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amelybe a longitudinalis felmérés harmadik hulla-
matodl kezdve beillesztettek nemcsak a szamitégép
haszndlatanak ismeretét, de az idGskori aktivitasok
fajtainak felderitését szolgald kérdéseket is. A ko-
vetkeztetések szerint a varhatd életut és az élet-
mod alcsoportonként komoly eltéréseket mutat;
ezek igen jelentések a tulzott alkoholfogyasztas
esetében a férfiak és a n6k kozott, valamint annal
kissé mérsékeltebbek az iddskori fizikai tétlenség
tekintetében. Az elhizottsag jeleit mutatd megkér-
dezettek varhato életkorukat nem itélték rovidebb-
nek, mint a normalis testsullyal rendelkez6k, holott
kutatdsok szerint tisztdban vannak az allapotukbdl
fakadd veszélyforrassal. Szembeszoké eltérések mu-
tatkoztak az egyes orszagok kozott: ilyennek bizo-
nyult Lengyelorszag és Csehorszag esete. Egy lehet-
séges magyarazat szerint ez visszavezethetd arra,
hogy mivel a kelet-eurdpai orszagok nem vettek
részt a felmérés elsé hullamaban, igy az ottani meg-
kérdezettek nem ismerhették a kérdésfeltevés valé-
szinliségi jellegét. Ennek fényében lesz érdekes, mi-
lyen eltérések deriilnek ki a felmérés negyedik hul-
[damaban (a 2011-ben lebonyolitott felméréshez Ma-
gyarorszag is csatlakozott). El6fordulhat, hogy be-
szédesebb eredményekkel jar, ha az adatokat az
egyes jellemz6k szerint elemezziik orszdgonként,
nem pedig egylttesen. Az ilyen eljaras indokoltsaga-
ra utal a Budapesti Corvinus Egyetem Egészségulgyi
Kbzgazdasagtani Tanszékének munkatarsai altal a
Health Expectation 2014. oktdberi szdmdaban megje-
lentett tanulmany: a 9 407 megkérdezett valaszai
nagyfokd hasonlésagot mutattak a parhuzamosan
lebonyolitott hollandiai felvétel eredményeivel.
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Az EU tagallamai a 2009 és 2014 kozotti id6szakban
szakértGi egyeztetések sorozataval készitették el6 az
integralt gazdasagstatisztika keretrendeletét (Frame-
work Regulation Integrating Business Statistics —
FRIBS), és elvégezték a fontosabb mddszertani elGira-
sok Osszehangolasat. Ennek a folyamatnak része a
statisztikai egységek (statistical units — SU) felllvizs-
galt meghatarozasa — ahogy 2009-t6l az Eurostat do-
kumentumai tartalmaztak —, és a 2014. novemberi
dontéssel elfogadott, attdl eltér6 megkozelités. Az
Eurdpai Tanacs 696/93 sz. rendelete (Regulation on
Statistical Units) tobb gazdasagstatisztikai egységet
hataroz meg. llyen példaul a jogi egység (legal unit), a
szakosodott egység (kind of activity-unit — KAU), to-
vabba az azokat 6sszefoglald ,enterprise” elnevezésli
gazdasagi egység, amely egynél tobbet is iranyithat az
emlitett kétféle ,bejegyzett” egységbdl, példaul a
csoport 6nalld gazdasagi muveletekre képes (auto-
ném) lzletdgaként.

Kétségtelen, hogy az 1993-ban rogzitett definiciot
tulhaladta a két évtized soran végbement fejl6dés. Az
Eurostat a gazdasagi egység (enterprise) Uj meghata-
rozasara a globalis értéklancok gyakorlatanak megfe-
lel6 tartalmat javasolta 2009 és 2013 kozott. A 2014-
ben tortént szemléletvaltas lényege, hogy maradhat
az 1993-tol alkalmazott jogi szbveg, azonban az
Eurostat koordinalasaval az alkalmazast segit6 gya-
korlati szabdlyokat (operational rules — OR) dolgoztak
ki a statisztikai egységek (SU) korvonalainak elemzé-
sére. Ezekkel a gazdasagi folyamatok konzisztens meg-
figyelése a gazdasagi egységek keretében torténhet.

A gazdasagstatisztika egységeire vonatkozo 1993.
évi jogi elGirasok meghagyasa tobb alapvetd kérdést
érint a gyakorlatban. Feladat lesz a gazdasagi egysé-
gek korvonalainak megallapitasa. Uj elszamolasokat
kell kialakitani nemzeti keretekben, ahol az autondm
statisztikai egység (enterprise) egynél tobb jogi egysé-
get iranyit. Gyakori, hogy az iranyitott jogi egységek
fétevékenységei egymastol eltérdk, példaul termeld,
szolgaltato, vagyonkezels stb. jellegliek. Az addalany
(belfoldi) jogi egységek bels6 elszamolast is alkalmaz-
hatnak azonos gazdasagi egység részeként. A harma-
dik fél részére értékesitett aru bevétele eltérhet az
irdnyitott jogi egységek (halmozott) teljesitményétdl,
ahol az értéklanc iranyitdja az atvevé (principal) és a
kibocsatod a (kiilsd) piacon.
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A modszertani vizsgalat masik sarkalatos kérdése
a gazdasagi egység székhelye. A komplex nemzetkozi
csoport egyes jogi egységei ,globalis” (global
enterprise — GEN), valamint belfoldi, vagyis csonka
(truncated enterprises — TEN) gazdasagi egységeket
alkothatnak.

Az 1993-tdl hatalyos rendelet szerint szakosodott
egység (KAU) f6 jellemzGje, hogy a gazdasagi f6tevé-
kenysége viszonylag homogén, a NACE szakagazatai
szerint azonositott. A gazdasagi egység (enterprise)
egynél tobb KAU iranyitdja is lehet, azonban a gyakor-
lati szabaly (OR) kiisz0bot hataroz meg azok 6nalld
elszamolasara. Az egyik eset, ha a KAU nagy termelési
értéke (mas nagysagparamétere) befolyasolja az aga-
zat aggregalt mutatdjat. A masik eset, ha barmely
kiegészit6 (példaul feldolgozdipari, energetikai, ba-
nyaszati, épit6, valamint szolgdltatd) tevékenység
aranya tébb mint harminc szazalék a gazdasagi egy-
ség Osszes teljesitményében.

A szakosodott egységek teljesitménye az iranyi-
té belfoldi csoportnak, mint gazdasagi egységnek a
része, a megfelel6 NACE szakdgazatba sorolt féte-
vékenységgel. A kormanyzati, valamint a nonprofit
szakosodott egységekre a kordbbi rendelet el6irasai
valtozatlanul alkalmazhatdk.

A gazdasagstatisztikak alapegysége a piaci kibo-
csatdssal mikodd statisztikai egység, példaul a gazda-
sagi egység, illetve a szakosodott egység. Nagyobb
belfoldi csoportok az adatgydjtésre kijelolhetik a , je-
lentd” egységeiket (reporting unit), valamint az in-
formaciok un. ,megfigyelési” egységét (observation
unit), amely része a vdllalati szamviteli politikanak. A
gyakorlatban jogi személyektdl gydijtik a statisztikai
adatokat, amelyeket a jelentd, illetve a megfigyelési
egységek kozolnek. A statisztikai egységekre vonatko-
zban dllitjdk 6ssze a nemzeti adatokat (példaul gazda-
sagi egységre, szakosodott egységre), az Eurostat
elGirdasainak megfelel§ szerkezetben.

A jogi egységek adatszolgaltatasa altalanos, a re-
giszterekbdl megallapithatd azonositasukkal. A jelen-
tés igazodik a szamviteli és addzasi kotelezettségeik-
hez, ezt kiegészitik a jogi egységek adminisztrativ
adatallomanyokbdl atvehetd kozhiteles informacidi. A
komplex csoport egyiittes adata torzithat, ha a jelen-
tett (halmozott) teljesitményben tébb jogi egységre
vonatkozik. El6fordulhat transzferarazas is a csopor-
ton (vagyis a gazdasagi egység) belll egymasnak szal-
litott termékek, szolgaltatasok értékesitésében.

Az U] gazdasagstatisztikai modszertan jobban
igazodhat a felhasznaldék (példaul elemzdék) gyakor-
lati feladataihoz, elsGsorban a statisztikai egységek

itt vazolt gyakorlati szabdlyainak (OR) érvényesité-
sével. El6nyds a felllvizsgalt meghatarozasban,
hogy a statisztikai egység teljesitménye a piaci
(vagyis harmadik személyt tartalmazd) értékesitést
tartalmazza a gazdasdagi egységek (konszolidalt)
elszamolasaban, ez az enterprise statistics. Az Uj
megkozelités olyan homogén gazdasagi egységként
hatdrozza meg a tobbprofild termel6t és szolgdlta-
tét, amelynek a fétevékenysége megfelel a NACE
agazati osztalyozas szakagazatanak. Ezek a mad-
szertanok alapvet6en a nemzeti keretekben elsza-
molt statisztikai adatokat érintik.

A globalis értéklancok a ,globdlis gazdasagi egy-
ség” (global enterprise — GEN) megfigyelésével ele-
mezhet6k. A profilozas eredményei szerint koril lehet
majd hatarolni azokat a legnagyobb globalis vallalat-
csoportokat, amelyek gazdasagi egységei a nemzeti
statisztikai adataikat egynél tobb orszagban szamoljak
el. Ezek a nemzeti gazdasagstatisztikak féként az éves
szerkezeti (SBS), és az évkozi (STS) mutatosorozatok-
kal elemezhet6k, tovabba a kilféldi iranyitasa vallala-
tok (FATS) statisztikdjanak kapcsolati viszonyaival. A
fontosabb nemzeti statisztikai valtozék a nemzeti
szamldak maodszertana szerint aggregalhatok az
Eurostat elSirdsainak megfelel6 adatkozlésekké.

A Bizottsag 2015 elején arra szélitotta fel az Eu-
ropai Statisztikai Rendszer tagjait, hogy egységesen
alkalmazzdak a hatdlyos unids rendeletnek megfelel6
statisztikai egységeket. Részletes nemzeti Gtemter-
veket készitettek a gazdasagi egységre alapozott
mutatdsorozatok kozlésének el6készitésére, az in-
tegrdlt gazdasagstatisztika keretrendelete (FRIBS)
alkalmazasaval 6sszefliggésben.
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A kulfoldi kozvetlen beruhazas (foreign direct
investment — FDI) nemzetkozi adatsorai alapjan
megallapithatd, hogy van-e szinkronizaltsag egy-
részt az FDI fellendiilései, illetve stagndlasai, vissza-
esései, masrészt a gazdasdgi ciklusok alakuldsa ko-
z06tt. Kiemelve a vizsgdlt orszagok parjait az esetek
tobbsége igazolja ezt a pozitiv kapcsolatot, vagyis a
m(ikod6 t6ke nemzetkdzi aramldsa novekvd ten-
dencidju a fellendilés id&szakaiban, illetve vissza-
esést okoz, ha a ndvekedés lassul, vagy megtorpan,
példaul a valsag éveiben. Az adatsorok agazati szer-
kezete alapjan viszonylag nagy késleltetés allapitha-
té meg az elemzett orszagok gazdasagi ciklusainak
idGzitésében, illetve az FDI erre adott reakcidiban.
A két jelenség kozotti szinkron gazdasagpolitikai
eszkdzokkel befolyasolhatd, példaul a fogadd or-
szag kiemelt agazataiban az FDI 6sztonzésével.

A vizsgalat egyik tényezG6je az Eurdpai Kozponti
Bank monetaris politikdjanak hatdsa az eurdzona
tagallamainak 6sszehangolt kamatszintjére, amely
hatassal van a m(kodsd tGke exportjanak jovedel-
mezdségére is. Lényeges tényezd, hogy a két orszag
fejlédési kilatasai (agazatok szerint) mennyiben
térnek el egymastdl, milyen az FDI célorszagaban a
gazdasagi stabilitas. Az FDI kevésbé érzékeny a
sokkhatdsokra, mint az eurdzéna orszdgai kozotti
kereskedelem. A gazdasdgi visszaesés éveiben,
amikor zuhan az aruforgalom, a partnerek gazdasa-
gi fejlettsége, a célorszadg stabilitdsa, a kdzvetlen
befektetések agazata stb. szerinti szdrdssal kisebb-
nagyobb késleltetés mutatkozik a kilfoldi kozvetlen
beruhdzasok valtozasaiban.
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Az 1990-es évek kdzepe ota azok az orszagok, ame-
lyek a nemzetkozi addcsaldst, addzas kikerilését segi-

tették, egyre nagyobb politikai nyomasnak vannak
kitéve, hogy eleget tegyenek a nemzetkézileg elfoga-
dott addzasi informacidcsere kodvetelményeinek. A
szerz6k német cégek addparadicsom-befektetéseit
vizsgdltak. Arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy egy
kétoldald addzasi informacidcsere-egyezmény az
adodparadicsomi befektetések csokkenését vonja ma-
ga utdn. Ez azt jelenti, hogy a cégek nem csupan az
alacsony addk miatt fektetnek az addparadicsomok-
ba, hanem a titoktartas miatt is, amit ezek az orsza-
gok a befektets cégek szamara biztositanak.

A 2008-as pénziigyi és gazdasagi valsag kezdete
Ota meger6sodott az addcsalas és addkikerilés elle-
ni harc. Ahhoz, hogy egy orszag lekertiljon az addpa-
radicsomok feketelistajardl, legalabb tizenkét kétol-
dald addzasi informaciocsere-egyezményt (Tax
Information Exchange Agreements — TIEA) kell alair-
nia. Ez az elvards tobb orszagban eredményhez veze-
tett. 2009 6ta a TIEA-k szama ugrasszerlien megnditt,
jelenleg nyolcszaznal is tobb nemzetkozi egyezmény
van hatalyban.

A szerz6k elsGsorban azt vizsgaljak, hogy a né-
met multinaciondlis cégek aktivitasa csokkent-e
azokban az addparadicsomokban, amelyek kétottek
TIEA-t Németorszaggal, 6sszehasonlitva azokban az
orszagokban folytatott tevékenységiikkel, amelyek
Németorszaggal nem irtak ala ilyen egyezményt.

A kérdés azon a feltevésen alapul, hogy az addpa-
radicsomok altal biztositott titoktartas fontos a befek-
tetd cégeknek. A titoktartds lehet&séget ad arra, hogy
a rosszhiszemd Uzleti magatartas felel6ssége aldl ki-
bujva, a cég tulajdonviszonyai és egyéb adatai ho-
malyba vesszenek. Ez a titoktartds, az atlathatdsag
hianya megneheziti a fizikai jelenlét megallapitasat.
Offshore és fantomcégek korében kodbe vesznek a
hadiipari megvesztegetések, vagy a kitermel§ cégek
altal kormanyhivatalnokoknak fizetett ken&pénzek.
Multinacionalis  cégek  megtéveszté  tulajdon-
lancolatokat hoznak létre, azért, hogy az addparadi-
csombeli aktivitasukat elrejtsék szem el6l.

A kilfoldi kozvetlen beruhazas (foreign direct
investment — FDI) kérdését is érintik a szerz6k az
adozasi informaciocsere kapcsan. Tanulmanyokat
idéznek, amelyek meglep6 mdédon nem mutattak
donté eredményeket a kétoldalu addzasi egyezmé-
nyek és a kilfoldi kozvetlen beruhdzdsok kozott.
Kett6s hatast vizsgdlnak, egyrészt az adozasi
egyezmények megsziintetik a kett6s adoztatast,
valamint a befektetések bizonytalansagat, tehat
el6segithetik az FDI-t, masrészt a hatdsagok kozotti
kétoldalt informacidcsere, az addcsalas lehetfsé-
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gének minimalizdlasa csokkentheti a kiilfoldi téke-
befektetést egy adott orszagban.

A jelen tanulmanyhoz kapcsolddik egy folya-
matban |év§ parbeszéd azokrdl a tényez6krél, ame-
lyek befolydsoljak az informaciécserében vald rész-
vételt. Ugy tiinik, hogy minél nagyobb a létez8 gaz-
dasdgi kapcsolatok szdma az addparadicsom-
orszagok és potencidlis partnereik kozott, annal
nagyobb a TIEA megkotésének lehetdsége.

A tanulmany masodik része az addparadicsom-
orszagoknak, és ezek Németorszaggal esetlegesen
kotott TIEA-inak jegyzékét kozli.

A harmadik rész az adoéparadicsomokba és
offshore-kdzpontokba érkezé német befektetése-
ket veszi szemuiigyre, a Deutsche Bundesbank be-
fektetési statisztikai alapjan. A német befektetéket
torvény kotelezi, hogy a Bundesbanknak informaci-
Ot szolgaltassanak a pénziigyi kimutatasaikrol,
munkatgyi adataikrdl, kulfoldi tarsvallalatok elada-
sarél. Az adatbazis mikroszinten nyujt atfogd képet
a német kilfoldi befektetésekrdl.

A németorszagi székhelyl cégek az 1999 és
2011 kozotti id6szak éveiben a listazott addparadi-
csom-orszagokban mikoédd érdekeltségeik révén
atlagosan az 0Osszes kilfoldi német tarsvéllalat
3,7%-at irdnyitottak, azokbdl szdrmazott az addzas
utani 6sszes kulfoldi nyereségik 3,4%-a, és az al-
kalmazottak szamaban az aranyuk csupan 1,3%. A
legtobb ilyen német érdekeltség Hong Kongban,
Szingapurban, valamint a Kajman-szigeteken volt.

A statisztikai adatok aldtamasztjdk a feltétele-
zést, miszerint a TIEA-k gazdasagilag jelent8s szam-
ban csokkentették a német tarsvallalatok szamat az
adott addparadicsomokban. Ugyanakkor bizonyos
fenntartasokkal kezelik a szerz6k az eredményeket,
tobbek kozott a minta korlatozott mérete miatt.

A tanulmany utolsé részében a cégek szintjén
elemzik az adatokat. Azt vizsgaljak, hogy a TIEA-k be-
folydsoljak-e a cégek telepitési dontéseit. Az elemzés-
be 1080 olyan német céget vontak be, amelyeknek
1999 és 2011 kozott ledanyvallalata volt valamely adé-
paradicsomban. A mintat 32 addparadicsom-orszagra
és offshore-korzetre szlikitették. A német cégek be-
ruhazasi pozicidjat elemezték 2006 és 2011 kozott.

Az adatok bizonyitottdk, hogy a német multina-
cionalis cégek hajlamosak lecsokkenteni iranyitott
érdekeltségeik szamat egy addparadicsomban, ha
az TIEA-t irt ald Németorszaggal. Az 6konometriai
adatok gazdasagilag jelent6s hatasokra utalnak.
Ezekben az orszagokban a beruhazasok atlagosan

46%-kal csokkentek egy kontroll csoporttal vald
0sszehasonlitasban.

Az eredmények ismét bizonyitjadk azon el6z6
megallapitasokat, miszerint az informacidcsere és
az atlathatdsdg — amiket az OECD hatarozottan ta-
mogat — mérhetd, és jelentds hatdssal van a beru-
hazdsokra az adéparadicsomokban.
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A kulfoldi kozvetlen beruhazas (FDI) egyik alapesete,
hogy mi(kod6 cég tulajdonrészét megvasaroljak
(merger&acquisition — M&A), a masik, hogy zoldme-
z6s beruhdzassal (greenfield — GF) telepitenek kiil-
foldre termeld egységet. Az FDI Ugyletek orszagai,
id6szakai, valamint az emlitett két beruhdzasi forma
szerint csoportositott adatainak statisztikai elemzése
alapjan megallapithaték és értékelhet6k a fébb jel-
legzetességek, és a fébb kilonbségek. Az M&A érzé-
kenyebb a két orszdg kulturalis kiilonbségeire, a
foldrajzi tényez6kre, mint a zéldmez8s beruhazas.
Kulfoldi cég tulajdonrészének megszerzése esetén a
révid tavon mutatkozé valtozdsok (példaul a valuta-
vdlsdg) tendenciaként erésebb hatdsuak a jovedel-
mezbségre, mint zoldmez8s beruhazasok korében.

A zOldmez8s beruhdzds megalapozasa tobbnyi-
re hosszabb tavu befektetési célhoz kotott. A don-
tést befolyasolo tényez6 példaul a szarmazasi or-
szag technoldgiai, intézményi fejlettsége, az ebbdl
adodoé tartds komparativ elénydk lehetGsége. A
tulajdonszerzéses Ugylettdl eltér6en a zoldmezds
beruhdzas f6 rendeltetése elsésorban a sajat kapa-
citasok kulfoldre telepitése, jovedelmezé mikddte-
tése, ebben a befektetdé orszag uzletpolitikdja a
meghatarozd. A fogadd orszag ennek megfeleléen
alakithatja ki az Osztonzés eszkozeit. Rendszerint
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egymastdl eltér6 a tulajdonszerzéses, illetve a
z6ldmez8s beruhazasok szakpolitikai értékelése.

A 2003 és 2010 kozotti id&szak kétféle FDI tgy-
letének adatai szerint az Osszes érték atlagosan
tobb mint haromnegyede tulajdonszerzéses (M&A)
kalfoldi kozvetlen beruhazasként valdsult meg. A
szdrmazasi és a fogadd orszagok az ilyen M&A ese-
tek tobbségében a fejlett allamok csoportjaba tar-
toznak, példaul a hasonlé gazdasagi és politikai
kornyezet hatdsara. A zéldmez6s kilfoldi beruhaza-
sok tobbségét a fejl6dd orszagok fogadtak.

Mindkét emlitett FDI kategdridban a gazdasagi
és a pénziigyi szolgaltatasok a legnagyobb érték-
aranyuak, tovabba a szoftverfejleszt6, és egyéb
informatikai cégek. A fejlett gazdasagokban az FDI
agazati szerkezete eltér attol, ami a fejl6d6 orsza-
gokra jellemz6. Az elvégzett regresszids elemzés
széles kategoriait tekintve, egymashoz hasonld a
kétféle FDI agazati szerkezete a fogadd orszagok-
ban. Az FDI alakuldsara jelentGs hatast gyakorol a
fogadd orszag (térség) piacanak mérete, valamint a
nemzetkozi kereskedelem korlatainak szintje.

A fogadd orszagban tobbek kdzott az adoterhek
mérséklése 0sztondzheti a z6ldmez8s beruhdzaso-
kat, azonban ilyen hatds a tulajdonszerzéses lgyle-
tekre kevésbé jellemzé.

TARGYszAVAK: kulfoldi kozvetlen beruhazas, zéldmezds
beruhazas, kilfoldi kozvetlen beruhazas, multinacionalis
tarsasag
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Az er6s6dé globdlis folyamatok hatdsara a XX. és a XXI.
szazad forduldjan megnétt a kis addterhl offshore-
térségek részesedése a nemzetkozi értéklancban.

Mig az 1990-es években a — az UNCTAD szami-
tdsai szerint — az offshore-kdzpontokba érkez6 koz-
vetlen kilfoldi befektetések értéke 1-2 milliard
dollar kozott mozgott évente, addig 2000 és 2012
kozott elérte a 80—100 milliard dollart.

Az offshore-zonak jelent@s, de ellentmonddsos
szerepet jatszanak a mai nemzetkozi gazdasagi vi-
szonyokban. Egyrészt az offshore-ligyletek térnye-

rése olyan mechanizmusokat generalt, amelyek
tobb, els6sorban transznaciondlis vallalatnak és
banknak teremtettek lehet&séget vallalkozasi tevé-
kenységeik optimalizalasara. Masrészt az offshore-
z6nak a gazdasagi blindzés alapjaul szolgaltak, min-
denekel6tt az addelkerilésnek, ily médon sodorva
veszélybe az orszagok gazdasdgi biztonsagat.

A Tax Justice Network elnevezés(i, az offshore-
befektetések és -vagyonok kutatasdra szakosodott
civilszervezet adatai szerint a BRICS-orszagok (Kina,
Oroszorszag, Brazilia) az els6 helyen allnak az offshore-
zénakon keresztil torténd tékekivitel mértékét tekint-
ve. Ugyanakkor, mig Kina, Oroszorszag és Brazilia ese-
tében a szamba nem vett téke offshore-zonakba dram-
lasa kozelit az osszes kivitt t6ke nagysagahoz, addig
India és Dél-Afrika esetében 7-9-szer kevesebb a kivitt,
el nem szamolt t6ke az el6bbi BRICS-orszagokhoz ké-
pest, vagy a t6ke kilondsen kriminalis csatornakon
aramlik ki ezen orszagokbdl. Feltételezések szerint
Indabadl kb. 500 milliard dollar aramlott ki illegalisan.

Osszehasonlitva az 6sszes kiilféldi kézvetlen be-
ruhazast (FDI) a szamba nem vett t6ke aramlasaval,
megrazéd szamokat kapunk. Az FDI-nek Brazilidban
78,8, Kinaban 75,9, mig Oroszorszagban 70,4%-at
teszi ki a szamba nem vett t6ke. Vagyis a BRICS-
orszagok tobbségében offshore uUtjdn a hivatalos
kilfoldi befektetések tobb mint kétszeresét viszik ki.
Az ennek kovetkeztében létrejott gazdasagi bizton-
sag megingdsat az is alatdmasztja, hogy az Osszes
BRICS-orszag esetében az offshore-ba csoportositott
eszkOz nagysaga meghaladja a kiils6 adéssagot.

Az egyes orszagok azonban jelent8sen eltérése-
ket mutatnak a kiilféldre torténd tékekivonas jel-
legzetességei és okai tekintetében.

A Brazilidbdl kilfoldre tavozo t6ke mennyiségé-
nek novekedése az 1990-es években vette kezdetét
a tengeri selfek olaj- és gazkitermelésével, kilono-
sen a Brit Virgin-szigetek, a Kajman-szigetek és
Bermuda iranyaba haladva. A brazil t6ke elsGsorban
az export-import cégeken és pénzligyi kbzponton
keresztlil aramlik az offshore-paradicsomokba.

Oroszorszag esetében az offshore-ligyletek moz-
gatdja elsGsorban nem az addoptimalizalds, hanem a
vagyon védelme. Ezért mas orszagoktdl eltéréen az
oroszok nemcsak a nyereséget viszik ki, hanem az
eszkdzoket is. A nyugati orszagok az addparadicso-
mokban leanyvallalatokat regisztralnak, mig az oro-
szok az anyavallatokat jegyzik ott be. Az orosz vallal-
kozdk elGszeretettel hasznaljak az offshore-lizing cé-
geket, amelyek a pénztranszfert biztositjak — a tulaj-
donos céljatdl és feladatatol figgéen — a kilféldi ban-
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kokba, illetve az offshore-alapokba, és amelyek a
reinvesztalasahoz is jo szolgalatot tesznek. Az eljaras
lényege, hogy az orosz anyavadllalat a szlikséges kiil-
foldi felszerelések beszerzésekor a kiilfoldi lizing cég-
gel szerz6dik, majd a lizingdij megfizetésével, az
oroszorszagi lizingtevékenységgel termelt nyereség
kilfoldre keril, vagyis mint elszdmolhatd 6nkdltség
csokkenti az addterheket az orszagban.

Indidban a korrupcié a t6kekiaramlds — és a magas
inflacio — eredGje. Kordbban mar emlitettiik, hogy
mintegy 500 milliard dollart vittek ki torvényteleniil az
orszagbdl az adoelkeriilés miatt. Az indiai vallalatok
befektetéseinek szamottevs része irdnyul a holland,
mauritiusi  és  szingapuri  pénzlgyi offshore-
kdzpontokba. Az utébbi két orszag esetében jelents-
sek az ismételt befektetések is: az Indidba iranyuld
befektetések csaknem 60%-a szarmazik Mauritiusrol
és Szingapurbal.

Kinat a kilgazdasagi expanzid igénye tette offsho-
re-nagyhatalomma. 2004 és 2010 kozott az offshore-
teriletekre iranyuld kozvetlen kilfoldi befektetések
szama, az ezeket tdmogatd allami programok ered-
ményeképp, tizenkétszeresére nétt. Az offshore
célja Kina esetében az ipari export konkurenciaké-
pességének és a nyersanyagok kitermelésének fo-
kozdsa, valamint kdzelebb kerilni a pénzigyi forra-
sokhoz. Az offshore-zdndkban létrehozott vegyes-
vallalatok kozel keriilhetnek a kulfoldi cégek el6tt
zart kinai ipari szférahoz és banki eszk6zokhoz.
Szintén nagy jelent6sége van a hongkongi pénziigyi
eszk6zokhoz vald hozzaférésnek, Hongkong ugyan-
is, mint a juan kereskedelem offshore pénzlgyi
kdzpontja, Kina és a vilag kdzotti tékecsere bazisa is
egyben. Ugyanakkor az azsiai orszagban az offshore
népszerliségét a korrupcié és a partvezérek, mag-
nasok és magas rangu katonatisztek magdnvagyo-
nanak az els6sorban a Brit Virgin-szigeteken és
Svédorszagban torténd elrejtésének igénye is tap-
lalja. Az offshore-miuiveletek az egész kinai gazdasa-
got atszovik, igy a fegyverkereskedelmet is.

A Dél-afrikai Koztarsasagban az 1990-es évek
masodik felében lezajlott gazdasagi nyitaskor a val-
lalatok egész sora helyezte at részvényeit Nagy-
Britannidba, azzal a céllal, hogy kdnnyebben férje-
nek hozza a t6keforrasokhoz, foldrajzilag terjesz-
kedjenek, illetve nemzetkozi szinten is hirnevet
szerezzenek az orszagnak. Napjainkban a dél-afrikai
termelGvallalatok jelentGs része offshore-székhelyU
transznacionalis vallalatként jegyzi magat.

Az 6t BRICS-orszagban az offshore t6kekivitel —
mely a foldrajzilag kozeles6 kdzpontokat célozza —

katasztrofdlis méreteket 6ltott. Ugyanakkor az utol-
so gazdasagi krizis arra késztette a fejlett dllamokat,
hogy harcba szalljanak az offshore térnyerésével.
Ennek eredményeképpen 2012-ben a fekete cso-
portban mar egyetlen orszdg sem volt. A Tax Justice
Network Financial Secrecy Indexe (FSI)' alapjan
készilt, a legkevésbé atlathatd pénziigyi rendszer-
rel rendelkez6 orszdgokat tartalmazé listan a BRICS-
orszagok a kozépmezbnyben talalhatdak: 2013-ban
Oroszorszag a 25., Brazilia a 29., India a 32., Dél-
afrikai Koztarsasag a 36. helyet foglalta el.

TARGYSzAVAK: offshore, kulfoldi kozvetlen beruhazas,
eltitkolt vagyon, gazdasagi bizonytalansag, BRICS-
orszagok, Brazilia, Oroszorszag, India, Kina, Dél-afrikai
Koztarsasag
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A modellvizsgalat egyesult allamokbeli vallalatok
harom csoportjanak értékpapir-arfolyamait és osz-
talékait hasonlitotta 6ssze. Ezek a hozamok (stock
market returns) multinaciondlis tarsasagok esetén a
legkedvez6bbek. Ott pedig a legkedvezbtlenebbek,
ahol a t6zsdén jegyzett cég nem multinacionalis és
féként belfoldi piacokon értékesit. E két érték ko-
z6tt alakul az olyan cégek hozama, amelyek sza-
mottevd kivitelre képesek. A hozamok rangsorat
magyarazo tényez6 a csoportok eltéré termelé-
kenysége, valamint sajatos uzletpolitikaja, a mad,
ahogy a kilpiacok kockazatait kezelik és az export
stratégiajat (mértékét, iranyat, elszamolasi maddjat)
kialakitjak.

A nagy exportkitettség noveli az lizleti kockaza-
tot. A kulfoldi piac jarulékos koltségekkel érhetd el,
a kivonulas érzékelhets veszteséggel jarhat. A mul-
tinacionalis tarsasag profitérzékenysége annal na-

! http://www.financialsecrecyindex.com/introduction/fsi-2015-results
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gyobb, minél nagyobb a kilfoldi beruhdzdsanak
mértéke.

A harom csoport, amelyet a modell figyelembe
vesz, a kovetkez6 jellemz6k szerint alakul: a piac bi-
zonytalansaga, a termelés fixkoltsége, a piacra 1épés
rejtett koltsége (a kilépéssel jard veszteség kockdaza-
ta). A kockadzatok mértékét egyrészt az évek soran
realizalt megtériilés, masrészt a beruhdzaskor feltéte-
lezett hozamok kozoétti kilonbség hatarozza meg. A
harom vizsgalt csoport kdziil a multinacionalis tarsa-
sagok a legnagyobbak, ezek képesek nagyobb kocka-
zatokat is vallalni a kiilfoldi piacaikon. A globalis gaz-
dasagi helyzetbdl eredéen az exportpiacokon erétel-
jesek a kilengések, igy nagyobb a kockazat, mint bel-
foldon, az Amerikai Egyesiilt Allamokban. Megfigyel-
het6 az exportiigyletek diverzifikalasa, igy a cég a val-
sagos helyzet kockazatait, veszteségeit mérsékelheti.

A fellendiilés arra készteti a cégeket, hogy kiil-
foldi piacokra lépjenek, vallalva annak rejtett kolt-
ségeit, a visszaesés kockazatait. A fix mukodési
koltség a visszaesés éveiben is terheli a vallalatot,
és donteni kell a maradasrol, vagy a kilépésrdl, a
rejtett koltségekkel azonnali veszteségként szamol-
va. Ahol varhaté a fellendiilés, ott n6 az esélye a
maraddasnak, de a fix koltségek alakulasatdl is flgg
ez a dontés. A cég az exportligyletek koltségszintjét
Osszehasonlitja a kilfoldi kozvetlen beruhazdssal
(FDI). A multinaciondlis tarsasag nagyobb kockaza-
tokat vallalhat, mint azok, amelyek exportalok, kul-
foldi leanyvallalat nélkil. A sztochasztikus modellre
alapozott elemzés igazolja a szokasos Uzleti straté-
gidk varhatd, egymastdl eltéré hozamait.

A dinamikus modell alkalmas a varhatdé profit
diszkontalasara, és mindhdrom csoportban megalla-
pithatd az 6sszefliggés a cégérték, valamint a tézsdei
vallalat hozamai. Az exportra és az FDI-re kalkulalt
rejtett koltség rendszerint olyan kockazati felar (risk
premia) amelyet az értékpapirok is realizalnak, és ez
magyarazza a harom cégcsoport hozamainak eltéré-
seit. Modellezhetd, hogy a kockazatokat ker(ilé befek-
tet6k a harom csoport varhaté hozamai alapjan mi-
lyen amerikai értékpapirokat részesitenek elényben.

TARGYSZAVAK: multinacionalis vallalat, kilfoldi kozvetlen
beruhazas, jovedelmezfség, kockazat, nemzetkozi ter-

melési lanc, Amerikai Egyesiilt Allamok

NADUDVARI ZOLTAN

42/2016
Az energiaszolgaltatas terheinek valtozasa,
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A németorszagi villamosenergia-piacon mélyrehato
atalakulds ment végbe az utdbbi masfél évtizedben:
az arak kozel kétszeresre néttek, s jelentésen emel-
kedtek a haztartasok kiadasai. A 2006—-2012. id6szak
haztartdsstatisztikai  felvételeinek (Erhebung des
Energieverbrauchs der privaten Haushalte) eredmé-
nyei alapjan kimutathatd, hogy miként alakultak
villamosenergia-fogyasztasi szokdsok és annak koltsé-
gei. A 2012. évi szegénységi kockazatokkal végzett
becslés eredménye, hogy az érintett németorszagi
haztartdsok 6sszes kiaddsdban a villanyszamldk ara-
nya atlagosan 5,5%, ami a f(ités szamldinak aranyahoz
kozeli tétel. A tovabbi években a megujulé energiaval
termelt aram aranyat névelni fogjak, ez tovabb noveli
ezt a kiadasi ardnyt, ezért a hdztartdsok terheinek
enyhitésére lesz szlikség a tdmogatdsra jogosult sze-
gények korében. A piaci versenyt nem torzitd tdmo-
gatasi mddot sziikséges valasztani, ahol az un. ,ener-
gia-szegénység” fenyeget, itt el6nyos lehet készpénz
(direct cash transfers) cimzett juttatasaval csokkente-
ni a terheket.

Az 1. adbra szerint az eurd cent/kWh egységben
mért aramfelar az Otszorosére ndétt a megujuld
energiaforrasok tamogatasi alapjaként a 2009 és
2014 kozotti idészakban.

Figure 1: EEG Surcharge on Electricity Prices for the Promotion of Renewable Technologies in Cent per Kilowati-
hour (kWh)
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1. dbra: A megujulé energiaforrdasok tdmogatdsabdl adddo
villamosenergia-felar cent/kWh
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A szakpolitikai fordulat alapjan alkotott torvény
(Erneuerbare-Energie-Gesetz, EEG) két alapvetd intéz-
kedést tartalmaz: a kormanyzat szandéka a megujuld
energia szélesebb korl felhaszndlasa, illetve az 6sszes
németorszagi atomerém( 2022-ig torténd leadllitasa. A
haztartdsok szdmara is dragul a villamosenergia-
fogyasztds, ahogy mérséklik az olcsébb kéolaj- és fold-
gaz-import miatti flggést, illetve az atomenergia koc-
kazatait. A napenergidval termelt dram sokkal dragabb,
mint a hagyomanyos erémivekbdl érkez6, és ez a haz-
tartasok koltségvetésén is novekvé aranyu terhelést
mutat. A haztartasstatisztika 2012. évi mintdjaban a
jovedelem atlagosan 2,6%-at koltotték aramszamlakra,
ezen bellil a medianjovedelem 60%-at el nem ér6
(,szegény”) almintaban ez az arany 5,5%, és mintegy
10% a tobbi energiakoltséggel egylitt. A 2. dbran latha-
té maédon alakult a megujuld energiaforrasok részese-
dése az orszag bruttd dramfogyasztasabal.

Figure 2: Share of Green Electricity in Germany’s Gross Electricity Consumption
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2. abra: A zoldenergia részesedése Németorszag bruttd

villamosenergia-fogyasztasabal

Az aram egységdra 2000-ben 13,94, 2013-ban
28,84 eurd cent/kWh volt, igy a németorszagi haz-
tartasok atlagosan évi 3500 kWh fogyasztasdval
szamolva évente 520 eurdval novekedett ez a ki-
adasi tétel. A hdaztartdsi energia tarifajaban a ter-
melés (3. abra), a szallitads és elosztas koltségfede-
zete az dabra szerint csokkend aranyd, viszonylag
nagy az adotartalom (VAT), a koncesszids dij, to-
vabba a z0Old energia miatti kdzteher (EEG Levy). Az
aram aranak kozterhe 2013-ig 50%-ig emelkedett,
2007-ben ez az arany csak 30% volt.
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3. dbra: A lakossagi villamosenergia-arak O0sszetétele Német-
orszagban

Az aramtarifa daniai és németorszagi kozterheit
hasonlitja 6ssze az dbra a 2007. és 2013. évi statisz-
tikai adatokkal (4. abra). Az EU 28 tagallama kozil a
daniai haztartasok aramtarifaja a legnagyobb, ez
féként az orszag nagy kapacitasu szélerémiuveinek
novekvé haldzati betaplaldsabol (feed-in tariffs),
illetve azok tetemes artdmogatasaibdl adodik. Az
egységarak az évi 2500-5000 kWh ¢éra fogyasztasu
daniai és németorszagi haztartasdra vonatkoznak,
eurd centben, ezen belll a termelés/szolgaltatas, a
haldzat és a kozteher koltségaranyaival.

Figure 4: Electricity Prices in Purchasing Power Standards EUR ¢t/kWh for Danish and German Households with an
Annual Consumption between 2,500 and 5,000 kWh
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4. dbra: Az energia vasarléerd egységre vetitett villamosenergia-
arak EUR cent/kWh-ban a dan és német haztartasokban 2500 és
5000 kWh kozotti éves fogyasztas esetében

A panelbe 6sszesen 7800 németorszagi haztartast
valogattak a 2006 és a 2012 kozotti évi koltségfelvéte-
lekbdl, igy legalabb évi 2600, legfeljebb évi 4700
aramszamla adatait értékelték. A felvételhez kapcsol-
tak a megkérdezettek tarsadalmi, gazdasagi jellemz6-
it, lakaskorilményeire vonatkozd adatait is. Az 5. dbra
az egyenértékld jovedelem medianjanak (EMI -
Equivalent Median Income) rétegei szerint vazolja a
panel haztartdsai aramkoltségeinek szazalékos része-
sedését a vizsgalt években.

Figure 5: Ratio of Electricity Cost to Disposable Income of German Households for a Variety of Income Levels.
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5. dbra: A villamosenergia-koltség aranya a német haztartdsok
rendelkezésre allé jovedelemében, kiilonb6z6 jovedelmi szin-
tek esetében.

A megujuld energiaforrasokkal termelt aram fel-
ara a 6. dbran lathatd terhelést okozta a hdztartas
rendelkezésére allé jovedelem vizsgalt nagysagcso-
portjaiban a vizsgalt években.



47

Nemzetko6zi Statisztikai Figyel©

Figure 6: Cost Proportions of Green Electricity Promotion in Disposable Income of German Households
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6. abra: A megujulé energiaforrasokkal termelt aram koltség-
aranya a német haztartdsok rendelkezésre all6 jovedelmében

Egy ,szegény” (legfeljebb az EMI 60%-at elérd)
haztartas erre forditott kiadasa a 2012-ben rendelke-
zésre allo jovedelem 0,75%-a. Nagy fejl6dés, hogy
Németorszag bruttd dramtermelésében a megujuld
energiaforrasok 2000-ben 7%-0s részesedése 2013-ig
mar toébb mint 25%-ra n6tt, elsésorban a napenergia
révén. Ez azonban sokkal nagyobb relativ terhelést
okozott a ,szegény” haztartdsoknak, mint az atlagos,
vagy annal nagyobb jovedelmieknek. Becslések sze-
rint az orszagban a szegénységi kockazattal fenyege-
tett haztartdsok (households endangered from
poverty) szama mintegy 7,5 millid, ez az 6sszes haz-
tartds kozel egyotode. El6reszamitasok arra alapozha-
tok, hogy a megujuld energiaforrasok jelenlegi 25%-
os részesedése 2020-ig 35, 2030-ig 50, 2050-ig 80%-ra
novelhetd, azonban ennek az aramtarifa tovabbi no-
vekedése lehet a kovetkezménye. Probaszamitdsokat
végeztek 2019-ig a ,szegény” haztartasok aramkolt-
ségeinek alakulasat illet6en, és erre alapozva tervez-
het6k a raszorulék méltanyos kompenzacidjanak
modjai. Felvetették a kozterhek Osszetételének val-
toztatdsat, ahol az dram felara helyett az adérendszer
egésze érvényesitené a zold energia tobbletterheit,
igy kialakitva a terhek méltanyosabb elosztasat a né-
metorszagi progressziv adorendszerben. Az adotech-
nikai javaslat azonban nem 06szténdzne az energia
megtakaritasara, az aram aranak novekedése gazda-
sagi kovetkezményekkel is jar, a jovedelem nagyobb
addja viszont nem. A kornyezetvédelmi célu adozta-
tas fellilvizsgalata is szerepel a javaslatok kozott, pél-
daul fogyasztasi kiliszobokkel.

A kutaték mindezek helyett azt a kompenzalasi
format részesitenék el6nyben, hogy a ,szegény”
haztartas céltdmogatast kapjon készpénzben, az
aramszamlak tobbletének fedezeteként. A raszoru-
I6knak adhaté tdmogatas a megujuld energiafor-
rasokkal termelt és a haldzatba taplalt aram (feed-
in tariff — FIT) tarifandvel6 hatasahoz igazodhatna.

TARGYSZAVAK: villamos energia, haztartdsok energiafo-
gyasztdsa, fogyasztdi drak, elosztdsi hatds, megujuld
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Az aktiv és jaradékos évek teljes tartamara szami-
tott jovedelem adodztatadsa (optimal taxation of
lifetime income) alapesetként feltételezi, hogy az
id6skori nyugdijakat belfoldon hasznaljak fel. Az
egyéni vagyon novelheté a felhalmozott megtakari-
tasokkal, ezen belil az idGskorra tartalékolt pénz-
eszkozzel, a hozamot forrasado terheli a fejlett or-
szagok tobbségében.

Moédosul ez a szokasos modell, amikor a nyugdijas
kilfoldon tartdzkodik, a megtakaritasai mas orsza-
gokban is képzddhetnek, a felhaszndldst nem a szar-
mazasi orszag adodztatja. Az orszag aktiv népességé-
nek szamaranya sok esetben csdkkend tendenciat
mutat, a munkajovedelem kozterheit egyre kevesebb
foglalkoztatott viseli. Az addztatas egyik aga a tarsa-
dalombiztositas jarulékaival képezi az allami nyugdij-
alapot. Az orszag maganpénztarai is kezelnek nyugdij
céli megtakaritasokat, azok egyik vonzo feltétele a
halasztott add. Bevétel lehet tovabba a tékehozam
addja, egyes orszagokban a nyugdij is beleszamit a
személyi jovedelemado alapjaba.

A modellvizsgalatok célja olyan optimalis addz-
tatds megalapozasa, amelyben a nem belféldon
tartozkodd adodalanyok méltanyos terhet viselnek
egyrészt a halasztott addk, masrészt a tékehoza-
mok aranyaban. Az orszag tarsadalombiztositasi
alapjanak terheit nagyrészt a munkajovedelmekre
kivetett jarulék fedezi, az idGskoruak ellatasara a
fiatalabbak befizetései biztositanak fedezetet. Aki
viszont nyugdijasként kilfoldon hasznalja fel a fel-
halmozott jaradékait, megtakaritasait, az megnoveli
a kozterhet visel6kre jutd belfoldi terheket.

A t6ke nemzetkozi vandorlasa sokkal intenzivebb,
mint a munkaer&é. Az a f6 kérdés, hogy az idGskorra
vald tekintettel képzett egyéni megtakaritas miként
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viseljen méltanyos kozterhet az orszagban, amennyi-
ben a hozamokat nem belfoldon hasznaljak fel. A
»méltanyos” itt arra utal, hogy a terhek nemzedékek
kozotti elosztasaban az aktivkord lakossagtél jove-
delmet csoportositanak at az idésebbekhez.

A pénziigyi megkozelités lényege, hogy milyen a
megtakaritas halasztott addinak optimalis szerkezete
az orszag koltségvetésében. A kamataddk, a bérjaru-
lékok és mas kozterhek kozotti kapcsolat a statisztikai
modellek valtozataival elemezhets, az élethosszra
szamitott halmozott (belfoldi) befizetésekkel. Az alap-
valtozatot azonban maddositjak a szamottevé nemzet-
kozi t6kemozgasok, ezen belil a nyugdijasok nem
belfoldon adodztatott tékejovedelmei. Nemzetkozi
megallapodasok szabalyozzak a kamatok addztatasat,
viszont nemzeti hataskorbe tartozik a megtakaritas
halasztott addinak megallapitasa, beszedése.

A koltségvetés érdekei Ugy érvényesithetdk, ha
tekintettel a nemzetkozi atcsoportositas lehetGsé-
gére is, korlatot allapitanak meg a megtakaritas
halasztott addira, akar a mértékét, akar az 6sszegét
maximalva. Ajanlott a kombinalt megoldas, ha a
megtakaritas cimzett szamlajan jegyzik fel a halasz-
tott adodt a szdrmazasi orszagban, és az nem fligg a
tényleges felhaszndlas helyétél, amely a nyugdijas
egyéni dontése szerinti lehet.

A teljesen zart gazdasdg modelljében el6nyos le-
het a szokdsos kamatadd, amelyet a megtakaritasok
halasztott addival kombinalnak. A madsik valtozat a
nemzetkdzi vandorlas mérsékelt t6kekiaramlassal, igy
a vizsgalt orszdg nyugdijasai kilfoldon hasznalhatjak
fel a megtakaritasaikat, és a kordbbiaknal hosszabb a
varhaté élettartamuk, névekszik a rendelkezésre allé
vagyonuk, amelynek része a megtakaritas halasztott
addja is a szarmazasi orszagban.

A szimuldcidkkal ellen6rzott valtozat l|ényegé-
ben a jovedelem kettés addztatdsara (dual income
taxation) alapozhatd, azaz a megtakaritas halasz-
tott addjat nem torlik el, de mérséklik, ezen tulme-
néen a hozamok is viselnek forrasadoét viszonylag
kis kulcsu kozteherrel.

Az itt vazolt modellszamitas nem vette figyelembe
az addztatas nemzetkdzi versenyének tereld hatasait.
A valtozatokban nem érvényesitették, hogy az aktiv-
kordak is vallalhatnak kiilfoldon munkat, igy a jarulé-
kok befizetését mas orszagok nyugdijalapjai kaphat-
jak. Az 6regedé tarsadalom, valamint a nemzetkozi
vandorlds hatdsara a belfoldi aktivkortak kozterhei
névekvd tendencidjuak hosszabb tavon.
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Transzatlanti Kereskedelmi és Befektetési Partnerség
(Transatlantic Trade and Investment Partnership —
TTIP) vérhatoan csokkenti a kilkereskedelmi koltsé-
get az Amerikai Egyesiilt Allamok és az eurdpai gazda-
sagi térség orszagai kozott, és megndveli az aruforga-
lom mennyiségét. Az egyensulyi (CGE) modell kiegé-
szitéseként mélyebb elemzések mutatjak be az egyes
orszagokra gyakorolt varhatd elosztasi hatast, mivel a
varhaté el6nyok tobb tényez6tél fliggnek. Az Ameri-
kai Egyesiilt Allamok fogyasztasaban évente egy sza-
zalékos, az Eurdpai Unid atlagaban évi 2,25%-0s no-
vekedés varhato a liberdlisabb aruforgalom hatasara.
A szolgaltatasok volumenvaltozdsara is késziltek
becslések, bar itt nincs esély tovabbi liberalizalasra.
Lényeges mellékhatds, hogy a partnerek kozotti ke-
reskedelem a harmadik orszdg aruforgalmdanak rova-
sara novekszik.

A nem vamijellegl tényez6k a paktum részeként
el6nydsen valtoznak, csokkentve a kétoldalu kilke-
reskedelem koltségeit. Az 6konometriai (computable
general equilibrium — CGE) modell tébb &agazatot
vizsgalt az Amerikai Egyesilt Allamok és az eurdpai
orszagok, valamint a paktumon kivili harmadik or-
szagok kiilkereskedelmi adatsorai alapjan. Az Ameri-
kai Egyesult Allamok és az EU méretei a paktum ha-
tasara a jelenleginél Iényegesen nagyobb kereske-
delmi forgalmat is lehetévé tesznek. Kozelité mo-
dellszamitas szerint a kétoldalu aruforgalom 0Osszes-
ségében nyolcvan szazalékkal n6het a felek kozott,
harmadik orszagokkal viszont akar 2,5%-kal is csok-
kenhet a kereskedelem.

A modell alapvaltozata szerint az egyes foglal-
kozasi kategoriak egymastdl eltér6 mértékben
nyernek a kilkereskedelmi forgalom novekedésé-
nek hatasara, ugyanakkor veszteségek is varhatoak
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a mezdgazdasag (a foldtulajdonosok) jovedelmei-
ben. A paktumba nem tartozék (példaul Torokor-
szag, illetve Azsia és a csendes-Gcedni térség ex-
portérei) valészinlileg veszitenek a forgalom csok-
kenésének kdvetkeztében.
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Gyakori kérdés a vasarlderd-paritds vizsgalatai so-
ran, hogy a varosok mérete milyen hatdssal van a
kiskereskedelmi arakra. Ennek statisztikai mutatdja
az azonos arukra vonatkozd arindex, azonban a
hagyomanyos arfelirdsok torzitasokkal is jarhatnak,
ha a mintaba nem teljesen azonos élelmiszerek
vagy egyéb aruk tartoznak. Az Amerikai Egyesilt
Allamok negyvenkilenc eltéré6 méreti varosanak
kiskereskedelmi arait elemezték a vonalkéddal azo-
nositott aruvalaszték statisztikai adatai alapjan.

A varosok szerint 6sszehasonlitott fogyasztéi ar-
index (Consumer Price Index — CPI) egyik torzitasa,
hogy a vizsgalt aruk egymastdl eltértek, emiatt he-
terogén csoportot alkotnak a negyvenkilenc varos-
ban. A masik torzitds a valaszték eltérésébdl adadik,
a megfigyelt kindlat nem azonos Osszetételli az
egyes varosokban, el6fordultak hidnyzé tételek is. A
,heterogén” darudsszetételbdl ered torzitdas ma-
gyarazza az élelmiszerdrak szorédasanak mintegy
97%-at. Mindkét torzitast kiigazitva megallapithato,
hogy a varos mérete és az egyes tételek fogyasztoi
ara kozott milyen a korrelacio.

A regresszios fliggvények révén a varos mérete-
ivel 6sszekapcsolva aggregalt arindexek is alkotha-
tok. Erzékenységvizsgélattal ellendrizhetd, hogy a
varos lakossagszamanak, példaul kétszeresre nove-
kedése az aruvalaszték milyen mértékl novekedé-
sét eredményezi. Az is valtoztatja az arat, hogy a
bolthalézat milyen mennyiséget kinal az egyes be-

szerzésekhez, vagyis el6fordulhat diszkontjellegi
értékesités akciokkal. Ellen6rizheté az a feltevés,
hogy a szdllithatd fogyasztdsi cikkek (tradable
goods) arindexe a nagyobb varosokban kisebb, il-
letve ellenkezbleg, ott nagyobbak a terileti fo-
gyasztdi drak, féként a lakossdg nagyobb atlagos
jovedelemszintjére vald tekintettel. Az emlitett két-
féle torzitds a vonalkddokat felhaszndlva szlirhet6,
igy a korrelacio adathattere kiigazithato. A megfi-
gyelt bolthalézatok kinadlataban az azonos tételek
arai 6sszehasonlithatdak, és a beszerzések mennyi-
sége is feljegyezhetd.

Az Amerikai Egyesilt Allamok negyvenkilenc va-
rosanak O0sszesen 33 ezer haztartasaban jegyezték
fel a vasarolt tételek arait, és tobb szazezer aru al-
kotta a mintasokasagot. A kiigazitas nélkuli arin-
formaciok szerint a 21,2 millié lakosi New York
élelmiszerarai atlagosan 16%-kal nagyobbak, mint a
félmillié lakosu Des Moines arai. Azonban ez a kap-
csolat a két adatsor kozott a heterogén Osszetétell
vasarlasokra vonatkozott. A kétféle torzitast kiiga-
zitva megallapithatd, hogy (azonos tételekkel) a
nagyobb varosban alacsonyabb az élelmiszerek
atlagos arszintje. A fogyasztdi tej egységaranak ala-
kuldsa, példaul csak teljesen azonos mindséggel
hasonlithatd 6ssze a modellvizsgalatban.

A kiskereskedelmi bolthaldzat, a vevékor és a be-
szerzés tételnagysagai miatti (Honnan? Kinek? Meny-
nyit?) torzitdsok is szlirhetéek. A New Yorkban besze-
rezhet6 élelmiszerek vdlasztéka |ényegesen nagyobb,
mint a mintaba tartozo félmillids varosban. llyen torzi-
tasok a helyettesité termékek elemzésével (Constant
Elasticity of Substitution — CES) igazithatdk ki.
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Az eurdpai régiok eltér6 munkanélkiliségi helyzeté-
ben kevéssé fontos tényez6, hogy az EU-tagallam az
eurdzonaba tartozik, vagy sem. A NUTS-2 szint( (Eu-
ropean Nomenclature des unite’s territoriales
statistiques 2 regions) orszagrészek munkaeré-piaci
mutatoit 0sszehasonlitva olyan statisztikai elemzés
készilt, amely megallapitotta, hogy meghatdrozé
tényezd egyrészt a jogszabdlyok rugalmassaga és az
egyéni felfogds, masrészt a hozzaférhetGség, a fold-
rajzi helyzet és a képzettségi szint, mint strukturalis
hattér. Akik nagyvaros vonzaskorzetében (London,
Parizs, Amszterdam stb. régidiban) keresnek munkat
sikeresebbek, mint azok, akik gyéren lakott orszagré-
szekben élnek, elmaradottabb kozlekedési és képzé-
si viszonyok kozott, példaul vidékies térségben.

A 2008-tél érvényre jutd valsagfolyamatok a
munkanélkiliség regionalis kiilonbségeit is érintet-
ték, az alkalmazkodas és az élénkilés esélye ott
kedvezébb volt, ahol a munkaer6piac emlitett fel-
tételei korabban |étrejottek és kedvez6tlenebbek a
viszonylag fejletlen régiokban (lagging regions). A
munkanélkiliség kezelésére ajanlott programok egy
része viszonylag roévid tavon eredményre vezethet,
azonban vannak hosszu tavu szerkezetatalakitasi
feladatok is. A régiok elérhetGsége (accessibility) a
nem onkéntes munkanélkiliség egyik lényeges té-
nyezGje, hatdssal van az elérhet6 helyi termelé-
kenységre is. A modellvizsgalat eredményei az in-
tézményi és foldrajzi térségre jellemzd tényez6k
egylttes hatasait tartalmazzak.

A munkaerdpiac rugalmassdganak mértéke a
régidk munkanélkiliségét is befolyasolja. A munka-
hely biztonsaga, az elbocsatas és felvétel fligg, pél-
daul a megszabott bérminimumtdl, a kollektiv szer-
z6dések tartalmatol, a felmondasi eljaras kotottsé-
geit6l. A régiokban eltér6ek a munkdba lépés egyé-
ni esélyei, rendszerint a palyakezddék és a bevandor-
I6k taldlnak nehezebben allast, f6leg azokon a teri-
leteken, ahol Iényeges a felkészliltség, a nyelvisme-
ret, a munkahelyi tapasztalat.

A masik szubjektiv tényez6 a tarsadalmi intéz-
ményekrdl alkotott kép, és az elhelyezkedési esé-
lyek megitélése. Ez a tranzakcids koltségeket is ala-
kitja: ahol az egyén bizik a munkaba |épést segitd
programokban, ott kisebb a surldddasos munkanél-
kiiliség miatti veszteség.

A masik lényeges tényezGcsoportba sorolhatd a
régiok kozotti infrastruktura (inter-regional
accessibility), az allast kinadld6 munkahelyek elérhetd-
sége. Hosszabb tavu beruhdazasi programok javithat-
jak az elmaradottabb eurdpai régidk kozlekedési fel-

tételeit. Ide tartozik a région bellli elérhet6ségnek
(intra-regional accessibility) a munkanélkiiliség alaku-
lasaban beto6ltott szerepe is. Jobbak az elhelyezkedés
esélyei, példaul a felsGoktatasi intézmények kornye-
zetében, de a tdvmunkat is fejlesztik egyes megfelel
informatikai hattérrel rendelkez6 munkaaddk.

A modellvizsgalat nem igazolta, hogy az
eurdzéna régiodiban a munkanélkiiliség az orszagok
sajat valutdjanak hidanyatdl jelentSsen fliggne.
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URL: http://www.binzagr-institute.org/wp-content/
uploads/2015/02/WP-104.pdf

A kilfoldi kozvetlen beruhazas (FDI) segiti a fejl6dé
orszagok modernizalasat, felzdrkdzasat, de el6for-
dulnak el6re nem latott, kedvez6tlen gazdasagi-
tarsadalmi, kornyezeti hatasai is. Az FDI hozzajarul
a fogadd orszagok gazdasagi novekedéséhez, a fej-
lesztésekhez friss t6két tesz hozzaférhetbvé, hozza-
jarul a fizetési mérleg javitasdahoz és noveli a pénz-
Ugyi stabilitast is. A nemzetkozi druforgalom mellett
az un. horizontdlis FDI is szélesitheti a fogadd or-
szagban a termékek kindlatat. Jelentds tovabba az a
vertikalis kapcsolat, amely a kozvetlen beruhazas
révén a készterméket értékesité anyavdllalat és a
beszallito kilfoldi érdekeltségei kozott alakul ki.

Az 1. 4bra bemutatja az Amerikai Egyesiilt Alla-
mok kilfoldi mikods tékebefektetéseinek alakula-
sat (ezer millidard USD 2012. évi arfolyamon) a cél-
orszagokat harom csoportra osztva, az 1970 és
2012 kozotti idészak éveiben.
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Figure 1: Qutward FDI Flows (trillion of USD, 2012 prices)’
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1. bra: Kiaramld FDI (billié USD, 2012-es arfolyamon)

A valsag éveiben hirtelen csékkent a kidramlo
FDI, a 2012. évi értéke mintegy 1400 milliard USD.
Az Osszeg nagyobb részét a fejlett gazdasagokban
fektették be, egyrészt a miikodd vallalatok meg-
szerzett tulajdonrészei, masrészt un. zéldmezds
beruhazasok utjan. Az Amerikai Egyesiilt Allamokba
kilfoldrél bearamld FDI alakuldsa (2. dbra) a kovet-
kez6képpen alakult ebben az idészakban (ezer mil-
liard USD 2012. évi arfolyamon):

Figure 2: Inward FDI flows (trillion of USD, 2012 prices)
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2. dbra: Bearamlo FDI (billié USD, 2012-es arfolyamon)

Az Amerikai Egyesiilt Allamokbdl kidramlé (3.
abra) és oda bedramlo (4. abra) FDI év végi alloma-
nya az idészakban a kévetkezd (ezer millidrd USD
2012. évi arfolyamon):

Figure 4: Outward FDI Stock (trillion of USD, 2012 prices)
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3. dbra: Kidramlo FDI t6ke (billio USD, 2012-es arfolyamon)

Figure 3: Inward FDI Stock (trillion of USD, 2012 prices)
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4. abra: Bearamlé FDI téke (billié USD, 2012-es arfolyamon)

A statisztikai adatsorok igazoljak, hogy kisebb
visszaesésekkel az FDI aramlasa minkét iranyban
novekvé tendencidju, mind az Amerikai Egyesilt
Allamok esetén, mind a tobbi fejlett gazdasagban.
Az FDI a hetvenes évektél tobbnyire a gazdagabb
orszagokba iranyult, mivel a megtérulés kedvezdbb,
ha hasonlé a befektets és a fogadd orszag gazdasa-
gi helyzete, piaci kereslete, technolégiai hattere,
szakmai felkésziiltsége. A kilfoldi kozvetlen beru-
hazé a célorszagban rendszerint a sajat tevékeny-
ségének megfelel6 nemzetgazdasagi agat, illetve
technoldgiai teriileteket részesit elé6nyben.

Az FDI elGsegiti a félkész termékek beszallitasat
az anyavallalat igényei szerint. A fejlett célorszagok
az ilyen csoporton belili termelési ldancokban (intra-
firm trade) nagyobb aranyban vannak jelen, mint a
feltorekvé vagy fejl6dé orszdgok, leanyvallalatok.
Az azonos f6tevékenységli iranyitd és beszallitd
kozotti forgalom ott erésebb, ahol a célorszag dol-
gozdinak képzettsége, technikai felszereltsége a
beruhazoé vallalatéhoz hasonld fejlettségdi.

A célorszag lényeges intézményi tényezéi is be-
folyasoljak a beruhazasi dontést, ilyen a politikai
stabilitas, a szakpolitikai 6sztonzés, a hivatalos elja-
ras attekinthet6sége, a korrupcid stb. A bedramld
FDI illeszkedik a célorszagok sajatos dgazati szerke-
zetéhez, ndvekvd aranyban érkeznek a pénziigyi és
egyéb gazdasagi szolgaltatdsok agazataiba, és csok-
ken6 aranyban, példaul az agrartermelésbe, vagy a
kozszolgaltatd intézmények agazataba.

A kilfoldi beruhdazé elényben részesiti azokat az
agazatokat, ahol fontos az innovacié, a képzett
munkaerd szamaranya nagyobb az atlagosnadl, a
kutatas-fejlesztés (K+F) hattere elérhetd, a csucs-
technika termékeit, szolgaltatasait jovedelmezben
lehet értékesiteni. Ennek megfelel6en novekszik az
immaterialis eszk6zok értékaranya a kilfoldi leany-
vallalatok vagyonaban, amelyben a belfoldi atlagnal
lényegesen nagyobb a részesedésiik.
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A bearamlo FDI révén megnovelhetd a belféldi
kereslet az anyavallalat termékeire, szolgaltatasai-
ra, a gazdasagtalanul kicsi vagy kockazatos piaco-
kon ritkdk a multinacionalis csoportok. A méretka-
tegoriak szerint kozepes és kisvallalatok kilfoldi
befektetései sikeresek lehetnek az ilyen piaci ré-
sekben. Ahol a kiilkereskedelem bdvitése akadalyba
utkozik, ott az FDI révén a célorszagban mikodé
leanyvallalat révén teremthetd kell6en jovedelme-
z6 kindlat, mind az EU-tagdllamon belil, mind az
olyan unids orszagokban, amelyek kozott nincsenek
vamok.

Az FDI és a gazdasagi novekedés kapcsolatanak
jellemzGje, hogy milyen mddon torténik a technold-
giai  transzfer, annak milyen tovagylr(z6
(technological spillovers) hatasai vannak a fogadd
orszagokban. A statisztikai adatsorok alapjan ele-
mezhet6 a bedramld FDI foglalkoztatasi, kiilkereske-
delmi, gazdasagpolitikai hatasa, valamint a piaci ver-
seny alakuldsa. Mindez befolyasolja, hogy a bedram-
6 FDI milyen kedvezményekre, példaul gazdasagi
Osztont6kre szamithat a potencialis célorszagokban.

A célorszag vallalatai nem csak FDI révén jut-
hatnak kulfoldi befektetésekhez, a tGkearamlas
egyéb moddjainak feltételei Osszehasonlithatok a
kilfoldi kozvetlen beruhdzaséval. Lényeges elemzé-
si szempont az orszagok fizetési mérlege (Balance
of Payments), valamint a pénzligyi stabilitds alaku-
lasa az FDI fogadasanak hatasara. Egyes agazatok-
ban példdul az anyavallalattél hosszu ideig és nagy
értékben fogadnak importot, mas esetekben a be-
fektetett t6ke hozamait a tulajdonosok az ismételt
befektetés helyett hazaviszik, ami rontja a fogadd
orszag fizetési mérlegét.

TARGYSZAVAK: kilfoldi kozvetlen beruhazas, fejlett orszag,
atalakuld gazdasag, fizetési mérleg, Amerikai Egyesiilt
Allamok
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A kép Gsibb megnyilvanulds, mint a szoveg, a kétféle
kifejezési megoldds befogaddsanak maddja eltérd.
Mivel a vizudlis megjelenités (értve alattuk egyiitte-
sen a vizudlis adatok és 6sztonz6k alkalmazasat) a
tarsadalomtudomanyokban a XIX. szazad folyaman
polgarjogot nyert, az ezzel kapcsolatos kérdésekkel
onallé egyesiletek (példaul International Visual
Sociology Association), folydiratok (példaul Visual
Studies), tankonyvek (példaul Jonathan S. Marion —
Jerome W. Crowder: Visual research. A concise
introduction to thinking visually. London, 2013,
Bloomsbury) foglalkoznak. Mindegyik vonulat abbdl a
feltevésbdl indul ki, hogy a vizudlis megjelenitések
szerepe nem korlatozhatd pusztan szemléltet6 funk-
ciéra, merd illusztralasra. Ellenkezéleg, ezek is teljes
értékl tudomanyos ismereteket nyudjthatnak és koz-
vetithetnek. A tanulmany a vizualis anyagok és tech-
nikdk elemzését tlzte ki céljaul, a statikus kozvetit6k-
re 6sszpontositva, mint a rajz, a fénykép, vagy a kép-
regény — a dinamikus médiumok viszont egyszerre
tobb érzékszervre hatnak, igy 6nalldé csoportot alkot-
nak. A téma el6torténetébdl felvillantva a XIX. szdzad
elsé kisérleteit a szerz6 megemliti Adolphe Smith uj-
sagiré és John Thompson fényképész Street Life in
London (1876—1877) cim{ munkajat, valamint Francis
Galton altudomanyos koncepcidjat egyfajta tarsadal-
mi csoportokat (blnozbket, katonatiszteket) bemuta-
t6 , képi statisztika” megteremtésére.

A kés6bbiek soran az adatfelvételekben uttord
szerepet jatszott a klinikai pszicholdgia, legismertebb
eljarasava a svajci pszichiater altal az 1920-as években
kidolgozott, és réla elnevezett Rorschach-féle tinta-
folt-teszt valt. Ezt a szerz6 részletesen bemutatja —
akarcsak a harmincas évektél hasznalt, 31 képbdl allé
tematikus apercepcios tesztet. A szociologiaban a
projekcids technikakat a mult szazad otvenes éveiben
meglepGen széleskorlen alkalmaztak, azota féként a
mélyinterjuknal hasznalatos fényképek képviselik a
vizudlis elemeket (a fotokat vagy ,,0nvezérelt” beszél-
getések alkalmaval, vagy a hozzajuk flizo6tt kommen-
tarok soran hasznaljak). A fényképek felhasznalasnak
elényei kozott emlitik, hogy a verbalis és a vizualis
Osztonz6k Otvozésének koszonhetben az interjuk
hosszabbak, tartalmasabbak (kivaltképp, ha a meg-
kérdezett a fotd altal érintettnek érzi magat, példaul
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