statisztikakra. Az SEEA-t a 2010-es évek-
t6l vezették be az ENSZ-tagorszagok statisztikai rendszereibe, amelyek alapjan allitjak
el6 a CWON adatbdzisban a nem megujulé természetitéke-szamlakat is. A megujuld
természeti t6ke, azaz a fa- és halallomany, a mangrovék és az 6koszisztémak szamla-
inak el6allitdsahoz a kozelmultban megkezdddott az SEEA-szabvany okoszisztéma-
szamldkkal kiterjesztett véltozatanak bevezetése a nemzeti statisztikai rendszerekbe.’

* Az Eurépai Unié tagorszagaiban az INCA projekt (Integrated system for Natural Capital and ecosystem
services Accounting) alapozza meg az 6koszisztéma-szamldk nemzeti statisztikai rendszerekbe torténé

szolgaltatds, -térképezés és értékelés projekt (NOSZTEP) projekt nytjt timogatést (Kisné Fodor [2023]).


https://data.worldbank.org/
https://seea.un.org/

934 | KOVACS ANTAL FERENC

A jelen cikkben bemutatott kutatds a CWON adatait hasznélja, ezért a tovabbiakban
ennek a részleteit targyaljuk.

A CWON adatbazisban jelenleg 146 orszag, vagyis a vilag orszagai koriilbelil két-
harmad4nak’ vagyoni adatai érhet8k el (Lange és szerzétdrsai [2021]) a kovetkezd
osztalyozds szerint: termelt t8ke (produced capital),” emberi téke (human capital),
természeti toke (natural capital) és nett6 kiilfoldi eszkozok (net foreign assets). Az
adatbazisban kiilonvalnak a nem megujuld és a megujuld természeti téke elemei-
nek adatai. Az egyes vagyonelemek adatainak médszertani leirasat a Fiiggelék FI.
tabldzata tartalmazza.

A CWON adatbazis felhasznalasaval Kovdcs [2023] 0sszehasonlito médon elemezte
az orszag jovedelemcsoportok szerinti egy fére jutd vagyonanak, illetve vagyoneleme-
inek nagysagat. Az adatbazisban szerepl6 adatok szerint a vilag leggazdagabb orszaga-
ban 2018-ban az egy fore jut6 vagyon tobb mint két nagysagrenddel nagyobb volt, mint
alegszegényebb orszagban (1280 000 dollar/fo, illetve 4600 dollar/f6), amely kiilonbség
az OECD-orszagokon beliil is tobbszoros (1 280 000 dollar/f6, illetve 43 100 dollar/f6).
A késébbiekben a 9., 10. és 11. tabldzat a globalis, az OECD-, illetve az EU-orszagok
vagyoni statisztikait mutatja. Az ilyen mértékd vagyoni kiilonbség felhivja a figyelmet,
hogy vajon megalapozottak-e a fejlett és kevésbé fejlett orszagok kozotti gazdasagi kon-
vergenciaval kapcsolatos varakozasok és célkittizések. Ha elfogadjuk, hogy a vagyon
a javak és szolgaltatdsok forrasa a jelenben és a jovoben, akkor felmeriil a kérdés, hogy
a tobbszoros vagyoni kiilonbség mellett milyen valds esély van a fejlédé orszagok gaz-
dasagi felzarkozasara. A konvergencia lehetdségének vagyoni kiilonbségek alapjan tor-
ténd intuitiv kilatasait alatamasztjak az elmult évtizedek statisztikai adatainak elem-
zései (Barro-Sala-i-Martin [2004] 1-5. 0.). A vagyon és a jovedelem Osszefiiggéseivel
kapcsolatban a Vilagbank 2021-es jelentése a vagyoni szamlak adatbazisanak idésorai
alapjan a kovetkezé megallapitasokat teszi (World Bank [2021]).

- Az 1995-2018 kozotti iddszakban a globdlis vagyon 91 szazalékkal nétt. A fej-
lett orszagok vagyonanak részaranya csokkent, a kozepes jovedelmu orszagoké, ha
lassan is, de nétt.

— 26 orszagban az egy fOre jutd vagyon stagnalt vagy csokkent, beleértve néhany
fejlett orszagot is.

- A GDP-novekedés lényegében minden orszagban jelent6sen meghaladta a vagyon
novekedését. Ez az alacsony jovedelmu orszagokban volt a leginkabb szembet(ing,
ami mind a gazdasagok stabilitasa, mind a felzarkozas kilatasai szempontjabol
aggaszto jel, ugyanis a felzarkozas feltétele a vagyon nagyobb aranyu felhalmozasa.

- A megujuld természeti t6ke minden jovedelmi orszagcsoportban novekedett, és
2018-ban a globalis vagyon 3 szazalékat tette ki.

- Globalisan alegtobb orszagban az emberi téke a legjelent6sebb vagyonelem (glo-
balis atlag: 64 szazalék).

®2018-ban a vagyoni szdmlak adatbazisiban szerepld orszagok a vilag GDP-jének tobb mint 95
szazalékat adtak.

® A termelt téke magéban foglalja a gépek, berendezések, épiiletek, laké és nem laké varosi foldte-
ritletek értékét.
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A vilagbanki jelentéshez kapcsolodéan a CWON adatbazis alapjan megéllapithato,
hogy az 1995-2018 kozotti idészakban az adatbazisban szereplé orszagok 14 szaza-
léka nem felelt meg a fenntarthatosag gyenge kritériumanak, az orszagok 58 szazaléka
esetében pedig a tarsadalmi-gazdasagi rendszer mtikddése a szigoru kritérium szerint
nem volt fenntarthato (Kovdcs [2023]). A Vildgbank jelentésében megjelent tanulma-
nyok kozott Cust-Ballesteros [2021a) a nemzetek szintjén targyalja a gyenge és erds
fenntarthatdsag kérdését. A szerzok azzal érvelnek, hogy a természeti eréforrasok-
ban gazdag orszagokban a megfelel6 gazdasagfejlesztési stratégia a vagyoni diver-
zifikacio, azaz a kiilonboz6 téketipusok kozotti megfelelé ardnyokra vald torekvés
lenne - szemben az exportdiverzifikacio széleskoriien elterjedt gyakorlataval. A szer-
zOk szerint a vagyoni diverzifikaci6 az energiaatmenet varhatd hatasaival szemben
is jobban hozzajarulhat ezen gazdasagok ellenallé képességének, robusztussaganak
noveléséhez, illetve erdsitéséhez. Cust-Ballesteros [2021a] azt talalja, hogy a vagyon
csokkenése rendszerint egyiitt jar az egy fére juté megujuld természeti téke csokke-
nésével, és kovetkezésképpen a megujuld természeti téke védelme és fejlesztése jobb
gazdasagi eredményekkel hozhat6 6sszefiiggésbe.

A szerzéparos egy, a vilagbanki kotetben megjelent masik tanulmanyban a téke-
eszkozelemek aranyanak a makrofiskalis politika, els6sorban a kiilsé egyensuly és
a megtakaritasok GDP-novekedésre, valamint a gazdasag kiils6 hatasokkal, sok-
kokkal szembeni ellenallé képességére, robusztussagara gyakorolt hatasat elemzik
(Cust-Ballesteros [2021b]). A szerz6k a kivalasztott orszagokra, orszagcsoportokra
vonatkozdan ramutatnak, hogy a vagyon és a jovedelmek alakulasanak hosszu tava
trendjeivel szoros Osszefiiggésbe hozhatd az eladdsodottsag mértéke, a nem meg-
Ujuld természeti eréforrasok exportjabol szarmazé jovedelmek aranya, illetve ezen
tékeelemek stlya az Osszes vagyoneszkoz aranyaban. Tovabbi vagyon- és jovede-
lemképzddést meghatarozé tényezdként foglalkoznak a szerzok az intézményi toke,
a kormanyzati hatékonysag, a jogallamisag stb. szerepével. Ezeknek az osszefiiggé-
seknek a vizsgalatahoz masok mellett egy-egy orszag politikai intézményeinek érté-
keléséhez a CPIA (Country Policy Institutional Assessment) mutatot és a WGI (World
Governance Indicator) mutatot hasznaljak.

A vagyoni szemléletl fenntarthatdsag szakirodalmanak ENSZ-kutatasokhoz kap-
csolhaté fontos forrasa a rendszeresen megjelend Inclusive Wealth Report kiadvany-
sorozat (Managi-Kumar szerk. [2018]), amelynek kozponti témaja - a Vilagbank
tanulmanykoétet-sorozatahoz hasonldéan - a nemzetek vagyona, illetve annak glo-
balis valtozasa. A sorozatban az elméleti atfogd vagyon/befogadd vagyon mutatd
kozelitésére a befogadd vagyon (Inclusive Wealth, IW) gyakorlati mutatojat hasznal-
jak, illetve bevezetik a befogad6 vagyon fenntarthatdsagi mutatot (Inclusive Wealth
Index, IWI) (Kumar-Smith [2018]). A befogadd vagyon definicidja: a termelt, az
emberi és természeti t6ke arnyékarak szerinti sulyozott Osszege (Arrow és szerzdtdr-
sai [2010]). A t6keelemek és az arnyékarak meghatarozasanak mddszertana azonban
eltér a CWON adatbazisban szerepld, a vagyoniszamla-adatok eléallitasanak f6leg
piaci alapt modszertanatdl, és kisérletet tesz a tOkeeszkozok tarsadalmi értékének
becslésére. Ez az értékelési modszer lényegében a varhato jovébeli pénzaramok jelen-
értékének valamiféle megragadasat jelenti, természetesen olyan érzékeny problémak
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elétérbe helyezésével, mint a megfelelé diszkontrata kérdése. A médszertan pontos
leirasat az ENSZ-jelentés modszertani melléklete tartalmazza (Managi-Kumar szerk.
[2018] Annex).

A Managi-Kumar (szerk.) [2018] 140 orszag vagyoni adatait dolgozta fel az 1990-
2014 kozotti id6szakra, amely szerint:

- a befogad6 vagyon 135 orszagban nétt a vizsgalt idészakban;

- globalis szinten a vagyon 44 szazalékkal nétt, ami éves szinten 1,8 szazalékos
atlagos novekedést jelent; ugyanezen idészak alatt a globalis GDP évi 3,4 szazalékkal
novekedett, ami a befogad6 vagyon névekedésének csaknem kétszerese;

- az egy fore jut6 befogadd vagyon és a médositott befogadd vagyon” a 140 orszég-
bol 89-ben, illetve 96-ban novekedett az 1990-2014 kozotti iddszak alatt;

— atermelt t6ke novekedésével pairhuzamosan (de kisebb aranyban) nétt az emberi
t6ke, a természeti t6ke azonban csokkent;

- 2014-ben globalisan a teljes vagyonban a termelt t6ke 21 szazalékot, az emberi
téke 59 szazalékot, a természeti téke 20 szazalékot képviselt.

Az IW-adatok szerint a természeti t6ke viszonylag magas ardnya (amely a CWON-
adatok szerint minddssze 3 szazalék) a becslési mddszerek valoszindsitheté lényeges
kiilonbozdéségére utal.

A 2018-as ENSZ-jelentés és a 2021-es Vildgbank-jelentésben megfogalmazott {6
megallapitasok lényegében hasonld trendeket vazolnak fel a globdlis fenntarthato-
sag tekintetében (Managi-Kumar szerk. [2018] Annex, World Bank [2021]). A mdd-
szertani eltérések ellenére mindkét dokumentum hangsulyozza, hogy a jévedelmek
novekedése mintegy kétszeresen haladta meg a vagyon novekedését, ami intuitiven
felveti a fenntarthatdsag kérdését. Az ENSZ-jelentés szerint az egy fére juté vagyon
az orszagok koriilbeliil 35 szazalékaban csokkent (1990-2014), azaz az adott orszagok
mikddése nem felelt meg a fenntarthatéség gyenge kritériumdnak. Osszehasonlités-
képpen, az el6z6kben kozoltek szerint a CWON-adatok elemzése alapjan a fenntart-
hatdsag gyenge és szigoru kritériumanak az orszagok 14 szazaléka, illetve 58 szaza-
léka nem felelt meg. A fenntarthatdsagi trendek tehat hasonldk, de az eltéré aranyok
ramutatnak a két jelentés kozotti jelentds modszertani eltérésekre.

Novekedési modellek

A modern novekedéselmélet alapjat az 1950-es években Robert Solow és Trevor Swan
tektette le, amelyrdl Tokés [2022] nyujt atfogo elemzést az elmult évtizedeket jellemz6
novekedési elméletek és modellek perspektivajabol. A Solow-Swan-féle neoklasszikus
novekedési modell még nem veszi figyelembe a gazdasag novekedésének kornyezeti,
bioszférakorlatjat. A természeti téke termelési tényezéként valo figyelembevétele mar
egy kovetkez6 korszakban, a kdrnyezetgazdasag-tan megjelenésével keriil el6térbe, és

7 A médositott befogadd vagyon szamitdsa a befogadd vagyon teljes tényezdtermelékenységgel, az
olajarvaltozassal és a légkori szén-dioxid mennyiségi novekedése okozta karokkal térténé modositasa.
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lényegében az 1970-es évtizedtdl egyre intenzivebben foglalkoztatja az elméleti kozgazda-
sagtant. A természeti téke, a technoldgiafejldés és a névekedés osszefiiggéseinek forma-
lodasat, valamint az elmélet és az empiria fejlddését targyalja Brock-Taylor [2005], tovabba
az egyes termelési tényezok helyettesithetdségét és Daly [1994], [1996] allanddsultallapot-
(steady-state) fogalmanak értelmezését targyalja (England [2000]).

Brock-Taylor [2010] négy, a gazdasag és a kornyezet kapcsolatat leiré modellt ismer-
tet. Ezek egyike a kornyezeti hatasokkal kiterjesztett zold Solow-modell, amelynek
termelési fliggvénye Hess [2016] nyoman:

Y(t) = A(t)FIK(t), L(t), R(t))], 1)

ahol Y(¥) a kibocsatas, A(f), K(t), L(f) és R(f) rendre a technoldgia (termelékenység),
a termelt, fizikaitéke-allomany, az emberitéke-allomany, illetve a (nem megujulo)
természeti er6forrasok dllomanya mint termelési tényezok.

A dinamikus készlet-aram fiiggvények a modell 1ényegi egyszerisité alapvetéseit
fejezik ki:

1(t) = S(b), )
S(t) =sY(t), ©)
L(t)=L(0)e", 4)
R(t) =R(0)e™, )

ahol a (2)-(4) egyenletek rendre a makrodkondmiai egyensulyi egyenlet, a megtakari-
tasi figgvény és a munkaerd-kinalati fiiggvény [I() beruhazasi, S(f) megtakaritasi, L(f)
munkaerd-kinalati fliggvények]. Az (5) egyenlet a természeti er6forrasok [R(f)] u szaza-
lékos allando csokkenésének feltételét fejezi ki. A modell szerint a gazdasag zart, allan-
désult (steady-state) allapotban van, a novekedés pedig nem korlatos.

A Solow-modell egyenletei elhelyezheték a fenntarthaté gazdasagi novekedés meg-
takaritis-vagyon-jovedelem ciklusaban a 2. dbrdn 1évé haromszog egyes oldalain.

2. dbra
A médositott Solow-modell egyenletei a fenntarthat6 gazdasagi névekedés
makrookondémiai ciklusanak rendszerében

Modositott nemzeti jévedelem

ey ©)

Modositott
megtakaritas

Vagyon (m————
@ 6 @)

Forrds: sajat szerkesztés.
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Az (1) médositott Solow-modell termelési fliggvénye az atfogé vagyon—jovedelem olda-
lan, a (2) egyensulyi egyenlet a megtakaritas—atfogd vagyon oldalan, a (3) megtakari-
tasi fliggvény a jovedelem-megtakaritds oldalan helyezhet el. A munkaeré-allomany
(emberi t6ke) és a természetitéke-allomany mint exogén tényezok valtozasat leird
egyenletek [(4) és (5)] az atfogd vagyon valtozasahoz kapcsolodnak.

A kornyezeti tényez6k hatasat figyelembe vevé modellek kozelmultban megjelent
példaja Bretschger-Valente [2023] javaslata, amely szintén a neoklasszikus novekedési
modellre épiil, és a kornyezeti tényez6 mellett a novekedés tovabbi szempontjait is
titkrozi. A modell a termelési fiiggvénybdl és hat dinamikus készlet-aram fiiggvény-
bél all.° A termelési fiiggvény a kovetkezd:

y(t) =yla(®), k), 1), b@), (1), q(0)], ©)

ahol akibocsatast (y) az idében ativel6en szamos input dinamikus készlet-aram fligg-
vények szerinti osszefliggései irjak le: a — teljes tényezStermelékenység, b — természe-
tier6forras-inputok termelékenysége, r — a kitermelt természeti eréforrasok arama és
q — a kornyezet allapota (k és [ pedig a termelt t6ke és a munkaerdinput).

A Dasgupta-modell szintén koveti a neoklasszikus névekedési modellek logikdjat,
és afenntarthatdsag altalanos novekedési modelljének tekinthet6 (1)-(5) specidlis ese-
teként: a termelési fiiggvényt a termelési tényez6k osszefiiggéseit leird parcialis dina-
mikus készlet-aram fiiggvények egészitik ki, mindazonaltal a modellben a megujulé
és a nem megujulo természeti téke kiilon termelési tényezéként jelenik meg (Dasgupta
[2021] 4. fejezet, 13. 0.). A modell két alapvetése a kdvetkezd:

1. a tarsadalmi-gazdasagi rendszer a bioszféraba beagyazott, és ezért

2. a bioszféra kijeloli a gazdasagi novekedés hatarait.

Ennek megfeleléen a modell értelmezési tartomanya a fenntarthatésag erés krité-
riumdnak felel meg, ami nem engedi a kritikus természeti téke elemeinek a csok-
kenését. A modell tovabbi tjdonsaga a természeti téke 6koszisztéma-szemlélete,
szemben a korabbi modellekkel, amelyek a természeti t6két a kimeriilé természeti
eréforrasokra, dsvanyokra és az energiahordozd-vagyonra korlatoztak.” A Dasgupta-
modellben a nem megujulé természeti vagyoni elemek, vagyis a kimeriilé asvanykin-
csek és energiahordozok csokkenése a kibocsatas fenntartasa érdekében kompenzal-
hat6 mas t6keelemek, példaul a termelt vagy az emberi téke novelésével. A meguijulo
természeti vagyonelemek az dkoszisztémdk, amelyek csokkenését, az erés fenntartha-
tosag kritériuma szerint, nem ellentételezheti mas tékeelemek novelése.

A Dasgupta-modell a termelési fiiggvénybdl és 6t dinamikus készlet-aram (stock-
flow) tiiggvénybdl all (Dasgupta [2021] 358. 0.):

Y(t) = A(t)S™(t)F[K(t), H(t), R(?)). 7)

A (7) termelési fiiggvény szerint a kibocsatas (Y) a kibdvitett termelési tényezok
fuggvénye, amelyek részeként a természeti téke két formaban jelenik meg: a nem

* A modell részletes leirasit Bretschger-Valente [2023] tartalmazza.
° Példaul a kiterjesztett Solow-modell (Hess [2016]).



NOVEKEDES ES FENNTARTHATOSAG A ,GDP-N TUL”... | 939

megujulo természetitGke-vagyon, R és S, a megujuld természetitéke-vagyon, azaz
az okoszisztémak.'"’ Az el8z6k szerint a természeti téke két tipusa kozotti kiilonb-
ség az, hogy mig R helyettesitheté mas t6ketipusokkal, vagyis a termelt vagy az
emberi tékével, addig S a tarsadalmi-gazdasagi rendszer szamara kritikus termé-
szeti t6ke, nem helyettesitheté mas tipusu tékeelemekkel. Ha v < 1, §” csokken, ami
azt jelenti, hogy a gazdasag kibocsatasa, vagyis a jovedelem a természetitke-allo-
many csokkenése aran valdsul meg, és ebben az esetben a rendszer nem felel meg
az er6s fenntarthatosag kritériumanak. Az A a termelékenység, amely ily médon
a tudas, a technikai fejlettségi szint és az intézmények mellett a kritikus természeti
téke allapoténak is fiiggvénye."

A (8) egyenlet a globalis hatas egyenldségének vizsgalatat szolgalja: azt fejezi ki,
hogy az 6koszisztéma-dllomany novekedése (adott idépontban) egyenld a bioszféra
nettd regeneracios ratajaval (G), amely fliggvénye az 6koszisztémak allomanyanak (S),
csokkentve a human rendszerek kornyezeti hatdsaival (Dasgupta [2021] 4.3. alfejezet).

dS(t)/dt=G[S(®] — R() — Y(H)/a, o >a(A)>a,>0. ®)

A human rendszerek hatdsa a nem megujuld természeti eréforrasok (R) kiterme-
lése és a kibocsétas (a gazdasagi tevékenység) kornyezetkarositd hatasainak [Y(t)/cv, |
az Osszege, ahol o, az adott tudas és technoldgiai szinvonaltdl fiiggd tényezd. Az «,
a technoldgia fejlddésével novekszik, ami a karos kornyezeti hatdsokat csokkenti, de
értelemszertien nem haladhat meg egy bizonyos szintet («"), mert a gazdasagi tevé-
kenységnek mindig lesz természetkarosité hatdsa, még ha csokkené mértékben is.
A (8) egyenlet szerint a globalis tarsadalmi-gazdasagi rendszer a hatdsegyenlétlenség
dllapotéban van, ha dS(¢)/dt < 0.

A (9) egyenlet azt fejezi ki, hogy a fogyasztas (C) csokkentésével novelheték az
emberi tékébe (I,,), a termelt t6kébe (K) vagy a tudasba (I,) torténd beruhazasok,
vagyis a termelt téke ezek, illetve az amortizacioé (1) kovetkeztében véltozik.

AK(B)/dt = Y(0) — CO) — L,{t) — L,(6) — K1) ©

A (10) egyenlet a globdlis népességszam valtozasat modellezi a népesség szama (N) és
az egy fére jutd emberi téke [h(f)] fiiggvényeként. A fliggvény feltételezi, hogy a népes-
ségszamot nem lehet kozvetlen uton szabalyozni, viszont befolyasolhat6 az emberi
tékébe torténd beruhdazassal, ami kovetkeztében véltozik a haztartasok altal kivant
gyermekek szama (J a hosszu tavu globalis népességszam).

10 . . . I . , . 7 . . P . . Loz
Ez a felosztas koveti az okoszisztéma-szolgaltatdsoknak a millenniumi 6koszisztéma-felmérés

(Millennium Ecosystem Assessment, MEA) és a nemzetkozi klasszifikacios rendszer (Common Inter-
national Classification of Ecosystem Services, CICES) 4ltal kidolgozott klasszifikacidjat (Marjainé
Szerényi-Kovdcs [2018]).

"' Az OECD statisztikai adatbdzisa tobbtényezds termelékenység (Multifactor Productivity) néven
23 fejlett orszag termelékenységi mutatdjat tartalmazza, amelynek kérnyezeti elemekkel val6 bévité-
sére (Environmentally Adjusted Multifactor Productivity, EAMFP) is torténtek kisérletek (Rodriguez és
szerzbtdrsai [2023]). Az OECD adatbazisaban a kornyezeti médositasokkal képzett teljes tényezéter-
melékenység (Environmentally Adjusted Total Factor Productivity) mutat6 adatai a 2012-2020 kozotti
id@szakra érhet6k el.
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dN(t)/dt=N()[J(h) —N), J>0, dj(h)/dh<0. (10)

A Jaz egy fére juté emberi tékének marginalisan csokkend fiiggvénye, ami azt fejezi
ki, hogy a nék oktatashoz és modern csalddtervezési szolgaltatasokhoz val6 hozzafé-
résével csokken a tervezett gyermekszam.

A (11) egyenlet azt irja le, hogy a nyilvanosan elérhet6 tudas valtozasa egyenld
a tudasba val6 beruhazasok dsszegével:

dA(t)/dt=1,(t). (11)

A (12) egyenlet szerint az emberi tke nagysaga az emberi t6kébe tortént beruhazasok
Osszegével novekszik, viszont a népességszam és az egy fére juté emberi téke egymas
tiiggvényeként valtozik.

dH(t)/dt = N(t)dh/dt + h(t)dN(t)/dt =1t). (12)

Dasgupta [2021] 4.3. alfejezete szamos olyan neoklasszikus novekedési modellt sorol
fel, amely lényegében a Dasgupta-modell egy-egy specialis eseteként foghato fel.
A Dasgupta-modell egyenletei elrendezhetSk a 3. dbra szerinti megtakaritds—vagyon-
képziédés-jovedelemtermelés ciklusaban.

3. dbra
A Dasgupta-modell egyenletei a fenntarthat6 gazdasagi névekedés makrodkonomiai
ciklusanak rendszerében

Moédositott nemzeti jovedelem

(7) ©)

Moédositott
megtakaritas

® 12) (10) (11)

Forrds: sajat szerkesztés.

Vagyon

A (7) termelési fiiggvény az atfogd vagyon-mddositott nemzeti jovedelem olda-
lon talalhato. A (8) egyenlet a megujuld tékének a megujulasi képesség és a gaz-
dasagi tevékenység hatdsara torténd valtozasat irja le, ami az atfogd vagyon részét
képezi. A (9) egyenlet a Solow-modelltél eltéréen a fogyasztas—beruhazasok (meg-
takaritas)-amortizacio—termelttéke-novekedés kozos dsszefiiggése, a (10), a (11) és
a (12) egyenletek pedig az emberi téke valtozasat irjak le a népesség és a tudastokébe
iranyuld beruhazasok fliggvényeként. Ezek az egyenletek a hairomszog tényleges
megtakaritas-atfog6 vagyon oldalahoz illeszkednek.
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Hipotézisek, kutatasi modszer és adatok

A kutatas kozéppontjaban a természeti téke vagyon valtozasa és a jovedelemképz6-
dés kozotti oksagi osszefiiggések vizsgalata all, regresszios elemzéssel. A kiillonboz6
vagyonelemek - kiilondsen az emberi és a természeti vagyon - értékelése szamos
bizonytalansagot hordoz, ami jelent6sen torzithatja a magyarazo valtozok (tékefaj-
tak) eredményvaltozora (jovedelem) gyakorolt hatasainak becsléseit. Ezért olyan nem
linearis regresszids modellformat alkalmazunk, amely a tényezdk abszolut értékének
valtozasa (novekedés) helyett a parcialis rugalmassagok becslésére iranyul.
Az elemzés a kovetkezd hipotéziseket vizsgalja:

1. HIPOTEZIS: a gazdasdgi novekedés pozitiv oksdgi Osszefiiggésben van a természeti
téke valtozdsdval.

Azaz a természeti téke novekedése a jovedelemtermelés novekedését generdlja, illetve
ellenkez6képpen, a természeti toke csokkenése lassitja a gazdasag novekedését.

2. HIPOTEZIS: a természeti t6ke ardnyait tekintve nagyobb mértékben jarul hozzd a gaz-
dasagi novekedés valtozdsdhoz, mint mds tékefajtdk.

A természeti vagyon értékének 6ssztékén beliili ardnya lényegesen kisebb, mint mas
tokefajtaké, ezért1ényeges annak vizsgalata, hogy a természeti tGke ténylegesen meny-
nyiben jarul hozza a gazdasag névekedéséhez.

3. HIPOTEZIS: az ANNI fenntarthatésagi mutaté GDP-t kiegészité informdciot hordoz
a gazdasdgi novekedés fenntarthatésagdara vonatkozéan.

Ez a hipotézis arra keres valaszt, hogy az ANNI fenntarthatdsaginak tekinthetd jove-
delmi mutat6 alkalmazasaval nyerhetdk-e olyan kutatdsi eredmények, amelyek eltérnek
a hagyomanyos GDP és GNI mutatdk alkalmazasaval nyert eredményektdl.

A hipotézisek vizsgalata a CWON adatbdzisban szerepld 146 orszagot célozza, de az
alkalmazott valtozok adatai nem minden orszag esetében allnak rendelkezésre, ezért
egyes vizsgalatoknal kevesebb adat szerepel.

A regresszios elemzés kozgazdasagi modellje a Dasgupta-féle novekedési modell
[(7)-(12)] Cobb-Douglas-tipust termelési fiiggvénye:*

Y(t)=A(t)S(t)Ca(t)C) (O (), u B (1—a—P) >0, (13)

A C, C, és Cyviltozok rendre a termelt, az emberi és a nem megujuld természeti téke
allomanyat jelolik, o, (3 és y akibocsatas (Y) termelési tényezok szerinti parcidlis rugal-
massagai (allandé rugalmassagot feltételezve). A (13) egyenlet atalakitva, az intenziv
formaban az effektiv munkaerdre szamitott valtozokkal (képletben nem jeldljiik ¢-t):

y=As"chcie, 7, (14)

> A Cobb-Douglas-féle fiiggvényforma kielégiti a neoklasszikus termelési fiiggvény tulajdonsagait
(Barro-Sala-i-Martin [2004] 1.2.1. alfejezet).
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ahol y, 5, ¢, ¢, €s ¢, rendre az effektiv munkaerdre jut6 jévedelem, a megujuld termé-
szeti toke, a termelt téke, az emberi t6ke, illetve a nem megujuld természeti téke, ame-
lyek idébeli valtozok. A hagyomanyos, neoklasszikus novekedési modellekben a tény-
leges (effective) munkaerd becslése a munkaképes lakossag, a foglalkoztatasi rata és
a teljes tényezGtermelékenységi mutato szorzataként szerepel. A kutatasban a tékefaj-
tak Osszessége, tehat a termelt és az emberi toke mellett a természeti téke is szerepel,
ezért propozicioként a jovedelemnek és termelési tényezéknek nem az effektiv mun-
kaerdre, hanem a lakossag egy fére szamitott értékét alkalmazzuk.

A termelési fiiggvény regresszios vizsgalatanak a szakirodalma igen széles. A kuta-
tas egyik legfontosabb korlatjat a vagyonelemek értékelése jelenti, vagyis hogy a gya-
korlatban rendelkezésre allo adatok mennyiben felelnek meg a vagyonelemek elmé-
leti értékének, illetve a kiilonb6z6 vagyonelemek értékei egymassal modszertanilag
mennyire harmonizélnak (Managi-Kumar [2018], World Bank [2021]). E két prob-
léma kisziirése érdekében a regresszids elemzés a jovedelem valtozasanak tényezoi
helyett a jovedelem parcialis rugalmassagait vizsgalja, vagyis hogy az egyes magya-
razé valtozok valtozasa milyen hatassal van a jovedelem véltozasara. A jovedelem
rugalmassaga ugyanis az egyes tényezok valtozasahoz kapcsolodoan ragadhat6 meg
(parcialis rugalmassag), ami fiiggetlen az egyes tényezék mértékegységétol és az érté-
kelés modszertanatol. A vizsgalat linedris regresszidval torténik, a (14) egyenlet loga-
ritmikus atalakitasaval:

Iny,= §/Inr,+ B Ink,+ G,Inh,+ 3,Inn, (15)

ahol y, az i-edik (megfigyelés) orszdg egy lakosra szamitott kibocsatasa (nemzeti
jovedelem), k, h, n, az i-edik megfigyelés egy fore juto termelt, emberi, illetve
nem megujulé természeti tékéje. Az r, az egy fére szamitott megujuld természeti
téke értéke. A 3, a kibocsatas (eredményvaltozd) magyarazé valtozok szerinti
parcidlis rugalmassdgai mint regresszids egyiitthatok, amelyek logkiilonbség-
(log-difference) mddszerrel becsiilhet6k. A moédszer lényege, hogy allando ru-
galmassagot feltételezve, a Dasgupta-modell termelési fiiggvényében mind az
eredményvaltoz6, mind a magyarazé valtozok t-edik és t — 1-edik idészakhoz
tartozo logaritmusainak a kiilonbsége szerepel. Ennek értelmében a regresszids
modell a kovetkezo:

yi,At - a/o + /Bori,At + ﬂlki,At + ﬁzhi,At + ﬂSni,At + Ei’ (16)

ahol o, konstans, 3, a magyarazoé véltozok egyiitthatoi, vagyis a jovedelem magya-
rdz6 véltozoi szerinti parcidlis rugalmassdgai (y, ,,=Iny,,—Iny, ). Hasonlokép-
penazr, k, h és n valtozok esetében. Az ¢, az i-edik megfigyeléshez tartozo hibatag.
A hipotézisek vizsgalata a (16) regresszids egyenlet harom eredményvaltozo szerinti
elemzésével, valamint — a robusztussag érdekében — négy modellvaltozattal tor-
tént. A cél annak a bemutatasa, hogy a hagyomanyos névekedési modell kiterjesz-
tése, vagyis a termelt és az emberi téke mellett tovabbi téketipusok magyarazé val-
tozoként torténd szerepeltetése mennyire valtoztatja meg a modell magyarazd erejét
(R%), illetve a jovedelem egyes tényezdkhoz tartozo parcidlis rugalmassagait (5,) és
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azok statisztikai szignifikancidjat. A (16) egyenlet kiilonb6z6 modelljeiben szereplé
magyarazé valtozok a kovetkezok:

1. MODELL: termelt (fizikai) és emberi tke;

2. MODELL: termelt, emberi és természeti t6ke (gyenge fenntarthatosagi szemlélet);

3. MODELL: termelt, emberi, megujuld és nem megujuld természeti téke (szigoru
fenntarthatdsagi szemlélet).

Az ANNI jovedelemmutaté esetében egy tovabbi modellben az a megujulé és nem
megujuld természeti t6ke szerepel magyarazo valtozoként, amely az ANNI mutatd
Osszetevoi kozé tartozik.

4. MODELL: megujulé természeti t6ke: erddvagyon, fadllomany; nem megujuld ter-
mészeti téke: fosszilis energiahordozok (gaz, olaj, szén), asvanyok.

Az 1. MODELL a hagyomanyos neoklasszikus novekedési modell termelési fiigg-
vényének modellspecifikacidja, amelynek magyardzé valtozoi a fix és az emberi
téke."” A 2. MODELL a hagyomanyos modell természeti tékével kiterjesztett valtozata.
A 3. MODELL a fenntarthatdsag szigoru kritériumat kovetve megkiilonbozteti a meg-
Ujuld természeti tékét a nem megujuld természeti tékeelemtol.

A hipotézisek vizsgalatahoz az 1-4. MODELL elemzése harom jovedelmi mutat6
(GDP, GNI és ANNI) mint magyarazoé valtozo6 alkalmazdasaval torténik. A GDP
definici6 szerint oly médon méri a jévedelemaramot, hogy nem veszi szamitasba
a jovedelem eldallitasdhoz szlikséges eréforras-allomany, vagyis a tékeeszkozok
valtozasat, ami viszont hatassal van a jovébeli jovedelmek alakuldséra, a jollétre,
igy a fenntarthatosagra. A gazdasag rezidens szerepldinek GNI-ben mért jove-
delme a World Bank Open Data megfogalmazasa szerint a GDP kiegészitésekép-
pen jol méri a gazdasag jollétet elésegitd kapacitédsat.” Az ANNI a GDP-t6l meg-
lepGen eltéré képet mutat a nemzetek jovedelmének alakulasarol, mert a hagyo-
manyos tékeelemek mellett figyelembe veszi a természeti téke bizonyos elemeinek
a valtozasat/kimeriilését is, mint az erdévagyon, valamint az dsvanyok és energia-
hordozdk, vagyis az olyan tékeelemek valtozasat, amelyek meghatarozzak a jovo-
beli fogyasztast, a jollétet generaciokon ativelGen, vagyis a fenntarthatésagot. Az
erd6allomany a természeti téke megujuld vagyonelemeinek csak egy része, igy az
ANNI mutat6 nem tiikrozi azt az 6koszisztéma-szemléletet, amely a késébbiek-
ben az ENSZ SEEA szabvany szerinti statisztikai szamlak teljes kort bevezetésével
valik majd lehet6vé. Ezzel egyiitt mind a GNI, mind az ANNI mutatok hasznalata
elrelépést jelent a tarsadalmi-gazdasagi rendszer mikodésének fenntarthatosagi
szempontu vizsgalata iranyaban.

Az 1. tabldzat a regresszios elemzések soran hasznalt valtozok linearis formaju ada-
tainak 0sszegz6 statisztikait mutatja.

" Hagyoményos termelési fiiggvénynek tekinthetd, amelyben magyarazo valtozoként a fizikai és
az emberi t6ke szerepel.

** A GNI a GDP-vel egyiitt a Viligbank World Development Indicators (WDI) adatbazisaban érhetd
el (https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators).


https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators
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1. tdblazat
A regresszids valtozdok 0sszegz0 statisztikaja, 1995-2018 (dollar)

Viltozé Megtigyelés ~ Kozépérték Szoras Minimum Maximum
GDPpC 3146 18178 20 163 548 120 648
GNIpC 2732 12 264 17 213 212 86 768
ANNIpC 2725 9 866 14 063 -1774 75915
PCpC 3503 53 331 83 043 199 412 587
HCpC 3503 86 972 140 030 402 796 353
NCpC 3503 18 937 53 441 62 585 652
NCpCR 3503 6672 6390 62 48 937
NCpCRFTim 3503 785 1402 0 14 321
NCpCNR 3503 12 265 53334 0 584 317
NCpCNRFF 3503 11613 53 295 0 584 317
NCpCNRM 3503 652 2914 0 48 419

Forrds: WBOD- és CWON-adatok alapjan sajat elemzés.

A tablazatban szereplé mutatok (pC az egy fore jutd értékeket jeloli).
JOVEDELMI MUTATOK (2015. évi dollar/f6):
GDPpC - brutt6 hazai termék,
GNIpC - brutté nemzeti jovedelem,
ANNIpC - moédositott nettd nemzeti jovedelem.

MAGYARAZO VALTOZOK (2018. évi dollar/f6):
NCpC - természeti téke,
PCpC - termelt téke,
HCpC - emberi téke,
NCpCR - megujulé természeti téke, ezen beliil
NCpCREFTim - erdévagyon (forest), faallomany (timber),
NCpCNR - nem megujuld természeti t6ke, ezen beliil
NCpCNREF - fosszilis energiahordozdk (fossil fuels),
NCpCNRM - asvanyok (minerals).

A harom jovedelmi mutaté (GDP, GNI és ANNI) az intuitiv varakoznak megfe-
lel6en erésen korrelal (2. tdbldzat), de statisztikdjuk a tartalmi kiilonbségek miatt
jelentdsen eltér.

Példaként a 4. dbra Ausztria, Németorszag, Magyarorszag és Csehorszag egy fére
szamitott jovedelmi trendjeit mutatja az 1995-2018 kozotti idészakban. Szembetiing,
hogy Ausztria és Németorszag adataival 6sszehasonlitva Magyarorszag és Csehorszag
esetében a GDP, valamint a GNI és ANNT tekintetében a kiilonbség joval nagyobb,
és ez a kiilonbség az id6vel névekvo. Az egyes orszagok jovedelmi véltozdinak ara-
nyait a 2018-as évben a 3. tdbldzat mutatja. Ausztria esetében az ANNI/GDP arany
0,67, Magyarorszag esetében 0,36. A fenntarthatésagi mutatok egymas kozotti aranya
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2. tabldzat
A jovedelmi mutatdk korrelacidja

GDPpC  GNIpC  ANNIpC

GDPpC 1,0000
GNIpC 0,9362 1,0000
ANNIpC 0,9405 0,9960 1,0000

Forrds: WBOD-adatok alapjan sajat elemzés.

(ANNI/GNI) a négy orszag esetében lényegében megegyezik (0,77-0,83). Ezek az ara-
nyok tehat felhivjak a figyelmet arra a 1ényeges koriilményre, hogy az egyes mutatok
a gazdasag novekedését illetden mas és mas informaciét hordoznak.

4. dbra
Jovedelmi mutatok egyiittmozgasa (2018. évi dollar)

A t i N 4 t ’
Ezer dollar usztria Ezer dollar cmetorszag
55 A 60 -
>0 50 A
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40
40 4
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1995 2000 2005 2010 2015 2020 1995 2000 2005 2010 2015 2020
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25 b “""'-'0,.-.--.-"“‘ ..“-‘.’q """"" e
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20 1 u‘““‘ st et
15 204
10 - /_/ /—/

5 10 -
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...... GDP —— GNI ANNI

Forrds: WBOD-adatok alapjan sajat szerkesztés.

Magyarorszag és Csehorszag esetében a gazdasag GDP-ben mért novekedési titeme
meghaladja a GNI és az ANNI mutatokkal mért névekedés titemét, vagyis e két
orszagban a fenntarthatdsagi szempontok figyelembevételével mért névekedés jelen-
tdsen elmarad a GDP-ben mért novekedési titemtdl (3. tdbldzat).
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3. tabldzat

Jovedelmi mutatdk kozotti aranyok az egyes orszagok esetében, 2018

GNI/GDP ANNI/GDP ANNI/GNI
Németorszag 0,83 0,68 0,82
Ausztria 0,82 0,67 0,81
Magyarorszag 0,44 0,36 0,83
Csehorszag 0,46 0,36 0,77

Forrds: WBOD-adatok alapjan sajat elemzés.

Tehat a kiilonb6z6 orszagok novekedési trendjeinek 6sszehasonlitasa esetén a mutatd
megvalasztasatol fiiggden az eredmény lényegesen eltér. A 4. tdbldzat az orszagok
kozotti jovedelmi aranyokat mutatja 2018-ban a kiilonb6z6 jévedelmi mutatok esetén.
Példaul a GDP mutatd esetén Németorszag egy fore jutd jovedelme a magyarorszagi
jovedelem 1,7-szerese. A GNI és az ANNI mutatok esetén ez az arany 3,2. Csehorszag

esetén az arany 1,3, illetve 2,5.

4. tabldzat

Orszagok kozotti jovedelmi aranyok mutatok szerint, 2018

Németorszag Ausztria Magyarorszag Csehorszag
GDPpC
Németorszag 1 0,96795 1,718623 1,339419
Ausztria 1 1,775529 1,383768
Magyarorszag 1 0,779355
Csehorszag 1
GNIpC
Németorszag 1 0,972225 3,241745 2,395531
Ausztria 1 3,334358 2,463969
Magyarorszag 1 0,738963
Csehorszag 1
ANNIpC
Németorszdg 1 0,980464 3,207959 2,504365
Ausztria 1 3,271879 2,554265
Magyarorszag 1 0,780672
Csehorszag 1

Forrds: WBOD-adatok alapjan sajat elemzés.
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Elemzés és a vizsgalat eredményei

A (16) regresszios egyenlet egyiitthatéinak becslése a STATA szoftverrel és fixha-
tas-modell vizsgalattal tortént."” A becslési eredményeket az 5., a 6. és a 7. tdbld-
zat mutatja a GDP, a GNI és az ANNI jévedelmi mutatokra vonatkozdan logarit-
muskiilénbségek formajaban (dIGDPpC, dIGNIpC és dIANNIpC) az 1-4. MODELL
alkalmazasaval.

A tablazatokban szintén logkiilonbség formajaban (dl kezdet(i valtozok) megjelend
magyarazo valtozok egyiitthatdi tobb lényeges informdciot hordoznak: 1. mennyiben
jarul hozza az adott tényez6 valtozasa az eredményvaltozok valtozasahoz, azaz mek-
kora az eredményvaltozok adott magyarazo valtozd szerinti parcialis rugalmassaga;
és 2. az egyttthatok egymashoz viszonyitott ardnyai azt fejezik ki, hogy mekkora az
egyes tokefajtak hozzajarulasa a gazdasag novekedéséhez a tobbi t6kefajtahoz viszo-
nyitva. Ez abbdl a szempontbdl jelent6s, hogy ez a hozzajarulas hogyan viszonyul az
adott tékefajta abszolut nagysagahoz, hiszen az egyes téketipusok ossztékéhez viszo-
nyitott aranya jellemzden jelentdsen eltér (Kovdcs [2023]).

5. tabldzat
Becsiilt regresszios egytitthatok

Eredményvaltozé: dIGDPpC

1. 2. 3
MODELL
dIPCpC 0,1692*** 0,1715™** 0,1577*
(0,0247) (0,0246) (0,0259)
dIHCpC 0,2685*** 0,2682 0,2506
(0,0100) (0,0100) (0,0110)
dINCpC 0,0218***
(0,0052)
dINCpCR 0,0123
(0,0108)
dINCpCNR 0,0044™**
(0,0014)
Konstans 0,0139"** 0,0139""* 0,0145™*
(0,0009) (0,0009) (0,0009)
A megfigyelések szama 3001 3001 2585
R 0,2863 0,2923 0,2682
F-érték 408 279 153

* p < 0,01, p<0,05,* p<0,l.
Forrds: sajat elemzés.

** A fixhatds-modell kivélasztisa a Hausman-féle és a Lagrange-multiplikator vizsgalatokkal tortént.
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Az 5. tabldzatban szerepld egyiitthatok az 1-3. MODELL esetében a kiilonbo6z6 téketaj-
tak valtozasanak hatasat mutatjak a GDP valtozasara, vagyis a GDP parcialis rugalmas-
sagait. Ez az eredmények robusztussaganak alatdmasztasat célozza. Az 1. MODELLBEN
a termelt és az emberi téke (dIPCpC, dIHCpC) véltozasa, a 2. MODELLBEN ezeken tul
a természeti t6ke, a 3. MODELLBEN pedig a természeti téke megujulo és nem meguijuld
Osszetevd szerepelnek. A termelt téke és az emberi t6ke hatasa mind a harom modell-
ben lényegében megegyezik (0,16-0,17, illetve 0,25-0,27) és statisztikailag szignifikans.
A 2. MODELL szerint a természeti toke statisztikailag szignifikans, és egy nagysagrend-
del kisebb, mint a termelt és az emberi t6ke hatasa (mintegy tizede). A 3. MODELL szerint
a természeti t6ke nem megujulé komponense statisztikailag szignifikans, a megujulo
komponens nem. A konstans (1,3-1,4 szazalék) lényegében megegyezik mind a harom
modell esetében. A modellek magyarazo ereje nagyjabol azonos (0,27-0,29).

A 6. tablazatban a GNI az eredményvaltoz6. Mindharom modellben a termelt és
az emberi téke szerinti parcialis rugalmassag lényegében azonos: ~0,24, illetve 0,27-
0,28. A 2. MODELL szerint a természeti téke egyiitthatoja statisztikailag szignifikans,
koriilbeliil egytizede a termelt és a human téke egyiitthatdjanak (0,02). A 3. MODELL
szerint a megujuld természeti téke egytitthatoja 90 szazalékos szinten szignifikans
(p<0,1), a nem megujul6 tékéé nem szignifikans. A konstans lényegében azonos
mind a hdrom modell esetében (~0,011), a magyarazé eré (R’) ugyszintén: ~0,28.

6. tdbldzat
Becsiilt regresszids egytitthatok

Eredményvaltozé: dIGNIpC

L. 2. 3
MODELL
dIPCpC 0,2444* 0,2398*** 0,2410***
(0,0328) (0,0328) (0,0334)
dIHCpC 0,2820** 0,2815*** 0,2708™**
(0,0119) (0,0119) (0,0129)
dINCpC 0,0211***
(0,0087)
dINCpCR 0,0214*
(0,0125)
dINCpCNR -0,0000
(0,0015)
Konstans 0,0111%* 0,0112** 0,0118**
(0,0010) (0,0010) (0,0011)
A megfigyelések szama 2586 2586 2241
R’ 0,2806 0,2835 0,2761
F-érték 334 225 136

P p<0,01, 7 p<0,05, " p<O,L.
Forrds: sajat elemzés.
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A 7 tabldzat az ANNI az eredményvaltozo. A termelt és az emberi téke egyiittha-
toi kis kiilonbségekkel azonosak (0,21-0,23, illetve 0,32-0,34) és statisztikailag szig-
nifikansak, ellenben az egytitthatok a természeti téke dsszessége, annak megujulo és
nem megujulé komponensei, illetve a fadllomany, energiahordozok és asvanyok kész-
letei esetében nem szignifikansak. A konstans lényegében azonos mind a négy modell
esetén (0,013-0,014). A modellek magyarazé ereje alacsony (R* < 0,1).

7. tabldazat
Becsiilt regresszios egytitthatok

Eredményvaltozé: dIANNIpC

1 2 3. 4
MODELL

dIPCpC 0,2304 0,2224*** 0,2089*** 0,2293"

(0,0800) (0,0800) (0,0860) (0,0969)
dIHCpC 0,3262** 0,3257""* 0,3416™ 0,3359"**

(0,0295) (0,0295) (0,0329) (0,0373)
dINCpC 0,0356

(0,0242)
dINCpCR 0,0018
(0,0322)
dINCpCNR -0,0054
(0,0038)
dINCpCRFTim ~0,0086
(0,0288)
dINCpCNRFF 0
(omitted)
dINCpCNRM -0,0028
(0,0031)

Konstans 0,0133"* 0,0135""* 0,0141*%* 0,0130"*

(0,0025) (0,0025) (0,0028) (0,0032)
A megfigyelések szama 2573 2573 2262 1897
R’ 0,0742 0,0753 0,0183 0,0647
F-érték 71 48 31 23

7 p<0,01, " p<0,05F p<0,l.
Forrds: sajat elemzés.

Diszkusszi6 és 6sszefoglalas

Az 1-3. HIPOTEZIS vizsgalata a GDP, GNI és ANNI jovedelmi mutaték mint ered-
ményvaltozok alkalmazasaval tortént, ami az eredmények dsszehasonlito elemzésé-
vel lehet6séget nyujt annak a megitélésére, hogy a kiilonb6z6 valtozok alkalmazasa
mennyiben tér el, illetve ad valaszt a jovedelem mint eredményvaltozo és a tékeelemek



950 | KOVACS ANTAL FERENC

mint magyarazo valtozok kozotti ok-okozati 9sszefiiggésekre. Van-e kiilonbség
ebben a tekintetben a GDP, a GNI és a fenntarthatdsagi szemléletti ANNI kozott,
vagyis a fenntarthatosagi mutaté hordoz-e GDP-t kiegészit6 informaciot? Ebben az
Osszefliggésben a kutatas a jovedelem novekedésének valtozasat vizsgalta.

A 8. tabldzat a GDP, a GNI, illetve az ANNI jovedelmi mutatdk parcialis rugal-
massagait mutatja dsszesitéen az 1-4. MODELLEK esetében. A kutatas eredménye azt
mutatja, hogy a termelt t6ke a gazdasag jovedelmének novekedését 16-23 szazalékban
hatarozza meg. Az emberi t6ke esetén ez a hatas 1ényegesen erdsebb, a 25-34 szaza-
lékos tartomanyba esik. A természeti téke gazdasagi novekedésre gyakorolt hatasa
ahagyomanyos jovedelmi mutatok esetében 2 szazalék, a fenntarthatésagi mutatonak
tekintett ANNT esetében 4 szdzalék, de ez utdbbi esetében lényegesen kisebb magya-
raz6 erd (R*) mellett. A GDP alkalmazésa esetén kimutathaté a nem megujulé termé-
szeti téke valtozasanak statisztikailag szignifikans hatasa (0,44 szazalék), ami azon-
ban gazdasagilag nem jelentds. A természeti tGke tovabbi felbontasakor a hatds nem
mutathato ki egyik jovedelmi mutaté esetében sem. A GDP és a GNI eredményval-
tozok esetében a modellek magyarazo ereje 0,27-0,28, az ANNI esetében 0,02-0,07.

8. tablazat
Jovedelmi valtozdk parcidlis rugalmassdgai”

GDP GNI ANNI
Termelt toke 0,16-0,17 0,24 0,21-0,23
Emberi t6ke 0,25-0,27 0,27-0,28 0,33-0,34
Természeti tOke 0,02 0,02 -
Megujuld természeti téke - 0,02 -
Nem megujulo természeti téke 0,0044 - -
Fadllomany - - -
Energiahordozok - - -
Asvanyok - - -
Konstans 0,014 0,011-0,012 0,02-0,07
R’ 0,27-0,28 0,28 0,02-0,07

* A tablézatban a statisztikailag szignifikans regresszios egyiitthatok szerepelnek.
Forrds: sajat elemzés.

A kutatas eredményei egységesen megerésitik az 1. HIPOTEZIST, azaz pozitiv oksagi
Osszefiiggés mutathato ki a természeti téke valtozasa és a jovedelemtermelés valto-
zasa, vagyis a gazdasag novekedése kozott. Ez a hatas (2 szazalék) globalisan mintegy
tizede a jovedelem termelt és emberi téke szerinti parcialis rugalmassagainak. Ezt az
aranyt 0sszehasonlitva a természeti téke 6sszt6kén beliili aranyaval a gazdasagi fej-
lettségtol fliggden a kovetkezé megallapitas tehetd.

A 9. tablazat az egy f6re szamitott vagyon Osszességének (TWpC) és dsszetevéinek
2018-as statisztikajat mutatja a CWON adatbazisban szerepl$ 145 orszag esetében. Az
egy fore szamitott atlagértékeket tekintve lathato, hogy a természeti t6ke (NCpC) értéke
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(16 763) az ossztéke (TWpC) értékének (183 919) 9,1 szazaléka (16 763/183 919). Tehat
a 2. HIPOTEZIS nem nyert megerdsités, mert az elemzés szerint a természeti t6ke glo-
balisan aranyainal jelentdsen kisebb mértékben jarul hozza a gazdasagi novekedéshez.

9. tdblazat
Nemzetek 0sszvagyona, 2018 (145 orszag, dollar/f6)

Véltozé Atlag Minimum Maximum
TwpC 183919 4594 1280371
PCpC 62 842 515 412587
HCpC 100 328 668 796 353
NCpC 16 763 62 344 446

Forrds: CWON-adatok alapjan sajat elemzés.

A hozzajarulas aranya az orszagok fejlettségi szintje szerint vagy orszagcsopor-
tonként eltér. A 10. tabldzat 35 OECD-orszag egy fére juté vagyonanak, illetve
vagyonelemeinek statisztikajat mutatja, amely szerint a természeti téke dssztéké-
hez viszonyitott aranya 3 szdzalék (15 195/498 238). Ez az arany a globalis ardnynal
(9,1 szazalék) jelent6sen kisebb, és kozelebb van a jovedelem természeti t6ke szerinti
parcidlis rugalmassdganak értékéhez (2 szazalék). Tehat az OECD-orszagokban
a természeti tOke hatasa a gazdasagi novekedésre aranyaiban jelentésen nagyobb,
mint a vildg atlaga esetében. Ez azzal magyarazhato, hogy a természeti kdrnyezet
és a gazdasagi tevékenység a fejlettebb orszagokban szorosabb fizikai kapcsolat-
ban van, mint a nagy, érintetlen természeti vagyonnal rendelkez6 orszagokban. Ez
utdbbiak esetében az 6koszisztémak mint az 6serddk altal nyujtott 6koszisztéma-
szolgaltatasok — példdul a klima stabilizalé hatasa - nem a nemzetgazdasagi sta-
tisztikdkban jelennek meg, hanem globalisan érvényesiilnek.

10. tdbldzat
Nemzetek dsszvagyona, 2018 (35 OECD-orszag, dollar/f)

Viltozé Atlag Minimum  Maximum
TwpC 498 238 43 071 1280371
PCpC 185907 23119 412 587
HCpC 293 216 11212 796 353
NCpC 15195 2792 87 253

Forrds: CWON-adatok alapjan sajat elemzés.

A 11. tablazat 25 EU-tagorszag vagyoni statisztikdjat mutatja, amely szerint az atla-
got tekintve a természeti téke 6ssztékén beliili aranya 2,4 szazalék (9785/405 458), ami
mar megkozeliti a jovedelem természeti téke szerinti parcialis rugalmassagat (2 szaza-
1ék). A kornyezeti vagyon gazdasagélénkitd hatasa jol dokumentalt (Managi-Kumar
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[2018]). Mégis ez a hatas korlatozottan kimutathatd, ami szdmos okra vezethetd vissza.
Bar alogkiilonbség modszerével elvben kisztirhetd a kiilonboz6 tékeelemek kiilonboz6
értékelési modszerei dltal okozott inkonzisztencia, mégis — f6leg az emberi és a ter-
mészeti toke esetében — az értékelés becslési modszereken alapul, amelyek a kiilon-
boz6 adatbazisok esetén eltérnek (Engelbrecht [2016]), és intuitiven nem teljeskortek.
Ez a kiilonbség a kornyezeti hatasok ANNI-adatokkal szamitott esetében példaul ugy
jelentkezhet, hogy a CWON adatbazisbol szarmazé faallomany-, energiahordozd- és
asvanyadatok (dllomanyadatok) nem konzisztensek az ANS adatbazis ANNI-adataival,
amelyeknél a fa-, energiahordozd- és asvanyallomanyok valtozasat veszik szamitasba.

11. tablazat
Nemzetek 6sszvagyona, 2018 (25 EU-tagorszag dollar/f6)

Véltozé Atlag Minimum  Maximum
TWpC 405 458 94 484 898 547
PCpC 162 921 27918 335405
HCpC 235969 62 575 488 125
NCpC 9785 1398 25053

Forrdas: CWON-adatok alapjan sajat elemzés.

A 3. mrpoTEzIs tekintetében megallapithatd, hogy az ANNI mutaté alkalmazasaval
csak korlatozottan sikeriilt a GDP-t kiegészité informaciot nyerni az egyes vagyonele-
mek gazdasagi névekedésre gyakorolt hatasardl. A 8. tabldzat szerint az ANNI mutatd
alkalmazasa esetében a jovedelem termelt téke szerinti parcidlis rugalmassaganak tar-
tomanya jelentésen nagyobb (0,21-0,23), mint a GDP esetében (0,16-0,17), és nagyja-
bdl megegyezik a GNI esetében szamitott értékkel (0,24). Hasonloan: az emberi téke
esetében az ANNI alkalmazasaval szamitott hatas (0,33-0,34) magasabb, mint a GDP-
vel vagy a GNI-vel szamitott hatas (0,25-0,27, illetve 0,27-0,28). Megallapithaté tehat,
hogy az ANNI jovedelmi mutat6 alkalmazdsaval szorosabb kapcsolat mutathato ki
a termelt és emberi téke és a gazdasagi novekedés valtozasa kozott, mint a GDP és
a GNI esetében, ami nem mutathatd ki a természeti t6ke esetében, de az ANNI muta-
toval szamolva a modellek magyarazoé ereje 1ényegesen kisebb.

Ezek az eredmények tovabbi kutatasok igényét hangstlyozzak, f6leg a modellspe-
cifikdciok kivalasztasa és a valtozok adattartalmanak figyelembevétele tekintetében.
Kiilonosen a természetivagyon-elemek értékelési modszereinek bizonytalansagai tor-
zitjak a regresszids egyiitthatok becsléseit, tovabba az, hogy a természetitGke-elemek
nem egységesen és nem teljeskorten jelennek meg a kiilonb6z6 mutatékban.

*

A kutatas a gazdasagi novekedés fenntarthatdsaga ,,GDP-n tali” mérésének igényére
reflektalva 6sszehasonlité mddon vizsgalta a nemzetek vagyona - koztiik a ter-
meészeti toke értékvaltozasanak a jovedelemtermelésre gyakorolt — hatasat a GDP,
a GNI, illetve a fenntarthatdsagi mutatonak tekinthetd ANNI esetében. A kutatas
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megerdsitette, hogy ez a hatasaz ANNI alkalmazasaval erésebb, mint a GDP ésa GNI
esetében, ami indokolttd teszi az ANNI mutaté hasznalatat. A kutatds megerdsitette
a természeti téke valtozasanak jovedelemtermelésre gyakorolt hatasat, azonban ez
a hatas, elsésorban adatmodszertani okokbdl, csak korldtozottan mutathato ki. Ez
ravilagit a természeti vagyon allomanyanak és az allomany valtozasanak mérésével
kapcsolatos tovabbi mdédszertani kutatasok fontossagara.

Az elemzés elsGsorban a jovedelem rugalmassaganak — tehat a jovedelem valtozasi
iranyainak — empirikus vizsgalatara iranyult, a termelt és az emberi t6két kiegészitve
a természeti téke valtozasanak hatasaival. A kutatasi eredmények kiegészitik a neo-
klasszikus novekedési modellek korabbi kutatasi eredményeit, de egyben ramutat-
nak a tovabbi vizsgalatok igényére — egyrészt a ndvekedést meghatdrozé egyéb ténye-
z6kre, mdsrészt a természeti tOke elemeinek konzisztens alkalmazasdra vonatkozdan.
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Fuggelék

F1. tabldzat
A kutatashoz felhasznalt valtozok és vagyonelemek definicidja

Valtozé Definicié/forrasok Mértékegység
(GDP-deflator)

GDP:* brutt6 Hazai termel6k (haztartasok, allam és ipari 2015. évi dollar
nemzeti termék szereplék) hozzdadott értékeinek vasarlders-
(Gross Domestic paritason szamitott dsszege + adok - tamogatasok.
Product) Nem veszi figyelembe az amortizaciét, valamint

a természeti er6forrasok kimeriilését vagy

degradalodasat.

Adatbazis: WBOD
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Az F1. tdbldzat folytatdsa

Valtozé Definicié/forrasok Mértékegység
(GDP-deflator)

GNL™* brutt6 Hazai termelSk hozzdadott értékeinek vésarloers-  2015. évi dolldr

nemzeti jovedelem  paritason szamitott 6sszege + termékadok -

(Gross National tamogatasok + nett¢ kiilfoldi jovedelmek.

Income) Adatbézis: WBOD

ANNI* médositott
netté nemzeti
jovedelem (Adjusted
Net National Income)

TW: ossztéke (Total
Wealth)

NCR: megujulé
természeti tOke
(Natural Capital,
Renewable)

NCNR: nem
megujuld természeti
t6ke (Natural Capital,
Non-Renewable)

PC: termelt t6ke
(Produced Capital)

HC: emberi téke
(Human Capital)

ANS: mddositott
nett6 megtakaritds
(Adjusted Net
Savings)

GNI - gépek, berendezések, ingatlan, az
infrastruktira amortizacidja — természetieréforras-
készletek valtozasa (beleértve: fadllomany, asvanyok,
energiahordozok).

Adatbazis: ANS

Termelt, emberi, megujulé és nem megujuld
természeti téke + nettd kiilfoldi eszkozok osszege,
piaci aron értékelve.

Adatbazis: CWON

Mezbgazdasagi teriiletek (gabonafoldek, legel6k),
erdék (fadllomany + okoszisztéma-szolgaltatasok:
vizek, rekredcio, nem élelmiszer erdei termékek),
védett teriiletek, mangrovék, halallomany.
Adatbazis: CWON

Fosszilis energia (olaj, gaz, szén, lignit) és asvanyok
(bauxit, réz, arany, vasérc, 6lom, nikkel, foszfat,
eziist, On, cink) piaci aron értékelve.

Adatbazis: CWON

Gépek, berendezések, épiiletek, varosi lakod- és nem
lakétertiletek, piaci aron értékelve.
Adatbazis: CWON

A munkaerd-allomany jovébeli, munkaképes
korban varhaté jévedelmeinek jelenértéke, piaci
aron értékelve.

Adatbazis: CWON

Netté nemzeti megtakaritas + oktatasi koltségek —
energiahordozo- és asvanyi készletek csokkenése,
faallomany nett6 csokkenése és CO, és
légszennyezddés okozta karok.

Adatbazis: ANS

2015. évi dollar

2018. évi dollar

2018. évi dollar

2018. évi dollar

2018. évi dollar

2018. évi dollar

2018. évi dollar

* A GDP figyelembe veszi mind a hazai, mind a kiilféldi tulajdonu gazdasdgi szerepldket.

* Mivel a fejlédés szamos tényezét foglal magaban - gazdasagi, kérnyezeti, kulturalis, ok-
tatasi és intézményi -, egy mérési mdodszer nem nydujthat teljes képet. A gazdasag rezidens
szerepldinek azonban a teljes jovedelme GNI-ben mérve jol mutatja a gazdasag teljesitéké-
pességét a lakossag jolléte szempontjabol.
* ANNI az SNA keretrendszeréhez tartozé mutatd, igy dsszehasonlithaté a GDP-vel és

a GNI-vel.
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Az innovacids 0koszisztémak dgazati
sajatossagai és osztalyozasanak lehetdségei

Az ipari tevékenységek, szolgaltaté vallalkozasok, illetve a hozzajuk kapcsolodo
kutatas-fejlesztési kapacitasok koncentracidjanak meghatarozé tényezdje a befogado
kornyezet. Az elmult évtizedekben az ipari parkok, épitett innovacios kornyezetek,
inkubatorhazak jelentds valtozasokon mentek keresztiil Magyarorszagon. Kevés kuta-
tas foglalkozik azzal, hogy a betelepiil6 entitasok szamara milyen sajatossagok segi-
tik az érdemi bekapcsolddast az adott 6koszisztéma értéklancaba. Ezért a tapasztala-
tok arra engednek kovetkeztetni, hogy az egyiittmiikodés egyik markans jellemzdje
az innovacios okoszisztémak szakmai, agazati, iparagi jellege, amit indokolt kutatni.
2021-2022. évi adatokra tamaszkodva 16 magyarorszagi 6koszisztéma empirikus
vizsgalataval értékelni kivanjuk az 6koszisztémak agazati alapu jellemz6it. Eredmé-
nyeink szerint egyrészt — a tevékenységi kor valtozatossaga és az agazati koncentracio
kettds nézdpontja alapjan - kijeloljiik az 6koszisztémak egyes csoportjait jellemz6
kiilonb6z6 mintazatokat. Masrészt — a betelepiilt szereplok tevékenységi kore alap-
jan - médszert javaslunk egy innovacids 6koszisztéma dgazati kozpontu értékelésére.
Journal of Economic Literature (JEL) kod: O31, 032, O33.

Napjainkban mind szorosabb egyiittmitikodés figyelheté meg a kiilonboz6 ipari
szereplok, vallalkozasok, oktatasi intézmények és kutatointézetek kozott. Ezt a ten-
dencidt erdsitheti az is, hogy tobb aktualis kutatasi és technoldgiai teriilet kifeje-
zetten igényli a multidiszciplindris és transzdiszciplinaris megkozelitést. Az ipari

* A cikk az Innovécids és Technoldgiai Minisztérium Kooperativ doktori program Doktori hallga-
toi 0sztondij programjanak a Nemzeti Kutatasi, Fejlesztési és Innovacidés Alapbdl finanszirozott szak-
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Toth Csilla parkfejlesztési koordinator, ZalaZONE Tudomanyos Park Kft. (e-mail: csilla.toth@
zalazonepark.hu).

Fehérvolgyi Bedta dékan, Pannon Egyetem Gazdasagtudomanyi Kar (e-mail: fehervolgyi.beata@gtk.
uni-pannon.hu).

Kovdcs Zoltdn egyetemi tanar, Pannon Egyetem Gazdasdgtudomanyi Kar (e-mail: kovacs.zoltan@gtk.
uni-pannon.hu).

Hdry Andrds vezérigazgatd, ZalaZONE Ipari Park Zrt. (e-mail: office@zalazonepark.hu).

A kézirat els6 véltozata 2024. marcius 14-én érkezett szerkesztségiinkbe.

DOL: https://doi.org/10.18414/KSZ.2024.9.957


mailto:csilla.toth@zalazonepark.hu
mailto:csilla.toth@zalazonepark.hu
mailto:fehervolgyi.beata@gtk.uni-pannon.hu
mailto:fehervolgyi.beata@gtk.uni-pannon.hu
mailto:kovacs.zoltan@gtk.uni-pannon.hu
mailto:kovacs.zoltan@gtk.uni-pannon.hu
mailto:office@zalazonepark.hu
https://doi.org/10.18414/KSZ.2024.9.957

958 | TOTH CSILLA-FEHERVOLGYI BEATA-KOVACS ZOLTAN-HARY ANDRAS

vallalkozasok, szolgaltatasi tevékenységek, illetve a hozzajuk kapcsolddo kutatas-fej-
lesztési kapacitasok egyik megjelenési formaja az innovacios és technoldgiai parki
struktira vagy az innovacids kozpontok, fejlett tizleti parkok kornyezete. Ezekben
koz6s vonds, hogy a vallalkozasok infrastrukturdjanak kornyezetében a kutatas-
fejlesztési bazisokat 1étrehozé egyetemek, kutatdintézetek és egyéb szolgaltatok
tudasbazisara épitve és ezekkel egytittmikodésben kutatas-fejlesztésben és innova-
ciéban élen jaro fejlesztések és projektek jojjenek létre egy adott foldrajzi lokacioban.
Ennek eredményeként kialakul egy olyan foldrajzilag koncentralt mikodési kornye-
zet, amely a kolcsonos szinergiakra épitve tovabb erésiti a szereplok gazdasagélén-
kit6 hatasat, és kiteljesiti a transzldciés mechanizmust - legyen sz6 akar tobb szaz
hektaros parkrél vagy egy ezt a célt tamogaté épiiletkomplexumrol. Egy innovacios
haz, technoldgiai park vagy egyéb, az emlitett célt timogato fizikai kornyezet ezaltal
a gazdasagi novekedés katalizalojaként — akar egy egész térség gazdasagi versenyké-
pességére — pozitiv hatast gyakorolhat, hiszen a varakozasok szerint egy ilyen csomo-
pont (hub) tovabbi beruhazasokat és tjfajta tudasbazisokat képes bevonzani. A téma
irodalma mar a nyolcvanas évektol aktiv (lasd példaul Currie [1985], Eul [1985], Mac-
Donald [1987], Monck és szerzbtdrsai [1988] irasait).

A tudasalapt gazdasagi tevékenységek helybe vonzasahoz azonban az épitett kuta-
tas-fejlesztési infrastruktira és az eszkozhattér mellett egyre inkabb meghatarozo
a fogado kornyezet, a lokalizdlodé tudasok, egyetemi és kutatdintézeti szerepldk,
ahelyben és a térségben miikod6 tudasintenziv szerepl6k jelenléte. Ezért fontos olyan
mukodési terek, parki struktarak, fizikai innovacios kornyezetek létrehozasa, ame-
lyek alkalmasak arra, hogy a betelepiilt ipari, kutatdintézeti, egyetemi egyiittmiiko-
dések konkrét piaci és fejlesztési igényekre, kutatdsi problémékra legyenek képesek
célzott valaszokat adni versenyképes és fenntarthaté kornyezetben valédi tudas-
alapu egytittmiikodések eredményeként. Ahhoz azonban, hogy értékalapu egyiitt-
mikodés létrejohessen, nem elegendd versenyképes megjelenésii és infrastruktaraja
fizikai kornyezet, hanem lényeges a potencialis egytittmitikodési feliiletek, szakmai és
tizleti kapcsolodasi formak megléte is (lasd példaul Jacobides és szerzétdrsai [2018],
Teece [2014]). Mindezek nyoman fontos kérdés az adott, foldrajzilag koncentraltan
(akar parkban, akar épiiletkomplexumban) miikodé szerepldk tevékenységének
valamilyen kapcsolodasi lehetésége. A hazai és kiilfoldi parkokkal kapcsolatban
korlatozottan allnak rendelkezésre 6sszehasonlithaté adatallomanyok, ugyanakkor
szamos esettanulmany késziilt. Minguillo és szerzétdrsai [2015] az egyesiilt kiraly-
sagbeli tudomanyos parkokkal kapcsolatos irodalmat vizsgalta 1975-2010 kozétt,
és azt talalta, hogy a parkok pozitiv hatast gyakorolnak a tudomanyos és techno-
légiai egyiittmiikodésre és az eredmények altalanos szintjére. Vidsquez-Urriago és
szerzdtdrsai [2016] spanyol tudomanyos és technoldgiai parkok korében végzett
vizsgalata ramutatott, hogy a vallalkozasok mérete nem fiigg a parkok helysziné-
t6l, viszont az innovécios tevékenység fontos tényezd. Alberto Albahari szamos
elemzést készitett spanyolorszagi technoldgiai parkokroél (lasd példaul Albahari és
szerzdtdrsai [2023]), amelyek szervezettsége az egyik legkiemelked6bb Eurépaban.
A parkalapt innovacids okoszisztémakat a mai napig rendkiviil hatékony szak-
politikai eszkoznek tekintik, amely képes létrehozni és timogatni 4j, technoldgiai
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alapu cégeket, ezaltal 6sztonozve a helyi és a regiondlis gazdasagot is. Mig a korai
modelleket azért hoztak létre, hogy athidaljak a szakadékot a tudomanyos vilag és
a kereskedelmi piacok kozott (Quintas és szerzdtdrsai [1992]), a modern innova-
cids 6koszisztémakat a tudasalapu gazdasag létrejottét segitd, halézatalapu struk-
turdknak tekintik, amelyek egyuttal erdsitik a helyi innovacids képességeket (Van
Geenhuizen és szerzdtdrsai [2012]).

A téma nagyon sokrét(, a jelen elemzés ennek egy sziik, de annal fontosabb részét,
az dgazati alapu kérdéskort vizsgalja. A kutatas a magyarorszagi innovacios 6koszisz-
témak agazati kozpontusagat értelmezi. Célja egy lehetséges, konkrét modszer segit-
ségével egy-egy okoszisztémat feltarni, tovabba okoszisztémak halmazat egyiittesen
is vizsgalni hasonlosaguk vagy eltérésiik tekintetében.

Szakirodalmi hattér

A jelen elemzés témakorét — a foldrajzilag koncentralt innovacios 6koszisztémak
agazati kozpontusaganak kérdését — kozelithetjitk akar a vallalkozasok, a gazdasagi
szereplok egyiittmikodési oldalarol, akar az osszetett K+ F + I-tevékenységekhez
sziikséges strukturak és miikodési formak oldalarol, mindenképpen kulcsszem-
pontként emlithetd a résztvevék tevékenysége kozotti kapesolddas. Ennek egyik
értelmezési formdja az a tevékenységi kor, agazati jelleg, amelyben miikodnek.
Miel6tt az ezen targykorhoz tartozd szakirodalmi kutatasi eredményeket tar-
gyalnank, kitériink az innovacios 6koszisztémak fogalomkorére, és pontositjuk
a fogalom haszndalatanak koriilményeit a jelen anyagban. Mindenekel6tt sziikséges
kiilonbséget tenni az innovacids rendszerek és innovacios 6koszisztémak fogalmi
kore kozott. Ez koveten hivatkozunk az innovacios 6koszisztéma relevans és mérv-
ad6 megkozelitéseire. Végiil értelmezziik az innovacids 6koszisztéma fogalmat
a jelen kutatas targya szemszogébol.

Kiindulasként kiemeljiik, hogy a vallalkozasok egyedi mtikodésével kapcsola-
tos kutatasok mellett mara mar tobb évtizedes multja van a tobb gazdasagi sze-
replé halmazdnak vagy rendszerének sajatossagait vizsgalé kutatdsoknak. Ezek
azért relevansak a téma szempontjabdl, mert elemzésiink kozéppontjaban éppen
a foldrajzilag koncentraltan mikodd okoszisztémak allnak. Egyes szerzék (Carroll
[1988], Hannan-Freeman [1989], Moore [1993], Schot [1998]) mar tobb évtizede
kezdték tudatosan hasznalni az egy konkrét szereplohoz kothet6 iizleti kornye-
zet elnevezés helyett a gazdasagi rendszer terminust. Eredeti szerzéként feltétle-
niil hivatkozni kell Porter [1998] munkajat, amely ramutatott arra, hogy az iparagi
klaszter mint egyiittm{ikodési forma képes hozzajarulni a versenyképesség erd-
sodéséhez. Kés6bb egy masik munkajaban (Porter [2000]) altalanositotta az erre
vonatkozo6 megallapitasait, és kifejezetten a lokalis strukturakat allitotta parhu-
zamba a globalis versenyképesség kihivasaival.

Kiilon kutatasi iranyt jelentenek a sokféle célt innovaciés kutatasok. A kovet-
kezdkben olyan kutatdsokat emlitiink, amelyek arra mutatnak rd, hogy a kiilon-
b6z6 szereplék foldrajzilag koncentralt miikodésének eltérd formai és ,,innovacios



960 | TOTH CSILLA-FEHERVOLGYI BEATA-KOVACS ZOLTAN-HARY ANDRAS

szintjei” lehetnek. Furman és szerzétdrsai [2002] megkozelitése tulmutatott
a Porter-féle konkluziokon, elsésorban az innovaci6 szemszogébdl vizsgalta a klasz-
teralapu egytttmiikodéseket, kiemelve azt, hogy a klaszter-egyiittmiikodések
egyik célja az innovacids kooperacioban rejlé fejlédés lehet. Fukugawa [2006] sze-
rint a tudomanyos parkok f6 szerepe az, hogy 6sszekapcsoljak a technoldgiaalapa
cégeket a kutatasi és felsGoktatasi intézményekkel. Vagyis a tudomdanyos és tech-
noldgiai parkok az ipari parkokhoz képest magasabb szint{i kornyezetet jelentenek
a K+ F + I-tevékenységek szamara. Szintén az innovéciés nézéponthoz illeszkedve
Chan-Lau [2005] pedig arra mutatott rd, hogy a tudomanyos parkok technoldgiai-
inkubator-programjai szamos elényt kinalnak az indulé vallalkozasok szamara
a fejlodés kiilonboz6 szakaszaiban. Tehat a K+ F + I szempontjabol egészen magas
szintl strukturakban mdr a parki kdrnyezet, az innovaciés kozpontok és inkuba-
cids kezdeményezések kombinacidja van jelen. Ha egy tudomanyos vagy techno-
logiai park kombinalja a klasszikus ipari park és az inkubatorok jellegzetességeit
- hozzajarulva a kutatds-fejlesztési eredmények hatékony piacositasahoz a jelen levd
technoldgiai vallalkozasokon keresztiil -, magatol értetédden lehetéség nyilik arra,
hogy a szereplok tevékenységei dsszekapcsolddjanak.

Az innovacidk rendszerszemléletli tanulmanyozasanak elsé — az 1980-as évek
végén, 1990-es években késziilt - irdsai a gazdasagi és politikai szakirodalombol szar-
maznak. Ebben az id6ben az innovacidval kapcsolatos rendszerek, példdul a nemzeti,
az dgazati, a regionalis és a véllalati innovécios rendszerek szamos fogalmat vezették
be (lasd példaul a nemzeti innovacios rendszerek korében Freeman [1987], Lundvall
[1992], az agazati innovacids rendszerekkel kapcsolatban Breschi-Malerba [1997], az
tizleti kdrnyezet nézépontjabdl Hannan-Freeman [1989], Moore [1993], Schot [1998]
munkait). Igen részletes 6sszegz6 tanulmany Bajmdcy-Vas [2012] munkaja, amely
az innovacios rendszerek fogalmanak alakuldsardl ad részletes attekintést, kiemelve
a f6 rendszer-megkozelitéseket (nemzeti, szektoralis, technoldgiai és regiondlis).
A szektoralis innovacios rendszerek kore a jelen kutatas targydahoz kapcsolddik, mivel
éppen az innovacios okoszisztémak dgazati sajatossagaival foglalkozik. Ugyanakkor
az emlitett szerzdk is ramutatnak az innovacios rendszerek klasszikus felosztdsanak
korlataira, és kovetkeztetéseikben eljutnak az innovacios rendszerek komplex adaptiv
rendszerek oldalardl valé megkozelitéshez. Kutatasunknak nem célja a rendszeroldali
nézGpont részletes elemzése, de kiemeljiik, hogy pontosan az innovacids struktarak
komplex rendszeroldali vizsgalata mutat ra ezek osszetettségére. Ezzel 6sszhangban
van az innovdcios rendszer terminus helyett inkabb az innoviciés okoszisztéma togal-
manak megjelenése és elterjedése az elmult évtizedekben. Az 6koszisztéma elneve-
zés jobban utal a szervezett innovacios struktirak specidlis és dsszetett viszonyaira,
szemben a pusztan rendszerként torténé targyalassal.

To6bb kutatas mutatott ra arra, hogy szamos innovacios okoszisztéma-forma léte-
zik, eltérd sajatossagokkal. E tekintetben emlitheté Oh és szerzétdrsai [2016], amely
hétféle 6koszisztéma-tipust emlit, vagy példaul Katri [2015], amely az dkosziszté-
makat haromféle csoportba sorolja: iizleti, innovécids és tudas-okoszisztéma. Ezek
jellegiikben eltéré okoszisztémak, és jol vizsgalhatok agazati jelleg szempontjabol
is. Jacobides és szerzétdrsai [2018] részletesen foglalkozik az tizleti, az innovacids
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és a platform-okoszisztémak jellegzetességeivel, amelyek szorosan Osszefliggnek az
adott okoszisztéma szakmai, agazati profiljaval. Kiilonosen a platformtipust innova-
ciés 6koszisztémak azok, amelyeken beliil a szerepl6k gyakran egy-egy technolégiai
tertilet koré szervezddnek — nem véletlen, hogy ez a modell jellemzi a tudomanyos és
a technoldgiai parkok jelentés korét. Cobben és szerzétdrsai [2022] négyféle 6koszisz-
téma-tipust vizsgalt részletesen: iizleti, innovacids, vallalkozoi és tudas-okoszisztéma.
Ehhez hasonlé Hakala és szerzotarsai [2019] felosztasa is. Pereira és szerztarsai [2019]
osztalyozasa all a legkozelebb a parki megkozelitéshez: technoldgiai inkubétorok, tech-
nolégiai innovacios kozpontok, technolégiai parkok. Klimas-Czakon [2022] ramuta-
tott, hogy bar az dkoszisztémak és innovacids 6koszisztémak irodalma meglehetésen
széles, de nemigen van olyan munka, amely kifejezetten tipoldgiai oldalrdl vizsgalna az
innovacios okoszisztémak témakorét. A témakorben egyik legatfogobb 0sszegz6 tanul-
manyukban az innovéciés dkoszisztémak 50 tipusat kiilonboztették meg.

Az 1. tabldzat 6sszefoglalja az el6z6kben emlitett megkozelitéseket, utalva a jelen
kutatas soran alkalmazott értelmezésre, miszerint vizsgalatunk a foldrajzilag kon-
centralt innovacios okoszisztémakra iranyul.

1. tabldzat
Az 6koszisztémak tipusai és a jelen kutatds soran alkalmazott értelmezés kapcsolodasa

Tanulmidny  Okoszisztéma-tipus A szerz8k értelmezése*
Oh és 1. véllalati innovacios 1,2, 3., 5. nem relevans
szerzOtdrsai 2. regionalis és nemzeti innovaciés 4. innovdciés parkok
[2016] 3. digitalis innovacios 6. inkubdtorhdzak
4. varosalapu és innovacids korzetek 7. relevans forma, de a jelen kutatds
5. high-tech kis- és kozépvallalati nem vizsgalja
6. inkubatorok és akceleratorok
7. egyetemkozpontu
Pereira és 1. technologiai innovacids 1. innovdciés park, innovdcios kozpont
szerztdrsai  kozpontok 2. iizleti park, inkubdtorhdz
[2019] 2. technoldgiai alapu tizleti 3. technolégiai parkok (itt vizsgalva

inkubdtorok
3. technolégiai parkok

a technologiai és egytittmikodési
szempontbdl fejlett ipari parkokat is)

Katri [2015],
Jacobides és

1. Gizleti
2. innovacids okoszisztémak

1. tizleti parkok
2. innovdcids kozpont

szerz6tdrsai 3. tudas-okoszisztémadk (Katri) 3. relevans forma, de a jelen kutatds nem
[2018] 4. platform-o6koszisztémak vizsgalja
(Jacobides és szerzdtarsai) 4. adott technolégiahoz kapcsolodd
parkok — specidlis ipari-technolégiai zéndk
Cobben és 1. tizleti 1. tizleti parkok
szerzOtdrsai 2. innovacios 2. innovdcids park, innovdciés kozpont

[2022], Hakala 3. véllalkozoi
és szerzOtdrsai 4. tudéas-okoszisztémak

[2019]

3. nem relevans
4. relevans forma, de a jelen kutatas
nem vizsgélja

* A jelen kutatdsra nézve (a kiilonféle koszisztéma-tipusokbol lesziirt, altalanosithatd tipus).
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Az elmondottakat 6sszegezve:

- az iparagi klaszter a szereplék kozotti egyiittmiikodési forma,

- az innovacids rendszerek kifejezetten az innovaciora épiilé egyiittmuikodést,
valamint magat az innovacios képességet eldsegitd strukturak,

- az innovacids okoszisztéma ennél tobb: a szereplok kozotti kolesonhatdsok alapjan

o

létrejovo, az innovacids teljesitményt erdsité formalis és informalis rendszer.

Az elmult harminc évben Magyarorszagon az ipar jelentds valtozasokon ment keresz-
tiil. A kilencvenes években megjelentek az elsé modern z6ldmezds ipari parkok, amelyek
versenyképes fejlesztési kornyezetet kinaltak az orszagba bearamlo kiilfoldi befektetések
szamara. Ezzel parhuzamosan a korabbi nagy ipari kozpontok és 6vezetek is atalakultak,
szamos koziilitk megvaltozott formdban, de a mai napig mitikodik. Az ezredfordulé ide-
jén megjelentek a gazdasagfejlesztés ujfajta eszkozei, az inkubatorok, innovacios kézpon-
tok. Ebben az idészakban indultak azok a fejlett tizleti és innovacios parkok is, amelyek
mara mar nemzetkozi 6sszehasonlitasban is jelent6s gazdasagi teljesitményt nyujtanak.
A magyarorszagi ipari kornyezet ezen atalakulasi folyamataval, a lokalis 6koszisztémak,
ipari parkok témakorével tobb publikacié is foglalkozott (példaul Buzds-Lengyel [2002],
Barta és szerzdtdrsai [2003], Erdey [2004]). Ezek els6sorban az ipari parkok jellegzetessé-
geit és elényeit, a vallalkozasok telephelyvélasztasanak kritériumait vizsgaltak, kevésbé
foglalkoztak a parkok agazati sajatossagaival és problémakorével.

Témakoriink elsésorban az innovacios 6koszisztéma fogalmi koréhez kotddik,
ezért a kovetkezékben bemutatjuk a fogalommal kapcsolatos relevans kutatoi nézé-
pontokat. Kitériink arra is, hogy a jelen munkaban miért hasznaljuk gytjt6fogalom-
ként az innovacios okoszisztéma elnevezést.

Jackson [2011] meghatdrozasa az innovacios 6koszisztémara: komplex kapcsolatrend-
szer olyan szereplOk és egységek kozott, amelyek funkcionalis célja technoldgiai fejlesz-
tés vagy innovacio. A szerzd a bioldgiai 6koszisztémakkal parhuzamot vonva vezette le
az innovacids 6koszisztéma megkozelitését, amelyet a kutatasi és a kereskedelmi gaz-
dasag metszeteként jellemez. Tobb szerzé — példaul Oh és szerzétdrsai [2016] — pedig
éppen ezt a bioldgiai analdgiat vetette el, de a két gazdasagi nézépont egyiittese szere-
pében altaldban egyetértenek a szerzék. Az innovacids 6koszisztéma fogalmi gyokereit
vizsgélta Frenkel-Maital [2014], j6 attekintést adva a kiilonb6z6 fogalmi megkozeli-
tésekrdl. Altalaban elmondhaté, hogy az dkoszisztéma mint fogalmi kér jéval tagabb
értelmi, mint maga az értékteremtés vagy érték létrehozasa, melyek altalaban egy-egy
vallalathoz, esetleg egy szallitdi lanchoz kéthetok — lasd Jacobides és szerzétarsai [2018]
publikdcidjat. Szamos tanulmany és kutatas (példaul Adner-Kapoor [2010], Frankort
[2013]) rendszerként kozeliti meg az 6koszisztémat, amelynek keretében — mikozben az
innovacio kulcstényezd — az adott szervezetre hatnak a tobbiek, vagy 6 hat a tobbiekre.
Az innovacios 6koszisztéma definicidinak atfogd elemzése korében a mai napig az egyik
legrészletesebb munka Granstrand-Holgersson [2020] muve, amelyben a szerzék 120,
a téméahoz kapcsolodo publikaciot megvizsgalva, 21 definiciot emeltek ki. Ezek részle-
tes bemutatasa tilmutat a jelen tanulmany keretein, ugyanakkor kiemeljiik a kovetkez6
t6 szempontokat, amelyek a legtobb definicioban fellelheték: aktorok, kollaboracid,
okoszisztéma-tevékenységek, intézményi hattér, koevolicid/kospecializacio, kimeneti
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eredmények (példaul termékek és szolgaltatdsok), verseny versus komplementaritas.
Ezeket tekintve érzékelhet6, hogy egy innovacids 6koszisztéma természete szorosan
kapcsolodik mikodésének tartalmi jellegéhez; az emlitett jegyek gyakorlati megvalo-
sulasa nem vonatkoztathato el az 6koszisztéma agazati viszonyaitdl.

Nagyon hasznos altalanos 6koszisztéma-definiciét fogalmaz meg Thomas-Autio
[2020]:

»Hierarchikusan fliggetlen, de egymastdl kolcsonosen fiiggd heterogén résztvevok
kozossége, amelyek kozosen létrehoznak egy 6koszisztéma-kimenetet.” (Thomas-Autio
[2020] 16. 0.)

Ezt az altalanos 6koszisztéma-definiciot azért adjak meg a szerz6k, mert a fogalom
manapsag nagyon népszerd, a témaval foglalkozé kutatdk kiilonb6z6 ,,jelz6ket” hasz-
nélnak az 6koszisztémak kiilonféle tipusainak megkiilonboztetésére, példaul innova-
ciés 6koszisztémak, tizleti 6koszisztémak, digitalis vagy platform-o6koszisztémadk, val-
lalkozdi 6koszisztémak vagy épp tudasalapt okoszisztémak stb. Mindez megerdsiti
az 0koszisztéma fogalmanak univerzalis jellegét, amely a rendszerszemléleti megko-
zelitésre reflektalo jelenségek széles korét képes megragadni. Az egyes 6koszisztéma-
fogalmak tipusaileginkdbb az altaluk létrehozott outputban kiilonboznek: az innova-
ci6s okoszisztéma outputja a meghatarozott kozonséget célzé innovacio, a vallalkozoi
okoszisztémak outputja a vallalkozoi innovacioé (példaul 4j tizleti modell), amely egy
Uj cég létrehozasaban és felfuttatasaban jelenik meg, mig a tudasalapu 6koszisztéma-
ban a létrehozott 4j tudas a legfontosabb kimeneti érték.

Ha kutatasunk targyahoz illeszkedd definiciét kivanunk kovetni, az példaul
a kovetkez6 kettd lehet:

- Egy innovaciés 6koszisztéma kiilonbo6zo érdekelt felek kozosségeit foglalja maga-
ban, akik versenyzd és kooperativ kapcsolatok alapjan nyitott megkozelités révén
teremtenek értéket (Scozzi és szerzétdrsai [2017], Westwood [2008] és Chesbrough-
Vanhaverbeke [2014] nyoman).

- Az innovacids okoszisztéma felfoghatd osszekapcsolt szerepldk (potencialis és
meglévd), vallalkozoi szervezetek (példaul cégek, kockazatitoke-befektetdk, tizleti
angyalok, bankok, allami szektor igynokségei), innovativ szervezetek dsszességeként
(példaul egyetemek, kutatokozpontok), valamint vallalkozasi és innovacids folyama-
tokként (példaul vallalkozasalapitas, gyorsan novekedé cégek), amelyek formalisan és
informalisan egyesiilnek az dsszekapcsolodas érdekében, képesek kozvetiteni a kor-
manyzati kezdeményezéseket a helyi vallalkozo6i kornyezet teljesitményére orientalva
(Guerrero és szerzbtdrsai [2016], Mason-Brown [2014] nyoman).

Egyes kutatasok azt mutatjak, hogy az 6koszisztémak nem hierarchikusan szerve-
z8dnek, hanem bizonyos iranyité kapcsolatok és ezekhez kapcsolddoé szerepek sze-
rint. A technologiai hatarteriiletek szerepe ebben a tekintetben meghatarozo, hiszen
az Osszekapcsolt értékteremtés fontos feltételét jelenti (1asd Ceccagnoli és szerzétdrsai
[2012], Cennamo [2016], Gawer [2014], Gawer-Cusumano [2002]). Wareham és szer-
z6tdrsai [2014] tgynevezett szponzorcégeket emlit, amelyek meghatarozok egy-egy
okoszisztéma esetében, kozvetetten utalva ezzel a koncentracié kérdéskorére. Ez abbol
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a szempontbol Iényeges, hogy az agazati vizsgalat minden bizonnyal szoros 0sszefiig-
gésben van az értékteremtési kornyezettel.

To6bb olyan elemzés is késziilt, amelyek kozvetve kapcsolodnak a parkjellegti inno-
vacios okoszisztémak agazati sajatossagaihoz, ezek 1ényegesek kutatasunk szempont-
jabol. Lamperti és szerzdtdrsai [2017] - kiilonbozo vallalati és parki jellemzok kozotti
Osszefliggéseket elemezve — a tudomanyos parkoknak a beteleptilt cégek novekedé-
sére gyakorolt hatasat vizsgalta. A szerzok arra jutottak, hogy a tudomanyos park-
ban vald jelenlét jelentdsen hat a K+ F-befektetések és az innovacios teljesitmény fej-
16désére. Van Winden-Carvalho [2015] ramutat, hogy az iparagak keverékét alkoto
cégek kozelsége szinergiat és innovaciot biztosithat a korabban nem kapcsolodo tudo-
manyagak kozott. Ennek jelentésége a foldrajzi szempontbol koncentralt 6koszisz-
témak esetében kiilondsen nagy, hiszen ezen helyszinek egyik jelentdségét éppen ez
a szinergikus hatas képes biztositani. Squicciarini [2008] 15 finnorszagi park koré-
ben azt vizsgalta, hogy a tudomanyos parkon kiviili vagy a parkon beliili vallalko-
zasok innovacios teljesitménye jelentésebb-e. A vizsgalat kovetkeztetése ramutatott
arra, hogy a tudomanyos parkon beliil a szabadalmaztatasi eredmények jobbak, mint
a parkon kiviili cégek kérében. Az andaluziai parkok korében Guadix és szerzétdarsai
[2016] a tudomdnyos és technoldgiai parkok sikertényezdit vizsgalta 18 tényez6 alap-
jan. Az egyik szamottevé faktornak éppen a specializaci6 szintje bizonyult.

A kapcsolodo szakirodalomban a kifejezetten a foldrajzilag koncentralt innovacios
okoszisztémak agazati jellegti, atfogd elemzésére iranyuld kutatas igen korlatozott.
Kivételként emlithetd Liberati és szerzdtdrsai [2015], amely technoldgiai parkok mod-
szeres vizsgalata eredményeként négyféle format azonositott:

1. sokféle szektorbdl altalanosan szorodé vdallalkozasok,

2. a szektorok keveréke, ahol a koncentraci6 sem tul nagy, sem tul kicsi,

3. specializalt kornyezet, ahol kevés szektorban koncentralddik a vallalkozasok
nagy része,

4. koncentracié szempontjabdl nem azonosithato6 valtozat.

Liberati és szerzdtdrsai [2015] 548 vallalat két szamjegyi NACE-kddjainak feldolgoza-
sara épitette elemzését. Tanulmanyunk maddszere épit e cikk tanulsagaira. Sziikséges
kitérniink az agazati orientacio szerepére és gyakorlati alkalmazhatdségara is. Tekin-
tettel arra, hogy a jelen kutatas targya a foldrajzi értelemben koncentralt innovacids
okoszisztémak vizsgalata, az agazati jelleg nemcsak 6nmagaban az adott 6koszisztéma
sikerességéhez kapcsolodo, hanem a kornyezetét befolyasold tényezé is. Egy térség
szakmai ,orientacidjanak” jellege szorosan kotddik az intelligens szakosodaspolitika
témakoréhez. A Nemzeti Kutatasi, Fejlesztési és Innovacios Hivatal (NKFIH) szerint:

»Az Intelligens Szakosodasi Stratégia (Smart Specialization Strategy, S3) egy szakpolitikai
eszkoz, amelyet az Eurdpai Unidban a 2014-2020-as iddszak ota alkalmaznak. A 2021-
2027 kozotti unids pénziigyi tervezési ciklusban az intelligens szakosodasi stratégiak felé
elvaras, hogy végrehajtasukkal jaruljanak hozzd az EU »Intelligensebb Eurdpa« szakpoli-
tikai célkittizéséhez, tovabba a regionalis gazdasagok fejlesztéséhez és az ipari atalakulas-

1o

hoz, digitializacidhoz térténd strukturalis alkalmazkodas erésitéséhez.” (NKFIH [2024])
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Az Eurdpai Unidban Magyarorszag jelenleg a feltérekvé innovatorként jegyzett tag-
orszagok csoportjaba tartozik az Eurdpai Bizottsag altal évente felallitott Eurdpai
Innovaciés Eredménytabla (European Innovation Scoreboard, EIS) alapjan. A kor-
many célja, hogy az innovacids 6koszisztéma értékteremtd képessége és a vallalati
szektor termelékenységének erdteljes novelése révén 2030-ra az orszag Eurdpa jelen-
tds innovatorai kozé zarkozzon fel.

Az intelligens szakosodas (Smart Specialization Strategy, S3) eurdpai és nemzeti
szint{ stratégiakra épiil6é programjaban fontos elem egy térség agazati fejlodési ira-
nyanak meghatdrozasa és az ehhez illeszked6 megfeleld eszkoztar kialakitasa. Ezért az
innovacids 6koszisztémak dgazati jellegének modszeres kezelése erésiti és tamogatja
az S3 stratégiak megvalositasat. Pélonyi-Andor [2020] is ramutat arra, hogy az elmult
id6szak tapasztalatai alapjan éppen azokban a térségekben van nagyobb jelent6sége
az S3 alapt tervezésnek, ahol érettebb az innovacios kornyezet, vagyis ahol fejlettebb
innovacios okoszisztémak mikodnek. Ezek — éppen az agazati orientaciéjuk mene-
dzselése révén - érdemben hozza tudnak jarulni a térség fejlodéséhez. Varga és szerzd-
tarsai [2021] ehhez azt teszi hozza, hogy az iparosodottabb térségekben dominansabb
az S3 hatdsa, ami ismételten az agazati orientdcio kérdéséhez vezethetd vissza. Az intel-
ligens szakosodési programon tul altalaban véve egy térség gazdasagfejlesztése soran
is fontos szempont az ott miikodo vallalkozasok agazati szerkezete, amely kihivaso-
kat is jelenthet, ahogy arra Vinyi és szerzétdrsai [2021] témaban sziiletett publikacidja
is ramutat. Eppen ezért lehet jelentdsége azoknak az innovaci6s koszisztémaknak,
amelyek dgazati portfdlioja és jellege jol illeszkedik egy adott térség sajatossagaihoz.
Kutatasunk ehhez igyekszik egy javasolt mddszert adni.

Oh és szerzdtdrsai [2016] szerint az innovacios 6koszisztéma — az 1. tdbldzatban
altaluk emlitett hétféle tipus barmelyikérdl is beszéliink — két kiilonallo, de nagyrészt
elkiiloniilt gazdasaghoz kothetd, az egyik a kutatogazdasag, amelynek hajtoereje az
alapkutatas, a masik a kereskedelmi gazdasag, amelynek mozgatdja a piac. A szerzék
szerint az e két gazdasag kozotti termékeny fesziiltség hatarozza meg az innovacios
okoszisztémak modern terminologiajat, mivel, szemben a régebbi megkozelitésekkel
(a klaszterkezdeményezések, a technopolisz- és a triple helix megkozelitések), az inno-
vacids okoszisztéma az egyiittmikodéseket atfogd rendszerszemléletben vizsgélja. Ez
az innovacios 6koszisztémak szektoralis jellemz6inek kérdéskorét alapjaiban meghata-
roz6 megkozelités. Ahhoz, hogy barmely két szerepl6 kozott egytittmiikodésrol lehes-
sen beszélni, elengedhetetlen a ,,kdz0s nyelv”, azaz a tevékenységeik valamilyen kapcso-
loédasa, ami elvezet az 6koszisztéma dgazati sajatossagainak kérdéseihez.

A kutatds héttere

Az innovacids okoszisztéma terminologidja nem épiil egységesen hasznalt definiciokra,
ahogy azt a kiilonféle kutatasok széles kore is jelzi, felépitése sokféle format mutathat,
eltéré alapitasi célokkal, kiilonbozé miikodési jellemzokkel és sokféle szereplével. Kuta-
tasunk soran azt a format tekintjiik kiindulasi alapként, amelynek értelmében az inno-
vaciods okoszisztéma szerepldi egy adott helyszinen (rendszerben) koncentralédnak.
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Az innovacios 6koszisztémak - és dltaldban az egyiittmiikodésre alapul6 rendsze-
rek — kapcsan felmeriil a kérdés, hogy az ilyen rendszer keretei k6zé bevonzani kivant
vagy csatlakozo entitasok, vallalkozasok és kutatointézetek, egyéb szervezetek mely
tulajdonsagok alapjan lesznek alkalmasak az adott 6koszisztéma értéklancaba tor-
ténd érdemi bekapcsolddasra.

Epitve a szakirodalomra és az empirikus elemzésekre, tovabba a szerzok e témakdrben
végzett kutatasaira, feltételezhetd, hogy egy innovacids okoszisztéma szakmai, agazati,
iparagi jellege az adott 6koszisztéma egyik markans jellemzéje, amely alapjan az 6koszisz-
témak tipizalhatok. Az agazati megkozelités kapcsolatban allhat az 6koszisztéman beliili
egylittmtikodési intenzitassal vagy akar az innovacios és fejlédképességgel is. Ezeknek
az Osszefliggéseknek a vizsgalata tovabbi kutatdsok célja lehet, mindazonaltal elemzésiink
kifejezett feladata jovébeli értelmezési iranyok megfogalmazasa és egy lehetséges modszer
kidolgozasa az 6koszisztémak dgazati sajatossagainak leirasdhoz.

Ebbdl ered az elemzés harmas kutatasi célja:

1. lehetséges modszert nyujtani az innovacios 6koszisztémak agazati megkozelitésti
értékeléséhez, osztalyozasahoz,

2. ajavasolt modszer segitségével meghatarozni, hogy milyen tipikus mintazatokat
lehet kimutatni eltéré 6koszisztémak vizsgalata alapjan az agazati jellemzdk tekinte-
tében, alapul és példaként véve a kapcsolodé hazai kutatas eredményeit,

3. ramutatni, hogy a modszer jellegébdl és lehetséges alkalmazasabol milyen konk-
rét tovabbi kutatdsi iranyok kovetkeznek.

Adatok és modszer
A kutatds célcsoportja

Magyarorszagon a klasszikus innovacios 6koszisztémak kore viszonylag korlatozott,
foként fejlettnek tekinthetd ipari parkok, inkubatorhazak és egyes tudomanyos parki
kezdeményezések talalhatok meg. Ezért a cél nem egy kijelolt 6koszisztéma-tipus vizs-
galata volt, hanem a szakirodalmi elemzés 1. tdbldzata alapjan tobbféle rendszer adta

2. tabldzat
A vizsgalatba bevont 6koszisztéma-tipusok szdma

Megnevezés Darab

Fejlett ipari park 9
Technoldgiai park

Uzleti park

Innovacids park
Technoldgiaalapt ipari 6vezet
Innovécids kozpont
Inkubatorhaz

N = = = =




AZ INNOVACIOS OKOSZISZTEMAK AGAZATI SAJATOSSAGAIL... | 967

az elemzés alapjat — a 2. tdbldzat szerint. Bar mindegyik vizsgalt 6koszisztéma-tipus
mikodése kiilonbozik egymastdl, jellegiiket tekintve magukon hordozzak az 6koszisz-
témadk klasszikus definicidjanak az el6z6kben bemutatott jegyeit, és alkalmasak az
elemzésiink soran kidolgozott médszer hasznalatdnak demonstralasara.

A kutatas soran kivalasztott helyszinek tekintetében szempont volt az orszagos
kiterjedtség, kiilonbozo térségbdl szarmazo parkok vizsgalata, igy kiilonbozé helyi
gazdasagi kornyezetek szerepeltek a vizsgalatban (1. dbra).

1. dbra
A vizsgalatba bevont 6koszisztémak elhelyezkedése

Megjegyzés: az abran jelolt 16 pont a kutatasunkba bevont ckoszisztémak (lasd 2. tdbldzat)
elhelyezkedését jeloli.

A kutatds mddszere

Az egyes 0koszisztémakon beliil a betelepiilt szervezetek publikusan elérheté ada-
tainak felhaszndldsdval a statisztikai fotevékenységek kodja (TEAOR) alapjan érté-
keltitk az dgazati jelleget (vagyis a jellemz6 tevékenységi korok szorodasat), illetve
a kiilonbozd tevékenyégi korokhoz kothetd jelentGsebb vallalati jelenlétet, azaz kon-
centraciét. A TEAOR és a (nemzetkozi) NACE kédrendszer szerinti besorolas abban
a tekintetben is lényeges szempontunkbél, hogy a standard TEAOR osztalyozést
a kozgazdasagi elemzéseknél gyakran hasznalt, meghatarozott dgazati logika alap-
jan alakitottak ki, tovabba ez nemzetkozi szinten is egységes, igy a Magyarorszagon
talmutaté kutatasokat is lehetévé teszi.

A feldolgozas két szamjegy(t TEAOR-kddok alapjan tortént. Kutatasunk szempont-
jaihoz elegendé ez a hierarchiaszint, tovabbi kutatasok sordn a szakagazatok szintjén
is elvégezhetok a jelen anyagban bemutatott elemzések. Bar a folytatélagosan felépi-
tett kddrendszerben (példaul 10 Elelmiszergydartas, 11 Italgyartds, 12 Dohdnytermék
gyartasa stb.) egyes egymashoz kozeli osztalyok egyuttal szakmai szempontbdl is
egymashoz kapcsolddo tevékenységi koroket tartalmaznak, de ezzel nem dolgozunk,
a TEAOR-azonositokat diszkrét, nominalis értékeknek tekintve vizsgalodik az elem-
zés az osztalyok (10, 11, 12 stb.) szintjén. Amint az a késGbbiekben lathatd lesz, egyes
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vizsgéalati megkozelitésekben felhasznaljuk a nemzetgazdasagi szintii kategoériakat
(példaul C, D, E stb.) az agazati koncentracié szemszogébdl torténd osszevont érté-
keléshez, figyelembe véve a jelen kutatas alapjat képez6 empirikus adatbazis nagysa-
gahoz illeszkedd értékelési részletességet.

A vizsgalati modszer alapszemlélete szerint amennyiben egy 6koszisztémaban
tagabb az agazati megkozelités, az azt jelenti, hogy nem egy-egy f6 iparag vagy néhany
tevékenységi kor (jelen esetben a TEAOR-kdddal jellemzett dgazat) koré csoportosul-
nak a betelepiilt cégek, hanem szamos és egymastol meglehetdésen kiilonboz6 tevé-
kenységi kor jelenik meg az adott miikodési kornyezetben. A jelen levd egyes TEAOR-
agazatok mint besorolasi osztalyok szamossaganak jellemzdje tiikrozi az adott inno-
vacios okoszisztéma agazati diverzifikaltsagat.

Azon tulmenden, hogy mennyire tag az agazati szorddas (a tevékenységek diverzi-
tikaltsaga, kiilonbozdsége), relevans értékelési szempont az is, hogy a domindans tobb-
ség tevékenysége mennyire homogén (koncentracid). Ezért tehat vizsgalando, hogy az
egyes agazati csoportokba a teljes 6koszisztéma szerepléinek mekkora része tartozik.
Ennek alapjan egyes 6koszisztémak esetében sztikebb lehet az dgazati szorodas, ha csak
egy vagy néhany jellemz6 tevékenységi kor van az adott helyszinen, vagyis az 6koszisz-
téma szerepldi kevesebb agazatban jelennek meg. Ez eredhet példaul abbol, hogy az ott
miik6dé cégek egy nagyobb cégbdl valtak ki, és kezdtek el tevékenykedni hasonlé ipar-
agban, de csak kevésbé mas jelleggel. Vagy el6allhat amiatt is, hogy tudatosan épitették
fel a miikodés ilyen jellegét, igy csak olyan szervezetek telepiiltek be az innovécios 6ko-
szisztémaba, amelyek tevékenységi kore hasonlo, eldsegitve ezzel a kozos értéklancba
torténd bekapcsolodast és az 6koszisztéman beliili egyiittmtikodéseket.

A vizsgalat soran a szervezetekre leginkabb jellemz6 tevékenység (publikus adat-
bézisban fellelhetd f8tevékenység) szerinti TEAOR-kddot haszndltuk, ennek alap-
jén hatdroztuk meg az egyes betelepiilt szervezetek dgazati kodjat (a TEAOR elsé két
szamjegye), amely a vizsgalat alapja mind a 16 innovacios 6koszisztéma esetében. Ez
kell6 elvalasztast jelent az egyes tevékenységek nézGpontjabol a szervezetek szintjén,
és Osszességében kovetkeztetések levonasara alkalmas az innovacids 6koszisztémak
esetében is. A szervezetek szama, az el6fordulé agazati fécsoportok szama és az egyes
t6csoportok el6fordulasi gyakorisaga jo képet ad a diverzifikaltsagrol és a koncent-
raltsagarol, illetve a ketté kombinaciéjarol.

A jelen vizsgalat {6 kovetkeztetési kore, két modszertani végpontja: kevés, de hasonld
vagy szamos, de kiillonboz6 agazati érdekeltségti tagot tartalmaz az 6koszisztéma
(2. abra). Ennek kapcsan az alabbi kutatasi kérdések megvalaszolasat tliztiik ki célul.

- Milyen tevékenységi mintazat jellemzi az adott 6koszisztémat?

- A bemutatott médszertani megkozelitéssel (diverzifikaltsag versus koncentracio)
lehet-e, és ha igen, hogyan lehet jellemezni egy dkoszisztémat?

- Milyen kévetkeztetések vonhatdk le a tovabbi kutatasi iranyokra vonatkozdéan?

A kérdések megvalaszolasdhoz alkalmazott mdodszerek: statisztikai adatok feldolgo-
zésa, kiegészitve személyes megfigyeléssel. Az adatokat kiillonbo6z6 statisztikai mod-
szerekkel dolgoztuk fel: elsésorban gyakorisagitabla-elemzések, statisztikai tesztek,
kvalitativ elemzések.
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A kutatas eredményei
Altaldnos megfigyelések

A leirt modszertan alapjan elséként az egyes innovacios 6koszisztémakon beliil
a megjelend agazatok diverzifikaltsagat vizsgaltuk (3. tdbldzat). Az adatok forrasa
az adott 6koszisztémaban mikodé betelepiilt vallalkozasok fétevékenysége szerinti
TEAOR-f6csoport azonositdja.

3. tdblazat
A fellelhetd dgazati osztalyok szama a vizsgalt innovacids 6koszisztémakban

TEAOR-4gazat Innovacids 6koszisztéma

1. 2. 3. 4. 5 6. 7. 8 9. 10. 11. 12. 13. 14. 15. 16.
C 0 3 6 33 3835 54 2 3 7 2 5 4 6 15 2
D o o o o0 1 o 1 0 0O O O O o0 o0 o0 O
E 1 o o0 1 1 1 O O O O O O O 1 o0 O
F o 1 9 13 4 2 2 1 1 0 0O 0 1 0 3 O
G 0 1 6 19 24 10 145 5 3 2 1 1 6 0 4 1
H o o0 o0 2 3 o0 1 0 O 3 0 1 2 1 3 2
I o 0 2 o0 O 6 6 O O O O o0 o0 o0 o0 O
J1 o 0 0 0 0 10 2 0 0 0 0O 0 0 0 0 O
]2 1 0o 0 2 o0 17 12 5 0 O O O O O O O
K o o o0 1 o0 1 3 0 O O O O O O o0 o
L 0 1 1 1 6 2 38 0 0 1 0 0 1 0 2 O
M 2 0 5 8 4 2427 2 0 0 0 0 3 0 0 O
N o o0 4 4 4 1 12 0 0 O O O O O 0 O
p o o0 o0 o0 o0 1 0 O O O O o o o 1 o
Q o 0 2 o0 0 0 1 0 0 0O 0O 0 o0 o0 o0 O
R o o0 o0 1 o0 o0 2 o0 1 O O O O o0 0 O
S o o0 o 3 1 o0 1 0 1 2 O O O O O O
Agazati 3 4 8 1210 12 15 5 5 5 2 3 6 3 6 3

diverzifikaltsag*

* Az adott 6koszisztéméhoz hanyféle dgazat tartozik.

C: Feldolgozdipar; D: Villamosenergia-, gaz-, gézellatas, légkondicionalas; E: Vizellatas,
szennyviz gytjtése, kezelése, hulladékgazdilkodds, szennyezédésmentesités; F: Epitdipar;
G: Kereskedelem, gépjarmujavitas; H: Szallitas, raktarozas; I: Szalldshely-szolgaltatas, ven-
déglatas; J1: média, J2: telekommunikdcioé; K: Pénziigyi, biztositasi tevékenység; L: Ingatlan-
tigyletek; M: Szakmai, tudomanyos, miiszaki tevékenység; N: Adminisztrativ és szolgaltatast
tamogato tevékenység; P: Oktatas; Q: Human-egészségligyi, szocialis ellatas; R: Miivészet, sz6-
rakoztatds, szabadid6; S: Egyéb szolgaltatas.
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A 3. tdbldzat szemlélteti, hogy az egyes TEAOR-4dgazati f6csoportokon beliil hény
darab két szamjegyi szinten értelmezett agazati osztaly (példaul 11., 12., 13. stb.) volt
fellelhetd a betelepiilt szervezetek f6 tevékenységének kddjait vizsgélva. Bara TEAOR
osztalyozas a 0-s kdddal indul, tekintettel arra, hogy ez az osztaly a mezdgazdasagi
(A osztaly) és banyaszati agazatokat (B osztaly) tartalmazza, amelyek egyaltalan nem
voltak jelen a vizsgalt 6koszisztémakban, ezért ezt a kddcsoportot melléztiik az érté-
kelésbdl. A tablazat szerinti értékelés egyrészt alkalmas annak szemléltetésére, hogy
mely agazati csoportok nem jelennek meg egy-egy okoszisztémaban, masrészt az ada-
tok titkrozik egy-egy agazati teriilet intenzivebb jelenlétét. F6 vizsgalati szempontunk
(agazati diverzifikacio) kapcsan a 3. tdbldzat utols6 soranak lesz szerepe, amely egy-
értelmtien mutatja, hanyféle agazati osztaly van jelen az altalunk vizsgalt 1-16. dko-
szisztémaban. A késGbbiekben ez lesz a feldolgozds alapja.

A 4. tabldzat szemlélteti, hogy az egyes TEAOR-4gazati f6csoportokon beliil
milyen a talalt 4gazati osztalyok megoszlasa. Ez a tablazat a 3. tdbldzat szazalékos
értékre torténd konvertalasaval jott 1étre. A nagyobb szdzalékos érték osszefiiggés-
ben van a betelepiilt szervezetek aranyaval. A besorolas alapja itt is a két szamjegyt

4. tabldzat
A betelepiilt szervezetek agazatonkénti megoszlasa a vizsgalt innovaciés 6koszisztémaban
(szazalék)

TEAOR- Innovacios okoszisztéma

agazatcsoport 2. 3 4 5 6 7. 8 9. 10. 1. 12. 13. 14. 15. 16.
C 50 17 34 44 6 16 13 33 47 67 72 24 74 53 40
D 0O 0 001 0 0 0 0 0 0 0 0 0

E 25 0 0 1 1 1 0O 0 0 0 0 0 13

F 0 17 26 13 5 3 7 7 11 0 0 1

G 0 17 17 20 28 13 42 33 33 13 33 14 35 0 14 20
H 0O 0 0 2 3 0 3 0 20 0 14 12 13 11 40
I 0 0 6 0 0 2 00 0 0 0 0 0 0
1 0 0 0 0 0 13 1 00 0 0 0 0 0 0
12 25 0 0 2 0 21 4 3 0 0 0 0 0 0 0 0
K 0O 0 0 1 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0
L 0 16 3 11 7 3 11 0 0 7 0 0 6 0 7 0
M 50 0 14 8 5 29 8 14 0 0 0 0 17 0 0 0
N 0 0 11 4 5 1 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0
p O 0 0 00 1 0 0 0 0 0 0 0 0 4 0
Q 0O 0 6 0000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
R 00 0 1 0 0 1 011 0 0 0 0 0 0 0
S 00 0 3 1 0 0 01 12 0 0 0 0 0 0

Osszesen 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
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szinten értelmezett agazati osztaly, viszont az adatok interpretacidja érdekében
- figyelembe véve a vizsgalati minta nagysagat is — elegenddnek tlinik az egy szam-
jegyl kategoriak szerinti csoport szintjén elvégezni az elemzést a jelen kutatds
soran, de a késGbbiekben a vizsgalatnak ez a formaja finomithatd a két szamjegyt
besorolasok szintjére.

A tablazat szerinti értékelés alkalmas annak szemléltetésére, hogy mely agazati cso-
portoknal a legnagyobb aranyu a vallalati jelenlét. A jelen vizsgalati szempont (aga-
zati koncentracio) kapcsan az egyes agazati kategdriakhoz tartozo szamossagnak lesz
szerepe, az ez alapjan elvégzett sorrendbe allitas nemcsak a 6 dgazati teriileteket, de
a koncentracio jellegét (intenziv vagy megoszlo) is mutatja, e tekintetben pedig ez lesz
a tovabbi elemzés és feldolgozas alapja.

Az eredmények elemzése

A tevékenységi kor szerinti megkozelités jellemzése két szempontbdl is torténhet.
Egyrészt, értékelhetd, mennyire nagy az azonositott agazati osztalyok diverzifika-
cidja, azaz mennyire széles az adott 6koszisztéma tevékenységi portfolidja a talalt
TEAOR-4gazatok diverzifikdltsaga alapjan. Mésrészt, vizsgalhatd, hogy hol vannak,
vannak-e tevékenységi kor szerinti koncentraciok. A kovetkezékben az e két szem-
pont szerinti vizsgalatot mutatjuk be.

A TEVEKENYSEGI KOR SZAMOSSAGA SZERINTI ERTEKELES o A tevékenységi kor
heterogenitasa leirhaté egyszer(i sorba rendezéssel: a 3. tdbldzat eredményei alapjan
sorrendbe allitjuk az egyes innovécios okoszisztémakat (3. dbra).

3. dbra
A megvizsgalt 16 okoszisztémaban a tevékenységi korok diverzifikaltsaga szerinti sorrend

16

— —
\S) .
1 1

—_
(=]
1

~ =)}
1 1

Agazatiosztaly-féleségek darabszdma
[\ o]

[=]

T T T T T T T T T T T T inn0Véclés
13. 15, 8. 9. 10. 2. 1. 12. 14. 16. 11.

7. 4. 6. 5 3. okoszisztéma

A TEVEKENYSEGI KOR KONCENTRACIOJA SZERINTI ERTEKELES o Az innovacios
okoszisztéman belill jelen levé dgazatok koncentracidjanak vizsgalatahoz alapul
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vettiik a 4. tdbldzat adatait, amelyek megmutatjak hogy az adott innovaciés 6ko-
szisztémdban milyen mértékben vannak jelen az egyes TEAOR-4gazati csoportok.
Ezen adatokat az 5. tdbldzatban lathaté mdédon nagysag szerinti sorrendbe allitottuk
abbdl a célbol, hogy értékelhessiik az agazati koncentracio jellegét. A 4. dbra pedig
az 5. tdbldzat megjelenitése diagram formajaban. Az egyes 6koszisztémak esetén az
oszlopok szama az agazatok diverzifikaltsagat jeleniti meg, az 5. tdbldzat sorai sze-
rint. A kiértékelés egyértelmsitése érdekében, ez a 3. dbrdn mutatott, két szamjegyt
TEAOR-féosztalyoknak az egy szdmjegyt f6csoportokra valé 6sszevondsan alapul,
ugyanakkor amint a két abrabdl lesztirhet6, az 6koszisztémak ilyen értelmd jellemzé-
sét ez nem valtoztatja meg (példaul a 7. 6koszisztéma agazati diverzifikaltsaga a leg-
nagyobb, a 11. 6koszisztémaé a legkisebb).

5. tdblazat
A betelepiilt szervezetek TEAOR-4gazatok szerinti szdzalékos részardnyénak sorrendje
a vizsgélt innovdcios okoszisztémakban a 4. tdbldzat alapjan

Innovacios okoszisztéma

1 2 3 4. 5 6 7. & 9. 10. 11. 12. 13. 14. 15. 16.
50 50 26 34 44 29 42 33 33 47 67 72 35 74 53 40
25 17 17 20 28 21 16 33 33 20 33 14 24 13 14 40
25 17 17 13 7 13 11 14 11 13 O 14 17 13 11 20
0 16 14 11 5 13 8 13 11 12 0 0 12 0 11 O
0 0 11 8 5 8 7 7 11 7 0 0 6 0 7 0
0 0 6 4 5 6 4 0 0 0 0 0 6 0 4 0
0 0 6 3 3 3 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 3 2 1 3 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 2 1 1 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 1 1 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 1 0 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 1 0 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 03 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 03 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 03 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Mintahogy a 3. dbrdn az agazatok heterogenitdsa szerinti rangsor egyértelmtien meg-
hatarozhato, a 4. dbra altal szemléltetett, koncentracid szerinti sorba allitds mar nem
ilyen trivialis. Itt els6sorban azt kellene meghataroznunk, hogy mely esetben beszél-
hetlink markansabban ,kicsticsosod6” agazati mintazatrol, és mely esetben kevésbé
kicstucsosoddrdl. Vagyis az egyes 0koszisztémak agazati ,lefutasanak” jellemzésére
megfelelé mutatdszamot kellene generalnunk, amely viszonylag egzakt médon tiik-
rozi a koncentracié mértékét. Ehhez a Lorenz-gorbét vettiik alapul, amelynek segitsé-
gével az egységes Osszehasonlitasi alapra normalizalt, kumulalt adatsorok lefutasanak
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4. dbra
Az agazati fécsoportok megoszlasa a vizsgalt innovacios 6koszisztémakban — az 5. tdbldzat
grafikus megjelenitése

Széazalék
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5. dbra
A Lorenz-gorbe és értelmezése a megvizsgalt 16 okoszisztémara
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(koncentracidjanak) jellege leirhaté. Esetiinkben ez az el6z6kben (5. tdbldzat és 4.
dbra) bemutatott agazati lefutasok Lorenz-elv szerinti értékelését és dsszehasonlita-
sat jelenti (5. dbra).

Esetiinkben nem folytonos gorbékrol van szé, hanem diszkrét pontok halmazardl,
tekintettel arra, hogy az egyes TEAOR-osztalyok szerinti besorolasra épiilnek a viz-
szintes tengely adatai; értelemszertien a f6atlotdl valo tavolsag is a pontok tavolsaga
alapjan értelmezhet6. Mindazonaltal a Lorenz-elv segitségével igy mar értelmezhetd
az egyes innovacios okoszisztémak agazati koncentracidjanak mértéke mint a kon-
centracios teriiletek kiilonbsége, és ennek alapjan az egyes 6koszisztémak egyértel-
muen sorba rendezheték (6. dbra).

6. dbra
A megyvizsgalt 16 okoszisztéma sorrendje az agazati koncentracio alapjan

A Lorenz-elv szerint szdmitott
koncentréciods index

7_

0 T T T T T T T T T T T T T T T T OkOSZiSZtéma

Az innovdcids 0koszisztémdk Osszetett dgazati jellemzése, kvalitativ kovetkeztetések

A fent leirtak szerint a 3. és a 6. dbra sorba rendezve jeleniti meg az egyes okoszisz-
témakat. A 3. dbrdn a legnagyobb tevékenységi diverzitastdl kezdve haladunk a leg-
szlikebb tevékenységi portfoliot tartalmazé okoszisztéma felé, azaz az agazati kon-
centraltsag balrdl jobbra haladva csokken. A 6. dbrdn a legnagyobb koncentraciéju
okoszisztématdl haladunk a kevésbé koncentralt 6koszisztémak iranydba. Jol lathato,
hogy a két nézépont alapjan az egyes parkok rangsora eltérd. Bar vannak hasonldsa-
gok (példaul a 8. és 10. 6koszisztéma mindkét szempontbdl nagyjabol kozépen helyez-
kedik el, vagy a 11. és 14. 6koszisztéma, amely a kevésféle agazat versus nagy koncent-
raci6 példajat mutatja), de az esetek tobbségében a tevékenységi kor diverzifikacidja
és a tevékenységi kor szerinti koncentracié nem mutat szoros egyezést a rangsorok
tekintetében. Tobb esetben észlelhet6 az alacsony koncentracié és magas agazati
diverzitds egyiittese (példaul a 4. és a 6. 6koszisztéma). Vagyis a két rangsor igazolja
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a bevezetdben kifejtett elézetes feltevést, miszerint minden bizonnyal tobbféle min-
tazatu 6koszisztéma létezik. Tovabbra is nyitott azonban a kérdés, hogy van-e tipikus
agazati mintazat, azaz van-e a tevékenységi diverzifikacionak és a tevékenységi kon-
centracionak megfigyelhetd markans allapota. A 3. és 6. dbrdn a két szEls6 érték, az
abrak bal és jobb oldalan levé 6koszisztémak azonos vagy éppen ellentétes sorrendi
egyezése ilyen mintazat lehet, de egyuttal az abrak kozepén 1évé okoszisztémak is
mutathatnak ilyen dsszefiiggést. Erdekes megfigyelés tobb esetben is a két abra ellen-
tétes mintdzata, azaz a magas diverzitas és az alacsony koncentraci6 vagy éppen az
alacsony diverzitds és a magas koncentracio egydittes dllapota. A fentiekben ismer-
tetett, a két szempont szerint kiilon-kiilon vizsgalt kovetkeztetések elemzése mellett
éppen ezért érdemes megnézni a két megkozelités egyiittes nézépontjat, amely a jelen
részben kertil részletes kifejtésre.

Az agazati diverzifikaltsag és az agazati koncentracio egyiittes vizsgalata tobbfajta
kovetkeztetés levonasara is lehetGséget teremt. Az eredmények értékelésére a jelen kutatds
soran rendelkezésre 4llé gyakorisagi adatok alapjan tobbféle mod is lehetséges:

1. a két szempont alapjan felallitott rangsor parhuzamba allitasa (a 3. dbra és
a 6. dbra adatainak kozvetlen felhasznalasaval), ezaltal annak megallapitasa, hogy
a vizsgalt 6koszisztémadk a két szempont szerinti egyiittes vizsgalat tartomanya-
ban hol helyezkednek el, van-e valamiféle hasonlésag az egymashoz kozeli oko-
szisztémak kozott;

6. tdbldzat
A megvizsgalt innovacios 6koszisztémak rangsorai a két szempont alapjan

Innovécids Agazati diverzitds szerinti ~ Agazati koncentracié
okoszisztéma rangsor szerinti rangsor
L. 12. 4.
2. 11. 6.
3. 5. 15.
4. 2. 14.
5. 4. 11.
6. 3. 16.
7. L. 13.
8. 8. 9.
9. 9. 10.
10. 10 7.
11 16.
12 13. 3
13. 6 12.
14 14
15. 7

—_
>

15.
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2. az dgazati diverzitas és az dgazati koncentracié — mint az innovacios 6koszisztéma-
kat jellemz6 egy-egy attributum osszefliggésének — vizsgalata ramutathat arra, hogy ezek
milyen mértékben fiiggetlen valtozok, ezéltal annak megallapitasa, hogy a két jellemz6
altal leirt tartomany alkalmas lehet az innovacids 6koszisztémak osztalyozasara.

Tekintettel arra, hogy a jelen kutatas egyik célja a kidolgozott modszer demonst-
raldsa és a modszer segitségével az elérheté eredmények feldolgozasa, elsé 1épésben
a két rangsort egyiittesen értékeljiik (a 3. és 6. dbrdk alapjan). A 6. tdbldzat szerinti
két rangsort két dimenzidban abrazolva tovabbi megfontolasok megtételére alkalmas
megjelenités jon létre (7. dbra).

7. dbra
A tevékenységi korok diverzifikaltsdganak és koncentracidjanak egytittes abrazoldsa

Agazati koncentréci6 szerinti rangsor

A e e e i itk o ol b bl ke B bkt
8.
7.
6.
5.
4.
3.4
2. .
Adazati
1. T iverzifikaltsag
1 2 szerinti rangsor

Fontos kiemelni, hogy az adatok ezen megjelenitése nem tekintend6 korrelacids diag-
ramnak, nincs ilyen célja, hiszen a felhasznalt adatok ezt mddszertanilag nem teszik
lehet6évé, de a jelen kutatas céljai sem igénylik. Hangsulyoznunk kell, hogy az dbra az
egyes innovacios 6koszisztémaknak kizarolag a fentiekben levezetett rangsor szerinti
abrazolasat célozza meg, ezért az egyes dimenziok a jelen esetben nem mennyiségi
skalakra épiil6 tengelyek. Azt is szlikséges megjegyezni, hogy a rangsorolasi médszer
tovabbi finomitasa, Uj szempontok beemelése a jelen esetben vizsgalt 6koszisztémak
sorrendjére is hatassal lehet. Bar véleményiink szerint az alapvetd agazati kovetkez-
tetéseket ez lényegesen nem befolyasolja, ugyanakkor itt mindez kevésbé relevans,
hiszen a f6 cél éppen az 6koszisztémak agazati sajatossagaibol ered6 kérdések, kutatasi
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dilemmak megvildgitasa, nem pedig feltétleniil a vizsgalt 6koszisztémakra vonatkozo
kovetkeztetések levonasa.

A 7. dbra alapjan lathatd, hogy az egyes 6koszisztémak ebben a megjelenitési for-
maban is eltéréseket mutatnak. A jobb alsé részben 1év6 kiemelt pontok a 11.,a 12,
a 14. és a 16. dkoszisztéma, ezek esetében egytittesen lehet beszélni magas koncent-
raciorol, de igen sztik tevékenységi szorddas mellett. Ennek ellenparjaia 3., a 4., a 6.
és a 7. 0koszisztéma: sokféle dgazat, kevésbé koncentralt mintazattal. A ,leginkabb
kozépen” levék a 8.,a 9. és a 15. 6koszisztéma.

Felmeriil a kérdés tehat, hogy lehet-e ezen két megkozelités alapjan kategori-
zalni az 6koszisztémakat. A 7. dbrdn példaként berajzoltunk egy indikativ elhe-
lyezésii vizszintes és fiiggleges osztovonalat. Ezek pontos pozicidjanak nincs
szamszaki értelme, inkabb kvalitativ jelz6ként szolgalnak, hiszen az dbra négy
negyede szemléltetheti a tevékenységi diverzifikaltsag és az agazati koncentracié
elméletben lehetséges kiilonboz6 (esetiinkben négyféle) kombinacidjat, ami lehe-
téséget nyujt az egyes okoszisztémak tipikus osztalyozasara. Az x és y tengelyek
mentén természetesen lehetne nemcsak 2-2, de akar 3-3 vagy tetszdleges alkate-
goriat is képezni. Ennek gyakorlati szerepe, hogy az eltéré mezdk eltérd beavat-
kozasi és fejlesztési stratégiat igényelhetnek, de ez mar a modszer menedzsment-
alkalmazasanak kérdése lehet.

Osszegezve a megfigyeléseket, a modszer segitségével az aldbbiakat emeljiik ki,
figyelembe véve és ismerve az abran szereplé egyes pontok mogott levé innova-
cids okoszisztémak sajatossagait. Ezen sajatossagokra (példaul kor, torténetiség stb.)
- tekintettel a jelen elemzés terjedelmi korlataira — a kovetkezé kifejtésben csupan
utalunk, a talalt mintazatokkal ramutatva az esetleges Osszefliggésekre.

A kutatds soran megvizsgalt okoszisztémak koziil azokndl, amelyek régebb ota
mikodnek, altalaban nagyobb diverzifikacié tapasztalhato, ami szélesebb tevékeny-
ségi korre utal a részt vevé szervezetek korében. Ez adodhat az 6koszisztémak termé-
szetes evolucids folyamatabdl, amelynek soran tjabb és tijabb szerepldk jelennek meg,
ezaltal a szakmai irany lazul (,,sok kiilonboz6 résztvevd” esete).

Megfigyelhetd, hogy a régebbi 6koszisztémak tobbféle strukturdban vannak jelen,
ezek kozott van ipari park és inkubatorhaz is, klasszikus értelemben vett tudoma-
nyos parkot viszont nem talaltunk. Ez szarmazhat magyarorszagi sajatossagokbol, de
a megvizsgalt parkok korlatossagabol is.

A kutatds soran vizsgalt okoszisztémak jelentés része fejlett ipari park volt. Ez
tudatos sulyozasa a kutatdsnak, azzal a feltételezéssel, hogy az ipari parkok termé-
szetes fejlodési folyamata tobb évtizedes horizonton keresztil altaldban valamely
iranyba elmozditja az adott parkot: vagy egy-egy kiemelt cég (mint tigyfél) beszalli-
toi parkjanak iranydba, vagy az innovacios 6koszisztéma esetleges jelentésebb jegye-
inek a megjelenése alapjan. Az eredményeket értékelve elmondhato, hogy a klasszi-
kus, 15-20 éves ipari parkok korében sziikebb az dgazati diverzifikaltsag, vagyis jol
»bedllt” az adott park profilja, a korabbi cégek tovabbra is miikodnek, illetve a belé-
pok is hasonld agazatbdl érkeznek. A koncentracié altalaban kozepes mértékii, még
akkor is, ha olyan parkrdl van szd, amely adott esetben egyetlen vevd beszallitéi lan-
céara épil (,,koncentralt ipari parki rendszerek” esete).
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A kutatds soran talaltunk olyan parkot is, amely az els6 két eset keveréke: az dgazati
szorodas viszonylag széles, azaz sokféle szerepld van jelen az 6koszisztémaban, ugyan-
akkor a koncentracio kozepes mértékd, vagyis bizonyos agazati jellegzetességek domi-
nansabbak (,,koncentralt ipari park sok sokféle szereplovel” esete).

Egyes okoszisztémaknal az dgazati szorodas egészen kicsi, mikozben a koncentra-
cio is erds, azaz a szereplok nagyobb része hasonld teriileten miikodik. E parkok hat-
terét vizsgalva az latszik, hogy jellemz8en korabbi nagyobb cégek alapjain jottek létre,
és tartdsan meg is maradt a szakmai iranyultsag, azaz nem valt tulsdgosan diverzifi-
kaltta a résztvevéi kor. Tovabbi kutatdsokat igényel a lehetséges okok feltarasa, amelyek
eredhetnek a fejlédés korlatossagabdl (példaul a teriilet fizikai zartsaga), vagy akar egy
meghatarozé vallalkozas dominanciajabdl is. Ilyen minta lehet az az idedlisnak t{ind
eset is, amikor egy 6koszisztémat egy tudatosan kijelolt, viszonylag sziik szakmai hattér
szerint épitenek fel (,,erds agazati jelleg hasonld tevékenységekkel” esete).

A kovetkez6 mintazat, amelynél az agazati diverzifikdcio kozepes mértéki (azaz
nem csak hasonlé tevékenységli cégek miikddnek), kellden széthuzott, viszont
a koncentracio foka viszonylag nagy, vagyis van egy meghatarozd agazati szak-
mai magteriilet, amely jelentds szerepl6t takar. A vizsgalatban ebbe a kategdridba
éppen azok az 6koszisztémak tartoznak, amelyek jelleglikben leginkabb kozel all-
nak a tudomanyos park kategoridjahoz, kozismerten magasabb hozzaadott értékd
tevékenységekkel, innovacios és kutatas-fejlesztési orientacioval (,,kellé szérédas,
hatdrozott szakmai iranyultsag” esete).

Osszegezve, a kutatds sordn megvizsgélt 6koszisztémak - az ott miikodd szervezetek
tevékenységének vizsgalata alapjan — az dgazati diverzifikacio és az agazati koncentracio
kettés szempontjat tekintve, a kovetkezd tipikus mintdzatokat mutattak:

- kevésbé koncentralt ipari park sok sokféle szereplével (a 7. dbra kozépsé része),

- er@s agazati meghatarozottsag hasonlo tevékenységekkel (a 7. dbra jobb alséd
része),

- kell6 szorddas, hatarozott szakmai iranyultsag (a 7. dbra bal felsé része).

Az innovidciés 0koszisztémdk Osszetett dgazati jellemzése, kvantitativ vizsgalatok
lehetdsége

Az agazati diverzifikaltsag és az agazati koncentracio kettését megvizsgaltuk abbol
a szempontbol, hogy a két jellemz6 mennyire tekinthetd statisztikailag fliggetlennek.
Ennek szerepe az, hogy:

- fuggetlen valtozok esetén a két jellemz6 altal alkotott teljes tartomany (azaz a két
valtozé kombindcidinak széles kore) alkalmazhato és jellemz6 az innovaciés 6ko-
szisztémak lefrasara,

- ezzel szemben, amennyiben a két valtozé kozott van statisztikailag kimutathato6
kapcsolat, akkor éppen az agazati diverzifikaltsag és koncentracio esetleges kapcso-
lata az, amelyre a tovabbi kutatasok és kovetkeztetések épithetdk.

A gyakorisagi tablan alapuld vizsgalati modszer segitségével vizsgalhaté az agazati
diverzifikaltsag (3. dbra) és a koncentracidés mutato6 (6. dbra), valamint az agazati
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diverzifikaltsag és az dgazati koncentracié rangsora (6. tdbldzat) kozotti kapcsolat
eréssége. A standard Fisher-féle egzakt probaval az elébbi p=0,008, mig az utébbi
p=0,002 értéket adott, ami utal az Gsszefliggés er6sségére. Mindazonaltal az agazati
diverzifikaltsag és a koncentracié kozotti kapcsolat mélyebb kvantitativ elemzése
tovabbi kutatasokat igényel.

Az innovidcids 0koszisztémdk Osszehasonlitdsdnak lehetdségei

A bemutatott mddszer egyes elemei alkalmasak arra, hogy az innovécios 6koszisz-
témak kozotti hasonldsagra vonatkozdan megallapitasokat tegyiink az agazati
egyezlség tekintetében. Ennek alapja lehet a betelepiilt szereplével érintett TEAOR-
agazati osztalyok szambavétele. Figyelembe vehet$ az egyes agazati csoportokhoz

7. tdbldzat
A vizsgalt innovacios 6koszisztémak agazati hasonldsagi matrixa

TEAOR-4gazat Innovéciés 6koszisztéma Agazati
csoportok
1. 2.3 4 5 6.7 8 9 10.11. 12.13. 14. 15. 16. gyakorisdga
C 0O + + + + + + + + 4+ + + + + + + 15
D o 00O+ 0+ 0O0OO0OO0OO0OO0O0O0TO0
E + 0 0 + ++ 0 0 0O O0OO0OO0OO0O+ 0O
F O+ + + + + + + + 0 0 0 + 0 + O 10
G O + + + + + + + 4+ 4+ + + + 0 + + 14
H o0 0 + + 0 + 0 O0 + 0 + + + + + 9
I 00+ 00+ + 0O0OO0OOO0OO0OTO0OTO0OTO 3
J1 00000+ + 0O0OOUOUO0OTO0OTO0TO0TO 2
]2 + 0 0 + 0 + + + 0 0 0 0 0O O O O 5
K 000+ 0+ + 0O0OO0OOUOO0OO0OTUO0OTO 3
L O+ + + + + + 0 0 + 0 0 + 0 + O 9
M + 0 + + + + 4+ + 0 0 0 0 + 0 0 O 8
N O 0 ++ + + + 00 O0O0OO0OO0OO0TO0O0O0 5
P 0O 0000+ 0 0 O0OOUOUOUOUO0OS+ 0 2
Q 0O 0+ 000+ 0O0OO0OOUOUOTOTOTDO 2
R 000+ 00+ 0+ 0O0OO0OO0OO0OTO0OTUO 3
S 000 ++ 0+ 0+ + 0O0O0O0O0OTUO 5
A jelen levé 3 4 8121012155 5 5 2 3 7 3 6 3 103
éggzatcsoportok
szama

Megjegyzés: a fellelhetd dgazati osztalyok pluszjellel jelolve a vizsgalt innovacids 6koszisz-
témakban.
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kapcsolddodan a betelepiilt szervezetek szama (mint példaul sulyozé faktor), de az
értékelés elvégezhetd enélkiil is.

A 7. tdbldzat (amely a 3. tdbldzat e célbol atdolgozott valtozata) pluszjellel mutatja az
egyes Okoszisztémakban fellelhet6 agazati csoportokat. Az dkoszisztémak agazati hason-
lésaganak mértéke a kovetkezéképpen adddik: az egyezd, pluszjellel megjelolt cellak
szama (103) osztva az agazati el6fordulasok Osszes lehetséges szamaval (17 sor x 16 osz-
lop=272). Ezen 0sszefiiggés alapjan felirhat6 egy hasonldsagi index (103/272 x 100 sza-
zalék=37,9 szazalék) a vizsgalt innovacios okoszisztémak agazati hasonldsagara nézve.

Kovetkeztetések

A felmérés eredményei a kiilonb6z6 okoszisztémak esetén jol lathato eltérésekre
mutatnak ra.

- A korabban kialakult 6koszisztémaknal az agazati diverzifikaltsag nagyobb, ahol
szélesebb tevékenységi korrel (TEAOR-kéddal) rendelkezé szervezetek vannak jelen.
Ez a sok kiilonbo6z6 szerepld esete, ezek az 6koszisztémak sokféle szerepl6t tartalmaz-
nak. A megvizsgalt korben van ipari park és inkubatorhaz is.

- Klasszikus ipari parkok (15-20 éves 6koszisztémak) esetén sztikebb agazati diver-
zifikacio, nagyobb koncentracié figyelhetd meg. Van olyan okoszisztéma, amely egy
tipikus beszallit6i lancra épiil, ahol hasonlo tevékenységet folytato cégek miikodnek
egy nagyvallalat dominans hatasa mellett.

- Az els6 két kategoria hibridje olyan 6koszisztéma, amelyre nagy tevékenységi
szorodas és nagyobb agazati koncentracio egyiittese a jellemzd.

- Az olyan 6koszisztémak, amelyekben sziikebb a tevékenységek kore, de nagyobb
a koncentracid, altalaban egy korabbi nagyobb cég koriil jottek 1étre, és tartdsan meg
is maradt ez a struktura. Ilyen eset az is, amikor egy ipari parkot egy meghatarozott
agazati stratégia alapjan épitenek fel.

- A vizsgalt korben kevés olyan szakirodalmi definicidk szerinti innovacios jel-
legti 6koszisztéma van, amelyekben a koncentracio és a tevékenységi szorodas sem
tal nagy, sem tul kicsi.

A kiilonboz6 szintt (érettségil) innovacios 6koszisztémak vizsgalatuk alapjan az aga-
zati jelleg tekintetében a kovetkezé tipusokba sorolhatdk:

1. kevéssé koncentralt innovacios okoszisztéma viszonylag sokféle szerepldvel,

2. erds agazati jelleg hasonld tevékenységekkel,

3. kell§ diverzifikaltsag, hatarozott szakmai iranyultsag.

A kutatds eredményei alapjan az 6koszisztémak az agazati szorédas mértéke és a tevé-
kenységi kor szélessége alapjan sorrendbe dllithatdk, és a vizsgalat targyat képezd
szerepl6k sokasaga (tobb mint hétszaz adatpont) lehet&vé tette az dkoszisztémak jel-
lemzési és osztalyozasi modszerének korvonalazdsat a bennitk miikodé szereplok
tevékenységi kore alapjan. Ennek alapjan a kutatas végsé konkluzioja, hogy az inno-
vacids okoszisztémak dgazati jellege jellemezhetd az dgazati diverzifikdltsig és az
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dgazati koncentrdcio kettdsével. A 8. dbrdn lathato, hogy a kutatas végsé kovetkezte-
téseit hordozé matrix hasznalhaté az innovacios 6koszisztémak agazati sajatossaga-
inak tovabbi kutatasahoz.

A kétjellemz6 alapjan felallithatok tipikus mintazatok, mint példaul kevés-hasonlo
és sok-kiilonboz6, illetve az ezek kozotti atmenetek, melyek lehetnek:

— szimmetrikus 0koszisztéma,

— aszimmetrikus okoszisztéma,

- egy agazat/szerepld koré koncentralodo okoszisztéma,

- véletlenszer 6koszisztéma.

8. dbra
Az innovacios okoszisztémak tevékenységi alapu osztalyozasi modszere
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Agazati diverzifikdltsag, a tevékenységi kér véltozatossiga

A bemutatott mddszer alkalmazasa soran az agazati diverzifikaltsag szambavétele
egy adott innovacids okoszisztéma esetén viszonylag egyszerli. Az agazati koncent-
racidnak az itt bemutatott szamitasi modja ugyanakkor bonyodalmakat okozhat,
mivel ehhez részletes, az 6koszisztéman beliil minden egyes véllalat szintjén sziiksé-
ges lenne ismerni a tevékenység TEAOR-kodjat. Nagyobb, tobb szaz betelepiilt szer-
vezetet tartalmazo okoszisztémak esetén ez korlatokba iitkozhet. Ezért a jovébeni
kutatasok szamara relevans kérdés, hogy a jelen elemzésben bemutatott koncentracids
mutat6t milyen modon lehet ,kozeliteni” alternativ, egyszertibben gytjthetd, kony-
nyebben rendelkezésre all6 adatok alapjan. Amennyiben a 6. dbra szerinti, a Lorenz-
elvbdl szarmaztatott agazati koncentracios rangsort osszevetjiik az 5. tdbldzatban
lathatd, teljes kortt TEAOR-adatokbol lesziikitett, szdrmaztatott rangsorral, erés
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Osszefiiggést talalunk. Mint ilyen médon szarmaztatott rangsorok, akar csak alegna-
gyobb TEAOR-osztélyba tartozo szervezetek alapjan képezett rangsor, akar a klasszi-
kus Pareto-elv szerint képezett rangsor szoros rangkorrelaciét mutat a Lorenz-elvre
épiild, fent bemutatott rangsorolasi eredményekkel (p < 0,001). Mas egyszersitési
modok koziil megemlithetd az, amikor péld4ul a teljes kortt TEAOR-adatok hia-
nyaban az agazati koncentraciot a nagyvallalati ardnnyal probaljuk helyettesiteni.
Ebben az esetben a rangkorrelacié megbizhatdsaga varhatdéan leromlik (a jelen kuta-
tas eredményei esetén p=0,5 értékre), ugyanakkor egyes menedzsmentdontéseknél
még ennek az erésen kozelitd becslésnek is lehet dontéstdimogato értéke. A kutatas
ezen szempontja azonban tovabbi jovébeni kutatasok targyat képezheti.

Osszegzés

Egy innovacids 6koszisztéma tobbféle mintazat formajaban is megjelenhet, ennek kap-
csan az agazati koncentraltsag minden bizonnyal szoros 9sszefiiggésben van az oko-
szisztéma értékteremtési koriilményeivel, amely szempontra példaul Gawer [2014] is
ramutatott. A jelen kutatds eredményeire alapozva az innovacios 6koszisztémak érték-
teremtési viszonyai tovabb elemezhetSk. A cikkiinkben elért eredmények masik jelen-
tsége, hogy az innovacios okoszisztéma agazati szempontt mintazatai parhuzamba
allithatdk a killonb6z6 6koszisztéma-tipusokkal (példaul az Oh és szerzétdrsai [2016],
Katri [2015] és Jacobides és szerzbtdrsai [2018] altal beazonositott 6koszisztéma-tipu-
sok). Tovabbi kutatasok keretében elemezhet6 az altalunk azonositott mintazatok és az
egyes 0koszisztéma-tipusok esetleges 6sszefiiggése. Tobb szerz6 kifejezetten ramutatott
arra, hogy a technoloégiaiplatform-tipust innovacios okoszisztémak (példaul techno-
légiai parkok, egyes tudomanyos parkok, fejlett ipari parkok) esetén kiilondsen nagy
az agazati, technoldgiai orientacio jelentésége (lasd Jacobides és szerzétdarsai [2018],
Wareham és szerzétdrsai [2014]), e tekintetben a szerz6k maguk is kutatasokat folytat-
nak egyes technoldgiaorientalt 6koszisztémak mély elemzésével.

A szakirodalmi részben hivatkozott Liberati és szerzbtdrsai [2015] altal bemuta-
tott, olaszorszagi technolégiai parkokat vizsgalo publikacid agazati osztélyozasanak
kovetkeztetései 6sszecsengenek a cikkiink altal értékelt 16 hazai 6koszisztéma vizsga-
lati eredményeivel a 7. dbrdn jelzett harom halmaz alapjan. E tekintetben a jelen kuta-
tasnak validalt kiindulopontja lehet a Liberati és szerzdtdrsai [2015] altal végzett, tel-
jesen mas kornyezetben magvalositott elemzés. Ugyanakkor, a jelen cikk szerz6i egy
teljesen masféle (a Lorenz-elven felépitett) rangsoroldsi modszert alkalmaztak, amely
az egyszerlisége miatt konnyti gyakorlati alkalmazasi lehetéségeket vet fel, szemben
az Osszetett statisztikai kiértékeléssel. Ez az Gjszert tudomanyos megkozelités jelenti
a kutatas egyik értékét. Tovabba a 8. dbra szerint egy finomabb elemzési eszkozt is
kinalunk az innovacios 6koszisztémak agazati értékeléséhez.

A bemutatott megkozelités tehat egy lehetséges leiré mddszert kinal az innova-
cids okoszisztémak agazati koncentraltsaganak értékeléséhez. Tovabbi kutatasokkal
a mddszer finomsaga, pontossaga fejleszthetd, valamint az ennek alapjan meghata-
rozhat6é mintazatok pontosabb elkiilonitésével ujabb kovetkeztetések vonhatdok be
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a kiilonb6z6 innovacids koszisztémak agazati jellemz6i oksagi hatterének, mélyebb
Osszefiiggéseinek megértésére vonatkozoan.

A szakirodalmi részben utaltunk a modszer fejlesztéspolitikai szempontu gyakorlati
hasznalhatdsagara. Ez nem csak tulmutat az dltalunk vizsgalt 16 6koszisztéma értékelése
révén levont kovetkeztetéseken: modszeriink alkalmazhato az intelligensszakosodas-
politika teriiletén is. Az intelligensszakosodas-politika esetében az egyik kritikus kér-
dés éppen az egyes teriileti egységeket (6koszisztémakat) jellemz6 specializaciok (prio-
ritasi teriiletek) helyes meghatarozasa. Kidolgozott médszeriink hasznéalhat6 az agazati
koncentraltsag menedzselésére, jol alkalmazhato a térségi gazdasagfejlesztés soran is.

A kutatas korlatai a kovetkezok.

- A vizsgalat egydimenzids volt az innovacids 6koszisztémakba betelepiilt szerve-
zetek TEAOR-k6d szerinti fétevékenységének megfeleld besorolds szerint. A TEAOR
kodrendszer els6sorban dgazati osztélyozds, de nem tisztan szektoralis. Tovabbi kutata-
sok targya lehet a szektorok vizsgalata, mint példaul ipar vagy szolgaltatas, valamint az
innovécios tevékenység jellegének figyelembevétele, példaul kutatas, mérnoki tevékeny-
ség, menedzsmentfejlesztés, tandcsadas, oktatas, képzés. Ennek nyoman az osztalyozasi
vonatkoztatasi rendszer kib&vithetd, és tovabbi szempontok vonhatdk be az elemzésbe.
A TEAOR - mint szabvanyos és zart kddrendszer - ilyen korl4tjanak a feloldésa a tevé-
kenységek alaposabb vizsgalataval és sajat kddolasaval kiiszobolhet6 ki, tovabbi kutata-
sok keretében. Ugyanakkor ez rontand a nemzetkozi dsszehasonlithatosagot.

- A rangsorolas alapjat képez6 besorolasi agazati csoportokat részletesebb, mélyebb
szinten felhaszndlva, a bemutatott modszer pontossaga névelhetd.

- A vizsgalat 16 - kivalasztott reprezentativ — hazai innovacids 6koszisztéma ada-
taira éptlt, a kutatas kib6vithet6 egyéb hazai és kiilfoldi innovacids 6koszisztémak
adatainak elemzésével.

A kutatas korlatainak feloldasaval tovabbi vizsgalatok végezhetdk a témakorben
tovabbi tudomanyos eredmények feltarasa céljabol.
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Elveszett illuziok — Magyarorszag 20 éve
az Eurépai Unidban

Bir6-Nagy Andras-Medve-Balint Gerg6 (szerk.): 20 év az Eurdpai
Unidban: Magyarorszag unios tagsaganak mérlege
Osiris—-HUN-REN TK, Budapest, 2024, 316 o.

Magyarorszag eurdpai unids csatlakozasanak 20. évforduldja 2024. majus elsején csen-
desen telt, dllami tinneplés nélkiil, jelezve a fennallo, konfliktusokkal terhelt viszonyt.
Bar a kormanyzat és az EU fesziiltségei a tarsadalomban nem okoztak teljes elfordu-
last az Unidtol, a kiabrandultsag érzékelhetd — Magyarorszag tovabbra is jelentdsen
lemaradt gazdasagilag az unios atlagtdl, és kudarcba fulladt az a civilizacios elképze-
lés, amely az intézményrendszer eurépai normainak atvételétdl varhaté volt (Csaba
[2024] 496-497. 0.). Ebben a kontextusban kiilondsen értékes egy olyan konyv, amely
szakpolitikai teriiletenként, részletes adatok révén mutatja be, hogyan telt ez a hisz év,
és mi magyarazhatja a varakozasoktdl elmaradé eredményeket.

A kotet szerkesztdi — Bir6-Nagy Andras és Medve-Balint Gergé a HUN-REN
Tarsadalomtudomanyi Kutatokozpont Politikatudomanyi Intézetének tudomanyos
fémunkatdrsai - az eurépai integracio teriiletének mar fiatalon is nemzetkozileg elis-
mert kutatdi. A kotetbe meghivott szerzék politologusok, kozgazdaszok, szociolégu-
leképezi az Eurdpa-tanulmanyok Osszetettségét, és lehetévé teszi az integracio szamos
eltéré dimenzidjanak megvilagitasat. A teljes kép az olvasé szamara ezek dsszességé-
bél bontakozik ki. A kovetkez6kben elészor roviden dsszefoglalom a kotet 15 fejeze-
tét, majd a konyv dltalanos jellemzése kovetkezik.

A szerkeszték bevezetdjitkben az EU-t olyan ,transznacionalis szabalyozo keret-
rendszerként” értelmezik, ,amely kozpolitikai teriiletenként eltéré hatast gyakorol
a tagallamokra: szamos uj kozpolitikai lehetdséget nyit, dm bizonyos esetekben kor-
latozza is a tagallami kormanyzatok mozgasterét” (7. 0.). A meghatarozasbol adéddan
az egyes szakteriileti eredmények megértéséhez két teriilet vizsgalata sziikséges: a val-
tozo eurdpai szabalyrendszer és a tagallami szint( politikai kontextus. A kotet szerz6i
ebben a keretben mutatjak be a kiilonboz6 teriiletek fejleményeit.

Bruszt Ldszlo fejezetében a Brian élete cim filmre utalva teszi fel azt a kérdést: Mit
adott nekiink az Eurépai Uni6? Ertékelése szerint a valasz erre messze nem annyira
egyértelmd, mint a filmben - az EU 4j tipust gazdasagi fiiggdségek kialakulasat
segitette el, mikozben hozzajarult a demokracia és az intézményrendszer erodala-
sahoz. Ennek a tézisnek az alatimasztasdhoz torténeti attekintés révén mutatja be,
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hogyan vezetett a washingtoni konszenzuson alapul6 uniés csatlakozasi feltétel-
rendszer az allam liberalis elemeinek megerdsitéséhez a piackorlatozd/protekcionista
képességek karara. A mikoddtoke-alapu novekedési modell elvarasa és az integralt
piac létrejotte az értéklancban eltérd szerepek miatt sziikségszertien hozta magaval
anyereségek és a koltségek egyenlétlen eloszlasat, illetve az aszimmetrikus alkupozi-
ciok kialakulasat. Az egyenlé6tlenségek csokkentését szolgalo EU-forrdsok novelését
ekozben nagyban akadalyozza az elkoltésiik feletti ellenérzés megbizhatatlansaga.
Ebben a keretben azonban a tagallamok nagyon kiilonb6z6képpen navigaltak, és
Magyarorszag joval gyengébben teljesitett, mint néhany mas régids tagorszag, kiilo-
nosen Lengyelorszag, Roménia vagy Esztorszag.

Medve-Balint Gergé Szuverén fiiggdség? A magyar piacgazdasagi rendszer az
EU-ban cimi fejezetében a fliggd piacgazdasag allanddsagat és 2010 utan a szuve-
renitdsra valo torekvés latszolagos paradoxonat vizsgalja. A fligg6séget a kilfoldi
mikodotékére épiilé gazdasagi szerkezet konzervélja, amelyben a téke szamara
az unios tagsag jelenti a biztonsagot, mig a telephelyi versenyeldnyt az olcsd, szak-
képzett munkaerd rendelkezésre dllasa biztositja. A gydrtasra torténé koncentra-
cié miatt a gazdasag alacsony hozzaadott értékii tevékenységekre rendezkedik be.
Ezt a modellt a 2008-as globdlis pénziigyi valsagig csak kevesen vitattak, am utana
Magyarorszagon és a régié mas orszagaiban is megkérddjelez6dott. Lengyelorszag-
ban elindultak a magasabb hozzaadott értéki szektorok felé, am Magyarorszagon
az Orban-kormdny megerdsitette a jarmuipari fiiggést. Az tjdonsagot a szolgaltatd
szektor renacionalizaldsa és az unids forrasok révén egy politikai lojalitason alapulo,
Uj nemzeti tékésosztaly felépitése jelentette. A modell egészen a koronavirus-jarva-
nyig stabilnak ttint. Ezt kovet6en azonban megjelentek a fesziiltségek az unids forra-
sok jelentds részének ledllasaval és a makrogazdasagi egyensuly felboruldsaval, ami
még inkabb rautalja a magyar gazdasagot a kiilfoldi mtikodétokére. Ez a fliggdségi
modell kizarolag az EU-n beliil mikodhet, az uniés piacok hozzaférésének elvesz-
tésével miikodésképtelenné valna.

Benczes Istvan Gazdasagi kormanyzas: valsagban fogant, valsagok foglya cimii
fejezete az eurdpai gazdasagi kormanyzas elmult hisz évben torténd kiteljesedésére
koncentrdl, és ebben a keretben vizsgalja Magyarorszag beilleszkedését az Unidba.
A belépés idején a Gazdasagi és Monetaris Unidhoz (GMU) valo csatlakozas alairt
szerz6déses kotelezettség és kinyilvanitott kormanyzati szandék volt, am a sziikséges
maastrichti feltételek nem teljesiiltek. A magas koltségvetési hiany, a novekvd adds-
sag és a maganszektor kiilfoldi valutaban torténd eladésodasa az orszagot a 2008-ban
kitort globalis pénziigyi valsag egyik els6 aldozatava tette. Magyarorszag kimentésé-
ben az IMF és a Vilagbank mellett részt vett az EU is, ami egyfajta megalapozasa volt
a késdébbi szoros egytittmiikodésnek a kibontakozé eurdovezeti valsag idején. A val-
sag hatasara az EU-ban feliilvizsgaltak a lisszaboni szerz6dés ki nem mentési zaradé-
kat, 1étrehoztak az eurdpai stabilitasi mechanizmust (European Stability Mechanism,
ESM), és minden szinten megerdsitették a koltségvetési szabalyokat. Utobbi még
az Orban-kormany unortodox vélsagkezelését is jellemezte, szamos koltségvetési
szabalyt Iéptettek életbe, és csokkentették az allamhaztartasi hianyt. Ezzel egyiitt
Benczes azt is hangsulyozza, hogy a nominalisan szigoru szabalyok alél szamos
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kibuvé van, és a strukturalis egyenlegre vonatkozé szabalyt még egyetlenegyszer
sem sikertilt teljesiteni. A koltségvetési szabalyok megerdsitése mellett az EU létre-
hozta a bankuniot is, felismerve az integralt pénziigyi piac és a tagallami szabalyozas
kozotti fesziiltséget és a pénziigyi stabilitasra jelentett veszélyeket. Ehhez a kezdemé-
nyezéshez csak a GMU-tagoknak volt kételezé csatlakozni, és a magyar kormanyzat
a kimaradas mellett dontott. Benczes szerint ennek okat elsésorban a kormanyzat
bankszektor feletti ellenérzése iranti igényével lehet magyarazni. A gazdasagi kor-
manyzas fejlodésének 4j elemét jelenti a jogallamisagi mechanizmus, amely sztiki-
tette Magyarorszag hozzaférését az unids forrasokhoz. Ez a feltételesség mar tullép
a szlik gazdasagi kérdéseken, és azt jelzi, hogy ,az EU tobb mint egységes piac: k6zo-
sen osztott értékek és magatartasi normak dsszessége” (77. o.).

A GMU-bdl valé kimaradast vizsgalja mélyebben Arato Krisztina, Koller Bogldrka és
Pelle Anita Miért nincs magyar eur6? A kiviilmaradas okai és koriilményei cimd feje-
zetitkben. Csehorszag és Magyarorszag osszehasonlito elemzésével a szerz6k ramu-
tatnak arra, hogy a kimaradds mogétt nagyon eltéré okok allhatnak — mig az 6nallé
valuta Magyarorszagon a folyamatos leértékel6édést tette lehet6vé, Csehorszagban épp
ellenkezdleg, a cseh korona er6sddése tamogatta a cseh gazdasag eurdban mért felzar-
kozasat. Lengyelorszag szintén sikeres volt az eur6ovezeten kiviil, mig Szlovakia fel-
zarkozasa a GMU-csatlakozas utan leallt. Mindez arra utal, hogy az euré 6nmagaban
nem hatdrozza meg a gazdasagi teljesitményt, lehet sikeres vagy sikertelen egy orszag az
egységes valutadvezeten kiviil és beliil egyarant. A dontés a GMU-csatlakozas mellett
vagy ellene ebbdl adodoan nem feltétleniil gazdasagi, hanem politikai. Mig a csatlako-
zas idején a politikai konszenzus megvolt az eurd bevezetésérdl, 2010 utan az Orban-
kormany egyre halasztotta a céldatum kittizését, és gazdasagpolitikusai egymasnak is
ellentmondé kijelentéseket tettek a témaban. Jél belathat6 azonban, hogy az eurd beve-
zetése nem fér Gssze egy olyan politikaval, amelyben ,,Briisszelt”, illetve az EU biirok-
ratait rendszeresen ellenségként hatdrozzak meg. Ez annak ellenére is igy van, hogy az
eur6 bevezetésének tarsadalmi timogatottsaga stabilan magas, és valamennyi politikai
part tamogatdi kozott tobbséget élvez. A kimaradas pedig nem csupan ezeknek a prefe-
renciaknak a figyelmen kiviil hagyasat jelenti, hanem azt is, hogy Magyarorszag kima-
rad a dontéshozatali kozpontbdl, és az Unio periféridjara szorul.

Az unios tamogatasok hatasa a magyar véllalatok teljesitményére cim fejezetében
Bucsky Péter mikroszinten folytatja az elemzést. Az elmult hisz évben érkezett 22 000
millidrd forint unids tamogatas (atlagosan a GDP 3,5 szazaléka) a magyar gazdasag
egyik legjelentsebb finanszirozasi forrasa lett. A felhasznédlas eredményességének
mérése jelentds modszertani és adathozzaférési korlatokba iitkozik. A legnagyobb
kedvezményezettek allami cégek voltak. A fejezet a tisztan piaci vallalatok forrasfel-
hasznaldsara koncentral, és 4000 millidrd forint tdimogatas hatékonysagat vizsgalja
meg a Crefoport céginformacids rendszer segitségével. Ezek a tamogatasok 90 sza-
zalékban magyar tulajdont kis- és kozépvallalatokhoz folytak be, foleg a feldolgozo-
iparba. Az elemzés arra a szomoru eredményre jut, hogy a tamogatasok hatékony-
saga igen alacsony - a tamogatott vallalatok alacsonyabb profitrataval rendelkeztek
(3,9 szazalék), és még a tdmogatasok utani 5,3 szazalékos profitratajuk is elmarad
a nem tamogatott vallalatok 7 szazalékos profitratajatol. A nagyvallalatok korében



KONYVISMERTETES | 991

az eredmények még lesujtobbak, a tamogatottak arbevétel-novekedési ratdja csupan
fele a nem tamogatottakénak. Egyetlen kivételként a nagyobb kis- és kozépvallalatok
(50-249 foglalkoztatott) korében jellemz6, hogy a tamogatottak sikeresebbek, mint
a nem tamogatottak. Osszességében az elemzés arra a kovetkeztetésre jut, hogy az
unids forrasok hatasfoka a magyar gazdasagban gyenge, és elsésorban az atlagosnal
kevésbé eredményes vallalatok profitjanak novelését érte el.

Eltet6 Andrea Magyar iparpolitika EU-s keretekben cimi fejezetében folytatja
a magyar gazdasag relative gyenge teljesitményének magyarazatat. A 2008-as pénz-
tigyi valsag utan elfogadottabbd vélt a gazdasagba torténé allami beavatkozas gon-
dolata, és el6térbe keriiltek az ipar kihivésai. A technoldgiai fejlesztés igénye, Kina
novekvé vilaggazdasagi szerepe, a zold- és digitalis atallas egyarant a nagyobb allami
tamogatas iranyaba vezette az EU iparpolitikajat. A koronavirus-jarvany, majd az
orosz—ukran haboru az ellatasi lancok sebezhetéségére mutatott ra, mig az Egyesiilt
Allamok inflécidcsokkentési torvénye egyfajta timogatasi versenyt generalt. Az EU
iparpolitikdjanak meger8sodése egybeesett az dllami beavatkozas novekedésével
Magyarorszagon, és e kettd a célkitizések szintjén latszolag kompatibilis egymassal.
Mig 2010 el6tt elsésorban a globalis értéklancokba torténd beagyazddas ment végbe,
2010 utan a magyar allam is meghatarozott kiemelten fejlesztend6 iparagakat. A ter-
vekben kiemelt szerepe van a jarmtigyartasnak és tjabban az akkumulatorgyartas-
nak. Az er6s6d6 beavatkozas megjelenik az allami taimogatasok mértékében is — mig
2010 eldtt atlagosan a GDP 1,3 szazalékat koltotték erre a célra, 2010-2021 kozott
mar 2 szazalékat. Az utobbi idészakban a kedvezményezettek jellemzéen feldolgozo-
ipari, exportorientalt kiilfoldi cégek, kiilonosen az akkumulatorgyartasban. Ez els6-
sorban alacsony hozzdadott értéki dsszeszerelést jelent, jelentds energia- és vizigény-
nyel, névekvé kiszolgaltatottsaggal kiilfoldi cégeknek, mikoézben a hazai innovacio,
emberi erdforras, oktatas és egészségiigy terén jelentés lemaradasban vagyunk. Ez
a stratégia a gazdasagi lemaradds programja, amelynek eredménye Magyarorszag
beragadasa a kozepes jovedelem csapdajaba.

Varju Mdrton és Viarnay Ernd Az eurdpai unids tagsag hatdsa a magyar jogalkotds-
ban cimi fejezetiikben az unids jogharmonizaciot vizsgaljak. A magyar jogalkotast
mar a rendszervaltas kezdetétdl az a cél motivalta, hogy az Eurdpai Kozosség teljes
jogu tagjava véljon, a jogharmonizaci6 ennek feltétele volt. A jogalkotas a csatlakozasi
targyaldsokkal parhuzamosan haladt, azaz az unios jognak valé abszolut megfelelés
nem valt jogalkotasi célla. A csatlakozast kovetden a jogharmonizacids kotelezettsé-
gek teljesitése a jogalkotas szerves részévé valt. Elméletben olyan jogszabaly el sem
fogadhato, ami ellentétes az unids joggal. A kotelezettségszegési eljarasok a Bizottsag-
hoz benyujtott panaszok alapjan zajlanak. Ezekben Magyarorszag a szamok alapjan
nem teljesit rosszul, az uniés kozépmezényben taldlhaté. Van azonban néhany olyan
szakpolitikai tertilet, ahol a kormanyzat szandékosan nem teljesiti az unids kotele-
zettségeket — ilyenek a menekiiltpolitika, az addszabalyozas, a kdrnyezeti szabalyozas,
a belfoldieknek kedvezd piacszabalyozas és az allamhatalom atrendezését célzo jog-
szabalyok. Szamos ilyen esetben a kormanyzat inkabb vallalja a pert, és a kontextus
megvaltozdsa miatt még egy évek mulva hozott kedvezétlen itélet ellenére is képes
érvényesiteni eredeti szandékat.
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Magyarorszag orszagspecifikus ajanlasai eurdpai kontextusban cimii fejezetében
Bir6-Nagy Andrds azt mutatja be, mennyire fogadta meg a magyar kormany a 2011-
ben bevezetett eurdpai szemeszter ajanldsait. Ennek a folyamatnak a soran az EU
tagallamai az unids célok és szabalyok szerint hangoljak dssze koltségvetési, makro-
gazdasagi és strukturdlis politikajukat — puha eszkozokkel biztositva az unids hatas-
kor béviilését. A stabilitdsi/konvergencia programok és a nemzeti reformprogram
alapjan a Bizottsag minden év mdjusaban orszagspecifikus ajanlasokat bocsat ki,
majd a kovetkez6 ciklusban vizsgalja ezek megvaldosulasat. A nem kotelezd eljarasok
megvaldsulasanak vizsgalata egyfajta jelz6szama annak, mennyiben érvényesiil az
EU koz6s érdeke, mikozben a tagallamok kormanyai a sajat érdekeiket kezelik pri-
oritasként. Az ajanlasok teljesitésének dsztonzésében jelentds lépés volt a koronavi-
rus-jarvany utan a helyreallitasi és rezilienciaépitési eszkoz (Recovery and Resilience
Facility, RRF) forrasainak 6sszekotése a nemzeti reformprogramokkal, azaz létre-
jott egy pénziigyi kikényszerité mechanizmus. Az empirikus adatok alapjan 2011-
2019 kozott az ajanlasok 69 szazaléka teljesiilt legalabb kozepes szinten az EU atla-
gaban, mig Magyarorszagon 52 szazalék ez a mutatd, ami épp a visegradi orszagok
atlaganak felel meg. A legjobban az északi orszagok teljesitenek, ideértve a balti
orszagokat — Lettorszag 95 szdzalékban, Esztorszdg 93 szdzalékban teljesitette az
ajanldsokat. Magyarorszag a 2019-2022 kozotti idészakban keriilt az unids rang-
sor végére 20 szazalékos teljesitési rataval, amikor az ajanlasok elleni kiizdelem az
altalanos ,,Briisszel” elleni harc részévé valt.

Medve-Bdlint Gergd A teriileti egyenlétlenségek és unids tamogatasok Magyaror-
szagon cimu fejezetben az EU kohézids politikdjanak hatékonysagat vizsgalja. Egy
tére vetitve az EU-ban Magyarorszag a harmadik legmagasabb tamogatasi értékkel
rendelkezik — 2004 és 2022 kozott kozel 5000 euro/fd érkezett, dsszesen 47,7 milliard
eurd. Az Orszagos Fejlesztési és Tertiletfejlesztési Koncepcié (OFTK) a kohézids for-
rasokat jeloli meg a teriileti politika f6 finanszirozasaként, azaz kiils6 fiiggdség ala-
kult ki kiils6 célrendszerrel és jelentds korrupcids kockazattal. Ekozben a kiilfoldi
muikodo téke allami tamogatdssal jellemzGen az orszag fejlettebb régidiba aram-
lik. 2010 utan ezeket a problémakat felerésitette, hogy a kdzpontositott forraselosz-
tas soran a f6 cél a lehetd legtobb forras lehivasa volt, és a projektek tervezése és az
ellenérzés masodlagossa valt. Palyazati hatékonysagban a fejlett régiok jobbak, azaz
a kohézids politika az egyenl6tlenségeket még novelheti is. Kiilonosen igaz ez 2014-
t6l, amikor a hangsuly a tertileti egyenldtlenségekrodl a versenyképességre helyezd-
dott at, és az OFTK-ban is a varosfejlesztés kapott nagyobb hangsulyt. Az empirikus
elemzés visszaigazolja ezeket a megfontolasokat. A teriileti egyenlé6tlenségek kiilon-
téle mutatoi 2004 és 2009 kozott meredeken emelkedtek, majd a pénziigyi valsag
utan 2015-ig csokkentek, és azoéta stagnalnak — nagyjabdl a csatlakozaskor fennalld
szinten. Mindez nem értékelhet6 kiemelkedé eredményként, és jelzi, hogy a forra-
sok elosztasanal a szolidaritas elve nem érvényesiilt, azaz a legszegényebb régiok nem
jutottak tobb pénzhez, mint a fejlettebbek.

Andor LdszI6 Szocialis divergencia Magyarorszagon az EU szakpolitikai torekvé-
seinek titkrében cimi fejezete tekinti at a magyar szocialpolitikat. Ezen a teriileten
kritikaval illeti azt, hogy a rendszervaltas 6ta Magyarorszagon a szocialpolitikat és
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a gazdasagi felzarkozast egymassal ellentétbe allitottak. A versenyképesség legf6bb
forrasa az alacsony add és bér, ami az orszagot a kozepes fejlettség csapdajaban tartja.
Ekozben zajlik a forraskivonas az emberi er6forrast meghatdrozo oktatasi, egészség-
ligyi és szocialis szektorbdl. Az EU-torekvésekkel azonosuld kezdeményezés volt 2010
utan a foglalkoztatottsag novelése, am mindez nem emberit6ke-beruhazasokkal valo-
sult meg, hanem a dolgozdk kiszolgaltatottsaganak novelésével, az érdekegyeztetd
forumok szétverésével és a segélyek csokkentésével. Javultak a szegénységi mutatok is,
és a roma kisebbségek helyzetében is vannak pozitiv valtozasok, de az EU szakpoliti-
kaihoz képest jelentds hangsulykiilonbségek lathatok — a szegények helyzetét kevéssé
ismerjiik, mivel a KSH megsziintette a létminimum-szamitast, mig roma integracio
helyett roma felzarkoztatas a cél, elvetve az EU antidiszkriminacios torekvéseit. Mig
a csatlakozast kovetd néhany évben a kivandorlas mérsékelt volt, 2010 utan tobb szaz-
ezer magyar hagyta el az orszagot, ami mutatja, hogy az alacsony bérekre épiilé ver-
senyképességi stratégia sulyos csapda. Ekozben az EU 2017-ben elfogadta a szocialis
jogok eurdpai pillérét (European Pillar of Social Rights, EPSR), jelezve, hogy a kozosség
immar nem csupan gazdasagi, hanem egyre inkabb szocidlis uniéva is valik. Magyar-
orszag azonban ennek is inkdbb a perifériadjan marad.

Gyévai Zoltin Az EU-tagsag 20 éve a magyar agrargazdasagban cimfi fejezetében az
eurdpai kozos agrarpolitika (KAP) hozadékat vizsgalja kvantitativ adatok és interjuk
alapjan. A csatlakozasi targyalasok egyik kulcskérdése a mezégazdasag volt, annak
ellenére, hogy a termelés jelentsen visszaesett a rendszervaltast kovetden. Szamos
szakértd ennek okat a karpotlas és a privatizacio folyamatanak tulajdonitja, ami egy
jelentésen elaprozott birtokszerkezetet hozott létre. A csatlakozasi feltételek rendki-
viil kedvezok voltak, részben szerkezeti okokbol, mivel az EU békezlien tamogatja
a Magyarorszagon dominans gabonatermelést, masrészt sikeriilt megfeleléen magas
termelési kvotakat is kialkudni. A csatlakozast kovetGen a termelési szerkezet jelentd-
sen eltolodott a szantofoldi termelés felé az allattenyésztés karara — 2023-ban a névény-
termesztd gazdasagok aranya 73 szazalék volt, az allattenyésztéssel foglalkozoké 14 sza-
zalék. Ehhez a folyamathoz a szigoru allatjolléti szabalyozas is hozzajarult. Az agrarta-
mogatasok a gazddk szamara magas jovedelemszintet biztositottak, amit a korméanyzati
politika is preferalt a vidékfejlesztéssel szemben. Utdlag mar lathato, hogy ez a straté-
gia az élelmiszeripari befektetések elmaradasahoz vezetett, ami kiilonosen nagy prob-
lémanak bizonyult az orosz—ukran haboru kitorését kovetéen — az olcsé ukran gabona
jelentds kihivas a magyar gabonatermel6knek, mikézben az energiadrak névekedése
még tovabb nehezitette az élelmiszeripar helyzetét. Szintén csalddast kelté az agrartu-
domanyos vérkeringésbe vald mérsékelt bekapcsolddas és az eurdpai szakmai testiile-
tekben val szerény részvétel. Mindekozben jelentés birtokkoncentracio zajlott le — mig
a csatlakozaskor még 707 000 gazdalkodo és 7900 gazdasagi szervezet miikodott, 2023-
ban mar csupan 196 000 agrargazdalkodo szerepel a KSH nyilvantartasaban. Ennek
oka jelentés részben a gazdatarsadalom eloregedése. A leirt folyamatok dsszességében
magyarazzak, hogy Magyarorszagon az unios atlag alatti mind az egy hektarra, mind
az egységnyi munkaerére jut6 hozzdadott érték.

Biré-Nagy Andrds és Szdszi Aron 20 év utan: az Eurépai Unié kozpolitikai per-
cepcioi Magyarorszagon cimi fejezetiikben ezerfés kozvélemény-kutatds alapjan
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vizsgaljak, mit jelent az EU a magyar lakossag szamara. Legfontosabb megallapitasuk,
hogy az EU-ban valé maradas melletti f6 érvet az unios timogatasok és a gazdasagi
fejlodés jelentik, emellett a szabad mozgasnak van még jelentdsége. Az utobbi évek-
ben azonban a gazdasagi legitimacio gyengiilt, és a megkérdezettek 36 szazaléka ugy
gondolja, hogy Magyarorszag tobb pénzt fizet be az unios koltségvetésbe, mint ameny-
nyit kap. Az EU legfontosabb hatranyainak a talzott szabalyozas (22 szazalék), a nem-
zeti szuverenitas csokkenése (15 szazalék) és a migracio (14 szazalék) lett megnevezve,
azaz a magyar tarsadalom a kormanyzati kommunikaci6 szamos paneljét elhiszi, és az
EU-t szellemi, gazdasagi, biztonsagi fenyegetésként éli meg. A fejezet masodik felében
a kozpolitikai integracidval kapcsolatos preferencidkat vizsgaljak a szerz6k 19 kiilon-
féle szakpolitika felvetésével. A tobbség az allami foldtulajdon, a vizgazdalkodas, a bel-
foldi kereskedelem, a kormanyzati mtikodés és az oktatas esetében tamogatja a nem-
zeti hataskor kizarolagossagat (szuverenizmus), mig a tobbi teriileten, leginkabb a kiil-
kereskedelem, védelmi és biztonsagpolitika, technologiafejlesztés, kornyezetvédelem
tekintetében az EU-val k6zos szabalyozas mellett van a tobbség. A szuverenizmus tar-
sadalmi tamogatottsagat a szerzék azzal mérik, hogy hany szakpolitikat latna a valasz-
ado kizarolagos nemzeti hataskorben. Ennek alapjan a tarsadalomban egyenletesen
oszlik el a preferalt szuverenités szintje — mig a kormanypartiak magasabb, az ellen-
zékiek alacsonyabb szintt szuverenitast varnak. Ennek alapjan érthetd, hogy bar 70
szazalék folotti lenne egy népszavazason az EU-ban valé bennmaradast partolok ara-
nya, az européer szavazok aranya csupan 50 szazalék koriili, mikozben 22 szazalék
a nemzetek Eurdpajat szeretné, 14 szazalék kilépésparti. Az unioés tudasszint ndveke-
dése felerdsiti a partos preferenciakat, azaz a legnagyobb kiilonbség a magas tuddsu
kormanyparti és ellenzéki szavazok kozott all fenn.

Az euroszkepticizmus okai Magyarorszagon cimt fejezetben Biré-Nagy Andris és
Szdszi Aron két, 2021-ben és 2023-ban késziilt kozvélemény-kutatds adatai alapjan
mutatja be az eurdpai integracioval szembeni ellendlldas mértékét. Elsé megkozelités-
ben az EU-tagsag tamogatottsaga stabilan magas — a 2015-2023 kozotti idészakban 63
és 88 szazalék kozott mozgott, mig a kilépést partolok aranya soha nem lépte tul a 22
szazalékot. A szerzok az euroszkepticizmus mérésére Uj indexet dolgoztak ki, amely
az érzelmi, kognitiv és viselkedési euroszkepticizmus mérdszamait aggregalja. Ennek
alapjan mar arnyaltabb a kép, és a valaszadok nagy tobbsége a szélsdséges EU-parti
és euroszkeptikus allaspont kozott van, de kozelebb az EU-partisaghoz. 2021 és 2023
kozott a polarizacié némileg novekedett — az erés EU-partiak aranya 10 szazalékrol 18
szazalékra, migaz erés euroszkeptikusok aranya 1 szazalékrdl 5 szazalékra nétt. Ekoz-
ben az atfogd euroszkeptikusok szama megduplazddott, 10 szazalékrdl 20 szazalékra,
kiilonosen az érzelmi dimenzid erésodése miatt. Ezekben az attittidokben jol kimutat-
hatok a partpolitikai, vilagnézeti torésvonalak és a populizmus szerepe. Egyéni szin-
ten a magany, a tekintélyelviiség és a tdrsadalmi status elvesztésétdl valo félelem novelte
az euroszkepticizmust. Tarsadalmi félelmek vagy pszicholdgiai nehézségek idején az
EU hatékony biinbak lehet. Az EU-partisagot leginkabb a kozmopolita értékskala jelzi
el6re. Erdekes eredmény, hogy a kiilfoldi tapasztalatok nem mutatnak dsszefiiggést az
EU-partisaggal, aminek magyarazata lehet, hogy sokan csak a nyugati tarsadalmak
alsobb csoportjaiba nyertek betekintést kiilf6ldi munkavallaldsuk soran.



KONYVISMERTETES | 995

A szerkeszt6k zard, osszefoglald fejezetiikben hangsulyozzak, hogy a vizsgalt htsz
évkétjol elkiilonithetd szakaszra oszthato — mig a csatlakozas utani elsé hat évben az
unios elvarasoknak valo megfelelés volt a kozponti térekvés, 2010 6ta jellemz6 egyfajta
kettdsség a kormanyzati politikaban: egyrészt a harcos EU-ellenes retorika, masrészt
és a tagsag formalis kovetelményeinek teljesitése az esetek tobbségében. Ez a kettdsség
megjelenik a teljesitményben is - a felzarkdézasban, szocialpolitikaban, mezégazdasag-
ban és teriileti politikaban egyarant vegyes a kép, de altalaban elmarad a lehetdségektol.

*

o7

A Bir6-Nagy Andras és Medve-Balint Gergé altal szerkesztett kétet hianypotlé mi,
nagy ivi attekintést nyujt az elmult husz év tapasztalatairol. A fejezetek egyszerre
mutatjak be az eurdpai szakpolitikakat, illetve a magyar alkalmazkodast. A jorészt
tényszerti, adatalapu leirasokban a szerzok keriilik a normativ felhangot, és toreksze-
nek mind az EU, mind a magyar szereplok szempontjainak megértésére. Nincs tor-
ténet jordl és rosszrol, az eurdpai integracio haboru utani programja, a béke és a jolét
ideaja el6 sem keriil, a valasztott szakpolitikak értelmezésében mintha irrelevans
lenne. Az EU-rdl a szerzok illuziok nélkiil irnak, néhol kifejezetten negativan (pél-
déul Bruszt nyitdfejezete), mig a magyar teljesitmény az adatok tiikrében jellemzéen
csalddast kelt6 szinte minden teriileten.

Természetesen barmilyen EU-integraciot atfogéan vizsgalo kotet kapcsan felvet-
hetd, mi az, ami kimaradt. K6zgazdaszok szdmara a leginkabb talan a konvergencia
folyamatanak a bemutatasa okoz hianyérzetet, errdl a teriiletr6l hianyoznak az alap-
vet6 adatok is — nincs a kdtetben, hogyan alakult a felzarkdzas akar Magyarorszagon,
akar a régioban. Ehhez kapcsoldddan hidnyzik a kereskedelmi kapcsolatok alakulasa-
nak bemutatasa is, akarcsak annak kifejtése, hogyan alakult volna mindez EU-tagsag
nélkiil.' Mindez kiegészithette és drnyalhatta volna a fiiggd kapitalizmusrél sz6l6 feje-
zeteket, és 0sszehasonlito perspektivaba helyezhette volna a magyar gazdasag telje-
sitményét. Az 6sszehasonlité megkdzelités néhol megjelenik, példaul a cseh moneta-
ris politika bemutatdsaban (Arato és szerz6tarsainak fejezete), de az 6sszkép alapjan
mintha a magyar tapasztalat magat az EU-t is minésitené. Ez valamilyen szinten akar
indokolt is lehet, de nehéz eltekinteni attél a benyomastél, hogy Esztorszdgban vagy
Romaniaban egy hasonld kétet nagyon eltéré hangsulyokkal irddna, és egészen mas
kovetkeztetésekre jutna az EU kapcsan is.

Az eurdpai integracié tanulmdanyozasanak hagyomanyosan nem témaja a geopo-
litika, am legalabb az ugynevezett keleti nyitas 2012-es meghirdetése 6ta az eurd-
pai integracio projektje Magyarorszagon nem csupan a szuverenitassal, hanem az
orosz-kinai orientaciéval vetélkedik. Oroszorszag haborus fenyegetése a kontinensen
és Kina vilaghatalmi torekvései az EU-ban az integracios elemzésekbe tj teriiletek
bevonasat igénylik. Ezek a szempontok nem hidnyoznak teljesen a kotetbdl, de csupan
attételesen jelennek meg — az orosz biztonsagi fenyegetés Biro-Nagy és Szaszi fejeze-
tében tiinik fel az EU kozpolitikai percepcidi kapcsan, mig Kina Eltetd iparpolitikai
fejezetében fontos motivacio. Ami mégis kimarad, az annak atfogo kifejtése, hogy az

' Ezekrol a kérdésekrol lasd Halmai [2024] alapos elemzését.
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EU minden tokéletlenségével egyiitt kedvezobb alternativa Magyarorszag szamara,
mint az orosz-kinai tengely.

A kritikai felvetések és az olvasé hidnyérzete egyes teriiletek kapcsan nem érvény-
teleniti azt az értékelést, hogy egészen kivald, megjelenésében is rendkiviil igényes
konyv sziiletett Magyarorszag EU csatlakozasanak 20. évforduldjardl. Egy olyan id6-
szakban, amikor az allami tinneplés jorészt elmaradt, és az egyetemi és kutatdintézeti
mindsitésekben a magyar nyelvii publikdciok teljesen hattérbe szorultak, kiilonosen
nagyra értékelendo az az alapos munka, amit a szerkesztok, a szerzék és a kiadasban
részt vevok végeztek. A konyv meghatarozo referencia az eurdpai integracio irant
érdeklédo kutatok, dontéshozok, illetve a tagabb olvasokozonség szamara, és kiva-
l6an hasznalhato az egyetemi oktatasban is. Csak reménykedhetiink abban, hogy szii-
letik majd hasonl6 2034-ben is, és annak sem a haboru és béke témajarol kell szolnia.
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CONTROLS IN MUNICIPAL BORROWING IN HUNGARY — A DECADE OF EXPERIENCE

Tamds Vasvari and Erzsébet Pocsai

In parallel with debt consolidation and the centralization of municipal responsibil-
ities, the Hungarian government implemented both active and passive regulatory
measures to mitigate public finance risks originating at the subnational level. This
study offers a comprehensive overview of the developments in the financial situation,
credit demand, and credit supply within the subnational sector over the past decade.
Our findings indicate that the implemented measures have effectively met their objec-
tives from a public finance perspective. The level of local government debt is nota-
bly low even by European standards, and the rate of indebtedness has decelerated by
approximately one-third. Accordingly, the role of the local government sector has
shifted from the active (lending) side to the passive side from a banking perspective,
primarily shaped by liquidity management considerations. However, the economic
upheavals witnessed in 2022 and the substantial budget deficit underscore the poten-
tial risks associated with an overreliance on central transfers. While the active over-
sight of local government credit transactions has successfully counterbalanced the
positive effects of debt consolidation on credit supply, it is crucial to acknowledge that
political considerations also influence the approval of loan transactions.

THE RELATIONSHIP BETWEEN CAPITAL STRUCTURE AND MARKET VALUE IN
THE DOMESTIC SMALL AND MEDIUM-SIZED ENTERPRISE SECTOR

Andras Takacs

The prevailing view is that the optimal capital structure is one that maximises the
financial performance and market value of the company. The research question
that I am investigating is at what equity ratio this state occurs. There is still no uni-
tied position in this field, and the research results also show significant differences
between regions, industries, and company types. The objective of this study is to con-
tribute to the existing international and domestic literature by examining the capital
structure of domestic small and medium-sized companies. The data for this study was
collected from a sample of 921 companies. The results indicate that the advantages
and value-enhancing effects of foreign capital as described in traditional capital struc-
ture theories cannot be observed in the case of the examined domestic SMEs. Fur-
thermore, the highest market value is realised with full self-financing (100% capital
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strength). Another significant outcome of the analysis is that an increase in capital
strength not only enhances the total market value of equity but also the value of equity
per unit of statistical staff, thereby improving the company’s value creation efficiency.

GROWTH AND SUSTAINABILITY “BEYOND GDP”: AN EMPIRICAL ANALYSIS OF
THE DASGUPTA MODEL

Antal Ferenc Kovacs

Investigating the interlinkages between the natural environment and the sustaina-
bility of economic growth has recently become a central topic of scientific and polit-
ical enquiry. The article presents an analysis of the relationship between changes in
wealth, including natural capital, and economic growth, i.e. income, framed in the
wealth perspective of sustainability “beyond GDP”, using GDP and GNI as tradi-
tional indicators of income, as well as Adjusted Net National Income (ANNTI), con-
sidered a sustainability indicator. The economic model behind the regression anal-
ysis is the production function of the recently introduced Dasgupta model, a ver-
sion of the Solow-Swan model, extended with the natural capital component. The
research confirms the effect of the changes in natural capital on economic growth.
It also highlight the importance of the valuation of natural capital assets, as well
as the consistent use of data.

SECTORAL FEATURES OF INNOVATION ECOSYSTEMS AND AN OPPORTUNITY FOR
CLASSIFICATION

Csilla Téth, Beata Fehérvolgyi, Zoltan Kovacs and Andras Hary

The local environment is a determining factor in the concentration of industrial
activities, service providers and related research and development capacities. In
recent decades, industrial parks, local innovation environments and incubators have
undergone significant changes in Hungary. Little research has addressed the specif-
icities that help incoming entities to become meaningfully integrated into the value
chain of the ecosystem. However, practical experience suggests that the professional,
sectoral, and industry focus of innovation ecosystems is a distinctive feature of coop-
eration and research in this area is warranted. The authors contribute to covering this
research gap with the current analysis. The aim is to evaluate sectoral characteristics
based on the empirical examination of different ecosystems in Hungary. The conclu-
sions describe different patterns, which can characterise certain types of ecosystems,
considering their range of activities and sectoral concentration. As part of the discus-
sion, the authors propose a method for describing the sectoral focus of an innovation
ecosystem based on the activities of the settled players.



A Koézgazdasagi Szemléhez benyujtott tanulmanyok
elbiralasanak szempontjai

Tisztelt Lektorunk!
Keérjik, hogy véleményének megfogalmazasa utan toltse ki az alabbi tablazatot, kérdés-
csoportonként X-szel jelezve azt a mindsitést, amely a legkdzelebb all értékeléséhez!

Ertékelési kritérium Nagyon gyenge/ Elfogadhato, Kivalo
elfogadhatatlan meguti a mérceét

Tartalmi megitélés
Relevancia, varhaté hatas
Precizitas, vilagossag
Szakirodalmi megalapozas,
hivatkozasok

Kérjik, a tablazatban foglalt minésitéseket 6sszegezve, feltétlendil hlizza ala az alabbi ja-
vaslatok egyikét!

o A cikk kdzlését (jelentéktelen javitasokkal) tamogatom.

o A cikk kozléséhez lényeges atdolgozasra van sziikség.

o A cikk kozlését nem tamogatom.

Kérjlk, lektori véleményét az aldbbi megfontolasok alapjan készitse el, és lehetéség szerint
valaszoljon minden fontosabb kérdéscsoportra az elbirdlandé cikkel kapcsolatban.

1. A cikk tartalmanak megitélése

Vilagos, kdnnyen azonosithatd és elemzésre érdemes a probléma, amelyet a cikk targyal?
o Alkalmas a szerzd éltal kifejlesztett modell (elemzési keret) a probléma megvalaszolasara?
* Megfeleldk a szerz§ altal valasztott moédszerek, illeszkednek a kutatasi kérdéshez? ©
Elfogadhaté vagy legaldbb vitara érdemes a szerzd magyarazata, érvelése?

2. A cikk relevanciaja, varhato hatasa

Mennyire fontosak a cikkben felvonultatott Uj tudomanyos eredmények az elmélet vagy a gya-
korlat (esetleg mindkett8) szempontjabél? ® Oszténdz a cikk tovabbgondolasra, Uj kutatasokra?
® Varhaté, hogy a tanulmany tudomanyos vitat ébreszt? ¢ Van a cikknek gazdasagpolitikai,
illetve a vallalatok szamara fontos mondanivaléja?

3. Precizitas, vilagossag, attekinthetéség

Egyértelmd, logikus a kifejtés, vilagosak a cikk allitasai, érvelése? ® Vannak fogalmi csusztatasok,
homalyos fogalmak a tanulmanyban? ¢ Hibatlanok a matematikai levezetések, képletek, formulak,
tablazatok? ® Aranyos a cikk szerkezete? ® Gordllékenyen van megirva a tanulmany?

4. Szakirodalmi megalapozas és hivatkozasok

Epit a szerzé a témaban kozolt relevans szakirodalomra, azt kelld mélységben ismeri? © Tar-
talmiak a szerzé hivatkozasai, vagy formalisak? ® Vannak tételesen felsorolandd hianyos-
sagok ezen a terlileten (megkerilhetetlen szerz6k kihagyasa, kevéssé fontos szerzo6k citalasa,
tulzott mértékl dnhivatkozas, nem fliiggetlen, lekotelezett hivatkozasok stb.)? © Nem tamasz-
kodik a szerz6 megengedhetetlen mértékben mas szerzék irdsaira? ® Tulmegy a tanulmany a
szakirodalom egyszer(i ismertetésén, 6sszefoglalasan? ® Korrektek, pontosak a szerzé hivat-
kozasai a cikken belll és a cikk végén kozolt hivatkozasjegyzékben?



Kedves Szerzdink!

Az MTA Kényvtéar és Informacidés Kdzponttal egylattmikoédve cikkeinket
ellatjuk a CrossRef-nél regisztralt DOIl-azonositéval. Ezért kérjik, hogy a
Hivatkozasokban tintessék fel a mlvek DOIl-azonositdjat (természetesen
sokszor eléfordul, hogy nincs ilyen). A DOI a kévetkezd linkre kattintva ke-
resheté meg: http://search.crossref.org.

Példaul:
BoLprin, M.—MonTEs, A. [2005]: The intergenerational state. Education and
pensions. Review of Economic Studies, Vol. 72. No. 3. 651-664. o.

A hivatkozott tételt bemasoljuk a keresémezdbe, a talalati listabdl pedig kiva-
lasztjuk a megfeleld tételnél 1évé hivatkozast, és beszurjuk a hivatkozas végére:
BoLpriN, M.—MonTEs, A. [2005]: The intergenerational state. Education and pen-
sions. Review of Economic Studies, Vol. 72. No. 3. 651-664. o. https://doi.org/
10.1111/j.1467-937x.2005.00346.x.

Ne feledkezzenek meg a beszurt hivatkozas hiperhivatkozasként valé megje-
I6lésérdl a kéziratban!

A CrossRef-nél regisztralt DOI néveli a cikkek lathatdsagat, kdnnyiti az adott,
kapott hivatkozasok 6sszeszamlalasat!


https://doi.org/10.1111/j.1467-937x.2005.00346.x
https://doi.org/10.1111/j.1467-937x.2005.00346.x

	Kontrollok az önkormányzati hitelezésben – az elmúlt évtized tanulságai
	Szakirodalmi áttekintés
	A szubnacionális szint tőkepiaci kapcsolatainak irányító és kontrollmechanizmusa
	Nemzetközi tapasztalatok
	Európai példák
	Aktív kormányzati kontroll és a politikai klientelizmus

	Aktív és passzív kontrollmechanizmusok evolúciója Magyarországon 
	A kiigazítás időszaka
	Konszolidáció és recentralizáció 
	A szabályalapú eladósodás korszaka Magyarországon

	Kutatási kérdések és módszertan
	Kutatási kérdések
	Adatok és módszertan 

	Eredmények
	A hitelkereslet változása
	A hitelkínálat változása
	Az ügyletek központi jóváhagyásának szempontjai

	Következtetések
	Hivatkozások
	Függelék

	A tőkestruktúra és a piaci érték 
közötti kapcsolat a hazai kis- és középvállalati szektorban
	Szakirodalmi háttér
	Modellváltozók definiálása és modellépítés
	Eredmények és következtetések
	Összegzés
	Hivatkozások

	Növekedés és fenntarthatóság 
a „GDP-n túl” – a Dasgupta-modell empirikus vizsgálata
	Bevezetés
	Szakirodalmi áttekintés
	Növekedési modellek
	Hipotézisek, kutatási módszer és adatok
	Elemzés és a vizsgálat eredményei 
	Diszkusszió és összefoglalás
	Hivatkozások
	Függelék

	Az innovációs ökoszisztémák ágazati sajátosságai és osztályozásának lehetőségei
	Szakirodalmi háttér 
	A kutatás háttere
	Adatok és módszer
	A kutatás célcsoportja
	A kutatás módszere

	A kutatás eredményei
	Általános megfigyelések
	Az eredmények elemzése 
	Az innovációs ökoszisztémák összetett ágazati jellemzése, kvalitatív következtetések
	Az innovációs ökoszisztémák összetett ágazati jellemzése, kvantitatív vizsgálatok lehetősége
	Az innovációs ökoszisztémák összehasonlításának lehetőségei

	Következtetések
	Összegzés
	Hivatkozások

	Elveszett illúziók – Magyarország 20 éve az Európai Unióban
	Hivatkozások


