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Oktoberi szamunk

elsd cikke szokasunktdl eltérden vildggazdasagi targyd: a globalizacié mélyén meghu-
z6d6 talan legfontosabb folyamattal a nemzetkozi tékearamléssal, féképp annak leg-
utébbi tiz évben mutatkozd (j jelenségeivel foglalkozik. Hossz tavon is meghatarozd
jelentdsége van az infrastrukturdlis és szolgaltatd szektor eldretdrésének, valamint a
fejlédd vilagbeli multinaciondlis vallalatok ndvekvd stlyanak. A transzatlanti térségben
kilondsen figyelemreméltd, hogy az eurdpai cégek vallalatfelvasarlasa, az eurdpai
mitkddd toke bearamlasa nagyobb volt az USA-ban, mint forditva. — A magyar gazda-
sag versenyképessége szempontjabol két fontos részteriilet helyzetével foglalkozik kdvet-
kezd két cikklink. Az egyik arrol ad attekintést, milyen szintii a magyar agrargazdasag
kiilkereskedelmi  versenyképessége az Eurdpai Unid piacan. Az élelmiszer-
kiilkereskedelem sulyanak, szerkezetének bemutatasa utdn a kimutathatdé komparativ
elényokrdl kozol szamitasi eredményeket. — A hazai versenyképesség névelésével dssze-
fliggs masik téma a gazdasag térbeli rendszere, a logisztika, amelynek jelentdsége a
kulféldi mikddd toke massziv bearamlasaval, a multinaciondlis 6ridscégek hazai bete-
lepedésével felértékelddott. A szerzd a logisztikai beruhazasok gazdasagfejlesztési sze-
repének atgondolasa alapjan egy atfogé regionalis koncepcio tényezdit tekinti at. —
Hazank EU-csatlakozasanak (igye elddlni latszik, az aspiransok tilnyomoé tébbségének
felvételérdl minden jel szerint megsziletett a politikai déntés. EU rovatunk cikkének
szerzdje arra figyelmeztet, hogy a felvétel eldkészitettsége az EU-oldalon nem teljesen
megnyugtatd. A szerzé sorra veszi a felkészilési deficiteket, amelyek a bévités megvalo-
suldsa esetén az integracié elhizodasat okozhatjak. — A bankok mai magyarorszagi
szerepét, nem utols6 sorban a szélsdséges populista nézetek terjedésének hatasara, a
tarsadalom egy részében a gyan( arnyéka lengi koril. Aki valéban meg akarja érteni a
bankvilag mikodését és hatasat, jol teszi, ha Varhegyi Eva irasait olvassa, koztik leg-
Gjabb kényvét, amelyrél Uj Kényvek rovatunkban kozliink recenziot.

A szerkeszté



Kilgazdasag, XLVI. évf., 2002. oktéber

Transzatlanti miukodotoke-aramlas
az ezredfordulon

CSAKI GYORGY

A kilencvenes évek nemzetkozi tékedaramldasaban tobb alapvetd jelentdségii, vy ,, mindsé-
gi” tendencia fedezhetd fel. A legdinamikusabban a nemzetkozi porifolidbefektetések
boviiltek. A nemzetkézi forrasaramlasokon beliil erdteljesen visszaszorultak a segélyek
és a nemzetkozi szervezetek dltal folydsitott hitelek. A nemzetkozi miitkoddtdke-aramlas
meghataroz6 tendencigjava a vallalatfelvasarlas és (kisebb mértékben) -dsszeolvadas
Valt. 4 kordbbiaknadl nagysagrendileg nagyobb befektetési lehetéségek nyiltak meg az
infrastruktira és a szolgaltatasok terén, tovabbra is a multinaciondlis tarsasagoknak
a kalfoldi leanyvallalataiknal megvalositott kdzvetlen beruhdzési tevékenysége adja a
vildgméretii miikodétéke-aramlas egyharmadat. A kilencvenes években hihetetlen di-
namikaval bovitettek kiilfoldi tevékenységiiket a fejlodo vilagbeli multinaciondlis valla-
latok. A nemzetkozi mitkoddtdke-dramlas viszonylati szerkezetének Uj jelensége elsésor-
ban is az — amellett, hogy Kdzép- és Kelet-Eurdpa atalakulé gazdasagai, valamint Kina
és Vietnam is folkeriilt a nemzetkozi tokearamldas ,, térképére” —, hogy megsziint az USA
altalanos dominancidja. A kilencvenes évtizedben Nyugat-Eurdpa tobb tékét exportalt
az USA-ba, nyugat-eurépai vallalatok tébb céget vasaroltak fol az Egyesiilt Allamok-
ban, mint forditva. A kilencvenes évtized legnagyobb hatdaron dtivels vallalatfelvdsarla-
saiban eurdpai cégek voltak a vevék, és amerikaiak a felvasdroltak. Nagy-Britannia,
Németorszag és Hollandia nagy transznacionalis tarsasagai voltak a legaktivabb be-
fektetdk az USA-ban.”

A 70-es évek kdzepén a nemzetkdzi mikddotoke-aramlasokban jelentds valtozasok
indultak el, amelyek 1985-t61 tovabb gyorsultak. Korabban soha nem tapasztalt fejlemé-
nyekre keriilt sor. Mindenekel6tt dramaian folgyorsult a tékearamlas boviilésének {ite-
me: mig korabban évtizedekre volt sziikség ahhoz, hogy a nemzetkozi tokearamlas vo-
lumene megkétszerezédjék, most az 1985 és 1995 kozott eltelt tiz esztendd elég volt
ahhoz, hogy haromszorosara emelkedjék. A nemzetkdzi t6kearamlasok felgyorsulasanak
hatterében tobb, parhuzamosan kibontakoz6 folyamat figyelheté meg. Egyrészt kiboviilt
a t6keexportér orszagok kore tobb délkelet-azsiai orszaggal, amelyek kordbban csak

* A cikk a Miniszterelnoki Hivatal megrendelésére a GKI Gazdasagkutato Rt.-ben, ,,Amerikai gazdasagi
jelenlét Eur6paban — eurdpai gazdasagi jelenlét Amerikaban: a vildggazdasagi er6viszonyok meghatarozo
elemei a harmadik évezred elsé évtizedében” cimen készitett terjedelmesebb tanulmany egyik alfejezetének
roviditett, javitott és frissitett valtozata.

Csaki Gyorgy kandidatus, tanszékvezetd foiskolai tanar (AVF), a GKI Gazdasagkutato Rt. kutatasvezetdje.



mint befogad6 orszag voltak jelen. Masrészt a tOkearamlas — a hagyomanyos kitermeld-
és feldolgozodipari miikod6téke-beruhdzasok mellett — Kiterjedt a szolgaltatoiparra és
mindenekel6tt a pénziigyi szolgaltatasokra is.

A t6kearamlasok ugrasszerii béviiléséhez a nemzetkdzi tarsasagok Uzleti stratégii-
ban végbement jelentOs valtozas is hozzdjarult. Kordbban az iizleti, konjunkturalis koc-
kédzatokat Ugy probaltak kivédeni (és profitjuk szintjét stabilizalni), hogy egymastél
nagyon eltéré agazatokban és tavol es6é foldrajzi kornyezetekben szereztek érdekeltsé-
get. A régi logika szerint arra szdmitottak, hogy ,,egyszerre mindenhol nem (thet be
krach”. A t6kés fejlédés trendjének megvaltozasa a 70-es évek végétdl egyre inkabb
kikezdte ezt a fajta stratégiat. A kiterjedt érdekeltségi rendszereket a vallalatok nem
tudtak hatékonyan miikddtetni. Raadasul ebben az idészakban kezdett kibontakozni az
elektronikara alapozott technoldgiai forradalom, amely egy sor komoly miiszaki fejlesz-
tési feladatot jelentett. Ezeket a szétszOrt tevékenységi szerkezetli konglomeratumok
képtelenek voltak megoldani. Kévetkezésképpen igyekeztek megszabadulni azoktol az
érdekeltségeiktdl, amelyeket nem tudtak hatékonyan miikddtetni. Részvénycsomagjaikat
a tézsdéken igyekeztek értékesiteni. A kapott pénzt pedig tobbnyire a most mar leszliki-
tett tevékenységi koriikhdz tartoz6 kapacitasok megszerzesére forditottdk. A megvalto-
zott véllalati stratégia egy masik kovetkezménye volt az is, hogy az alaptevékenységuk-
hdz kozvetlenil kapcsol6dd érdekeltségeiket igyekeztek sajat tulajdonba vonni. A ter-
mel6k példaul lehetbleg sajat értékesitési halozatot hoztak 1étre. De a szolgaltatasok
sulya is rendkiviili mértékben megnétt a fejlett gazdasagok termelési és fogyasztasi
szerkezetében. Az elektronikara alapozott Uj szolgaltatasok tucatjai fejlédtek ki rovid
id6 alatt. Megnétt tehat a szolgaltatdiparba iranyuld befektetések aranya a nemzetkozi
tékearamlasokon beliil is.

A nemzetkozi miikodétéke-aramlas empirikus jellemzdi a kilencvenes években

A ,.kilencvenes évek™, egy évtizedforduld nyilvanvaléan csak aritmetikailag lehetne
korszakhatar — hogy ez az adott évtizedfordul6 val6ban vildggazdasagi korszakhatarként
értékelhetd, annak alapvetd oka a kOzép- és kelet-eurdpai rendszervaltds. Napjaink
tobbi meghataroz6 vildggazdasagi tendenciajanak nyilvanvaléan mar a nyolcvanas
években azonosithatoak voltak a gyokerei — a nemzetk6zi miikod6téke-aramlas terén is.

A hatvanas évek kozepéig az USA — az USA-beli multinacionalis vallalatok — ab-
szolit uralma jellemezte a nemzetk6zi mikod6téke-aramlast: a hatvanas évek kdzepén
az addig folhalmozott 6sszes kiilfoldi miikodotéke-befektetés 70 szazaléka az USA-bél
szarmazott, mig a II. vilaghdborut kovetd két évtized Osszes nemzetkozi mitkoddtoke-
aramléasénak 85 (!) szdzaléka volt USA-eredetii (Dunning, 1990). A kulfoldi kdzvetlen
befektetések egyik része a feldolgoz6iparba és az ahhoz kapcsol6dé szolgaltatasokba
aramlott. A termelés célja alapvetéen a fogadd orszag piacanak kiszolgalasa volt, ennek
megfelelGen a relative alacsonyabb helyi termelési koltségek és az alacsonyabb szallitasi
koltségek motivaltdk. A kilfoldi kozvetlen befektetések méasik csoportja a kitermel6-
iparba iranyult, célja a befektetd cég, illetve a vilagpiac nyersanyagokkal és nyerstermé-
kekkel val6 ellatasa volt.

1990-ig évrédl évre dinamikusan nétt a kiilfoldi miikodétoke-befektetések gsszege —
1986-1990 kozott évente atlagosan 28,3 szdzalékkal (WIR, 1995) —, majd 1991-1992-
ben drdmaian visszaesett, és 1993-1994-ben gyakorlatilag az 1989. évi szinten stagnalt,
1995-ben Ujra elérte az 1990. évi cslcsot, hogy azutdn 1996-ban 38 sz&zalékkal maga-
sabb értékkel allitson be varatlan rekordot. A kiilfoldi miikodétoke-befektetések adatai-
nak hulldmzasa elsésorban a fejlett orszagok egymas kozotti befektetéseinek alakulasat
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tikrozi — a fejléddé orszagokba aramlo kiilfoldi mitkod6toke-befektetések ugyanis — 1991
kivételével — évr6l évre néttek. Az 1991. évi nagy visszaesés oka mindenekel6tt Japan
és az USA tékeexportjanak csokkenése, mig az ujrafellendiilés az USA és Nagy-
Britannia tékeexportjanak novekedése volt.

A miikodotéke-kiaramlas 20-30 szazaléka ,,hagyomanyosan” az USA-b6l szarma-
zik, az USA-t 1992 6ta Nagy-Britannia kdveti, s az elmult négy évben Franciaorszag és
Németorszag is jelentésebb miikodotéke-exportérré valt, mint Japan, noha 1987-1991
kozott a felkel6 nap orszagabol szarmazott a vilag dsszes mitkod6toke-exportjanak 18
szazaléka, 1989-1990-ben pedig egyenes 20 szdzaléka.

A miikod6toke-import tekintetében a fejlett orszagok részesedése tartésan 57-58
szazalék, Kozép- és Kelet-Eurdpa atalakulé gazdasagaié ugyanakkor — a korabbi 0,03-
0,04 szézalék utdn — 3-3,5 szazalékon latszik allanddsulni. Az 1993-1995 kdzotti ndve-
kedésnek gyakorlatilag egyeduli forrasa a kinai t6keimport hirtelen dramai ndvekedése
volt. A tiz legnagyobb miik6d6téke-importdr fejlédd orszag sorat 1993 6ta Kina vezeti,
Szingapur, Indonézia, Mexiko, Brazilia, Malajzia, Szaid-Arabia, Argentina, Hongkong
és Thaifold eldtt: ebbe a tiz orszagba aramlott a fejlédd orszagokba iranyuld Gsszes
milkodétoke-allomany 67 (Kina nélkil 56) szizaléka. A miikodétéke-importér orsza-
gokban a bearaml6 kiilfoldi téke a bruttd hazai t6keképzddés 5,5 szazalékat képviseli —
ez az arany a kétszerese a nyolcvanas évek elsé felében regisztraltnak.

A kilencvenes évek drdmai valtozast — ,.fordulatot” — hoztak a miikédétéke-import
fejlédé orszagokbeli értékelésében is: ,,S0k kordbbi, a transznaciondlis tarsasdgok tevé-
kenységével kapcsolatos aggaly eloszlott. A kormanyok manapség torténelmileg pérat-
lan médon tinneplik a mitkod6t6ke-befektetéseket. A piacorientalt liberalis gazdasagpo-
litikak felé valo globalis »elcsiszas« félresoport szamos korabbi ellenvetést és bizonyta-
lankodast a mitkod6téke-bedramlassal szemben. Az altalanossa valé meggy6zddés, hogy
a piacok lényegében hatékony, de legalabbis a kormanyoknl hatékonyabb szabalyozok,
parhuzamosan érvényesiilnek azzal a gondolattal, hogy a transznacionalis tarsasagok
(»TNC-k«) a piaci hatékonysag leghatékonyabb formait rejtik magukban. A transznacio-
nalis tarsasagokat manapsag sok befolyasos korben a technoldgiatranszfer és az export-
bdvités legjobb és leghatékonyabb eszkdzeként propagaljak. A transznaciondlis tarsasa-
gokkal vald alku, illetve az orszag-transznacionalis tarsasagok kapcsolatai alternativ
mddozatainak keresése manapsag a »felettébb nem hatékony piacokon valé nemkivana-
tos beavatkozasként« merdil fol.” (Lall, 1995)

A kilencvenes évek elsd felének nemzetkozi tokearamlasaban tobb alapvetd jelentd-
ségl, 1j ,,mindségi” tendencia fedezhetd fel.

1. 4 legdinamikusabban a nemzetkozi portfoliobefektetések boviiltek a nemzetkozi
hitelaramlas és a nemzetk6zi milkod6téke-aramlas rovasara egyarant ndvekvé aranyban
és jelentOséggel.

2. A nemzetkdzi forrasdramlasokon beliil erdteljesen visszaszorult a segélyek ¢és a
nemzetkozi szervezetek altal folyositott hiteleknek a maganforrasokbdl szarmazo hite-
lekhez viszonyitott stlya: manapsag példaul a fejlddé orszagokba iranyulé hossza tava
forrasaramlas 80-85 szadzaléka maganszektorb6l maganszektorba aramlik (The Econo-
mist, 1997. marcius 29).

3. A nemzetkozi miikoddtéke-aramlas meghatarozo tendencidjava a vallalatfelva-
sarlas és (kisebb mértékben) az dsszeolvadas valt. A hatirokon ativeld vallalatfelvasar-
lasok és -0sszeolvadasok (M&A) értéke 1988 és 1995 kozott megduplazédott, 1995-ben
elérte a 229 milliard dollart. A tobbségi részesedés elérésére iranyuld felvasarlasok
értéke — ugyanebben az id6szakban — 84 szdzalékkal nétt, és 1995-ben elérte a 135 mil-
liard dollart. A legtébb nemzetkdzi vallalatfelvasarlasra és -0sszeolvadasra az energiael-
latasban, tavkozlésben, a gydgyszeriparban és a pénziigyi szolgaltatasok terén kerdilt sor.
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A véllalat-6sszeolvadasoknak és -felvasarlasoknak a nyolcvanas évek végén megkezdé-
doétt dinamikus novekedése — amely a kilencvenes évek legelején kissé megtorpant —
nagyban hozzajérult a nemzetk6zi mitkoddtéke-aramlas terén 1995-1996-ban regisztralt
rekordok kialakuldsadhoz (Transnational Corporations, 1996). 1996-ban 251 milliard
dollart tett ki a nemzetkdzi (hataron atnyal6é — ,,cross border M&As”) véllalatfelvasar-
l4sok és -0sszeolvaddsok Osszesitett értéke — ami nem kevesebb, mint 71,9 sz&zaléka az
1996. pénziigyi évben regisztralt 6sszesen 349 milliard dollarnyi (The Economist, 1997.
oktéber 4.)* nemzetkdzi miikddétoke-befektetésnek! 1998-ra az 1996-0s szdmok meg-
duplazédtak (The Economist, 1999)!2

A koncentracids kényszer a globalizalodas egyik leglatvanyosabb megnyilvanulasa:
az USA 1995-ben legnagyobb 10 bankja kozil 2001-ig a Chase Manhattan és
a Chemical Banking, valamint a NationsBank és a BankAmerica fuzionalt egymassal, a
Citicorp pedig a listan nem szerepld Travelersszel egyesiilt, a Bankers Trustnek nem
akadt hazai kérdje, ezért vehette meg a Deutsche Bank! Harom év alatt tehat az USA 10
legnagyobb bankjabdl 5 fuzionalt valakivel — rdadasul négy egymassal 1épett frigyre!

Felvésarlasi és dsszeolvadasi hulldm zajlik évek 6ta a vilag legnagyobb gydgyszer-
gyartdi korében is. Manapsag egy Uj gydgyszer kikisérletezése, kiprobalasa és bevezeté-
se akéar 1 milliard dollarba is belekerulhet: ilyen fejlesztési forrasok mozgositdsahoz
kiilonlegesen nagy t6keer6 kell — s a fentebb emlitett piaci fregmentéltsag ugyanakkor
folottébb kockéazatossa is teszi a fejlesztéseket: a konkurens is kidolgozhat egy hasonlo
gyogyszert, s az értékesitési lehetéség sem feltétleniil elég széles ahhoz, hogy viszonylag
nagy biztonsaggal megtériiljon a horribilis 6sszegii befektetés. Hasonlé tendencia fi-
gyelheté meg a vilag tavkozlési, valamint kabeltelevizids piacain — mindenekel6tt az
altalanos deregulacids hullam és a jelentds technoldgiai haladas nyoman, azok kovetkez-
tében. 1999-ben a vildggazdasagban realizalt 6sszes véllalati 6sszeolvadas és felvasarlas
37 szézalékéat Eurdpéaban valositottak meg — 1213 milliard dollar értékben.®> Minden
id6k — eddigi! — legnagyobb felvasarlasa a Vodafone és a Mannesmann tavkozlési akvi-
ziciéja volt. Az angol Vodafone el6bb 70 milliard dollarért folvasarolta az amerikai
AirTouchot — amely nem sokkal korabban vasarolta fél az Orange nevii, ugyancsak
amerikai tavkozlési céget. Ezt kovetéen az angol cég ellenséges felvasarlasi ajanlatot
tett a német Mannesmann-konszern tavkozlési agara. Az elsé — 122,5 milliard dollaros —
ajanlatot még visszautasitotta a német cég, a megemelt, 140 milliard dollaros ajanlatnak
mar nem alltak ellen a Mannesmann tulajdonosai.

1999 masik, hatalmas vilagérdekl6dést kivaltd felvasarlasa orszagon bellli, belpiaci
felvasarlas volt: az AOL (American Online) internetes tartalomszolgaltatd és kabeltéveé-
operator vaséarolta fel a Time Warner nevii 6rias médiavallalatot. Az (igy érdekessége, hogy

1 Az UNCTAD adatai alapjan.

2 1998-ban keriilt sor minden idék addigi legnagyobb vallalat-6sszeolvadaséra, a két olajipari 6riés, az
vesszlik, hogy egyrészt 1998-ban négy tovabbi 70 milliard dollaros fuziora is sor kertilt, masrészt a nyar végi
tézsdei arzuhandsok ,leértékelték” a cégeket. Tovabbi érdekesség, hogy a ,,megafuziok” a kdolaj-kitermelés
és -feldolgozas, a tavkozlés és a gyogyszergyartas, valamint a bankszektor teriiletén valésultak meg. Ugyan-
csak Uj jelenséget tiikroz a Daimler Benz és a Chrysler fazidja: ebben az esetben ugyanis a német cég vasarol-
ta fol az amerikai jarmligyartd oriast! (Hasonl6an és hasonl6 okbdl volt figyelemre mélté 1998-ban, hogy a
Deutsche Bank folvasarolta az USA egyik legpatindsabb befektetési bankjat, a Bankers Trustét.) 1999 egy
sokkal kisebb nagysagrendii — ,,minddssze” 6,5 milliard dollaros —, de kiillénésen érdekes vallalatfelvasarlas-
sal kezd6dott, a Ford megvasarolta az utolsé nagy ,,fiiggetlen” személygépkocsi-gyartét, a svéd Volvot: az évi
340 000 darabos szérianagysag még a luxusjarmii kategoriaban sem elegend6 a vilagpiaci versenyben vald
fennmaradashoz.

3 Ezek az dsszegek az dsszes M&A-ra, tehat nem kizarolag a hatarokon ativeld véllalati fiaziokra és fel-
vasarlasra (,,cross-border M&A™) vonatkoznak. A vildggazdasagban 1999-ben 3317 milliard dollar értékii
M&A valdsult meg 1999-ben.



a ,kisebb” (joval alacsonyabb jegyzett t6kéjll) cég vasarolta fol a sokkal nagyobbat, a
sokkal ismertebbet. Az Uigy érdekességét csak fokozta, hogy az ,,Uj gazdasag” vasarolta fol
a ,,régi gazdasagot”, egy néhany éve piacra lépett, ugyanakkor cstcstechnoldgiat alkalmazé
cég lett tulajdonosa egy 80 éve a piacon 1év6, szamos Osszeolvadas és felvasarlas révén
hatalmassa valt cégnek. Az tligy elsOsorban a felvasarlas targyat képez6 nagynevii cég miatt
keriilt a lapok cimoldaléra: az ,0j gazdasadg” ugyanis a csucstechnoldgiat reprezentald
szektorokban — az informatika, a tavkdzlés, a média — folyamatos és egyre nagyobb felva-
sérlési és Osszeolvadasi Ugyletek terepe. A tavkozlés és az informatika dsszefonddasa
ugyancsak kedvez az &gazatkozi dsszeolvadasoknak és felvasarlasoknak. Vannak, akik a
legnagyobb tavkozlési és a legnagyobb informatikai cég — az AT&T és az IBM — jov6beni
Osszeolvadasat is el tudjak képzelni (Taylor — Levis, 1998).

A ,merger-méania” a hagyomanyos agazatokat sem ker(li el. 2000 nyaran kerilt sor
az elmalt 12 év legnagyobb élelmiszer-ipari cég felvasarlasara: a (brit-holland) Unilever
26 milliard dollarért vasérolta fol az amerikai Bestfoodsot. A fogyasztok valdsziniileg
a vilagon sehol sem fogjak tudni, hogy a Fléra margarint, a Lipton teét, a Knorr levest és
a Hellman’s majonézt ugyanaz a cég allitja el6 — nem is szélva a jégkrémekr6l.

Az 0sszeolvadas, a fuzié gyakran elengedhetetlen a globélis versenyben vald helytal-
lashoz, egyszerlien a piacon maradas alapfeltétele. Ilyen haromoldalu fizio jott létre az
europai repiilégépgyartasban, amikor a német Daimler-Chrysler Aerospace (DASA),
afrancia Aerospatiale Matra és a spanyol Constructiones Aeronauticas létrehozta
a European Aeronotic Defence and Space Companyt (EADS), amely a vilag harmadik
legnagyobb repiil6gépgyartd csoportja az amerikai Boing és a Lockheed Martin utén, s
amely az Airbus Industrie 80 szazalékos tulajdonosa egyben. A fuzi6 gyakorlati megvaldsi-
tasa, a harom vallalat miikodésének Osszeillesztése, Gsszecsiszoldsa nem lesz egyszerii
feladat. A sajtd ezt azzal illusztralta, hogy hangsulyozta, a cégnek egy német és egy francia
Ugyvezetdje lesz, s a véllalat hivatalos nyelvként az angolt hasznalja (Nicoll, 2000).

A miikodétke-aramlasok sokiranyva valasat illusztraljak azok az esetek is, amikor
fejlédé orszagbeli véllalat vasarol fol egy fejlett orszagbelit — s kiilondsen érdekes, ami-
kor az egykori gyarmattarté egy ismert cégét vasarolja fol az egykori gyarmat egy valla-
lata. A Tata Tea India, a hatalmas indiai Tata-konglomeratum egy viszonylag kis tagja
305 milli6 angol fontért (hozzavetdleg 400 millié dollarért) vasarolta fel a nagy hagyo-
manyokkal rendelkez6 brit Tetley Tea céget. Mig hét évvel ezel6tt az angol céget még
megmentette a Shroders Befektetési Bank tdkeinjekcidja a felvasarlastol, 1999—2000-
ben mar sikeres lehetett az indiai akvizicié (Merchant, 2000).

A nemzetkozi felvasarlasok és 6sszeolvadasok 800 milliardos nagysagrendje az 6sz-
szes nemzetkozi fUzio6 és felvasarlas értékének haromnegyedét tette ki 1999-2000-ben.

4. A korabbiaknal nagysagrendileg nagyobb befektetesi lehetoségek nyiltak meg az
infrastruktira és a szolgaltatasok terén: az altalanos deregulacios és liberalizacios ten-
dencidk az egyik oldalon, az infrastrukturalis fejlesztésekre forditott nagyobb allami
figyelem, a multinacionalis vallalatoknak a szolgaltatasi tevékenység externalizaciojara
iranyuld er6s6dé torekvések a masik oldalon vezettek a kozlekedési és tavkozlési szol-
galtatasokba iranyulé kiilfoldi kozvetlen befektetések jelentds novekedéséhez.

5. Tovabbra is a multinacionalis tarsasagok kilféldi leanyvallalataiknal megval6si-
tott kdzvetlen beruhazési tevékenysége adja a vilagméretii miikod6téke-aramlas egy-
harmadat. A vilag 100 legnagyobb multinacionalis vallalata 1400 millidrd dollar értéki

4 A tendencia csak rovid tavon, a ,jelentdrténet” szempontjabol tekintheté fontos j jelenségnek: a malt
szdzad brit és a XX. szdzad els6 harom-négy évtizedének észak-amerikai beruhdzasai kozil Latin-
Amerikaban példaul 25-30 szazalékkal részesedett az infrastruktira. A multinacionalis cégek a Il. vilaghabo-
rG utan ,vonultak ki” az infrastrukturalis miikoddtéke-beruhazasokbol — ez a tendencia latszik latvanyosan
megfordulni a kilencvenes években.
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kozvetlen kilféldi befektetésdllomannyal rendelkezik. A 100 legnagyobbdl 32 USA-
beli, de a legjobban a japan multinacionalis vallalatok szdma n6. 1990 és 1995 kozott a
100 legnagyobb koz6tt a japanok szdma 11-r61 19-re nétt, a legnagyobb eurdpai multi-
nacionalis vallalatok jellegzetes tevékenységi teriilletét az olyan tOke- és kutatasfejlesz-
tés-igényes agazatok adjak, mint a vegyipar és a gyodgyszeripar (ezekben az ipardgakban
a legmagasabb egyébként a transznacionalizalddas® foka — megelézve az élelmiszeripart
és az elektronikai ipart) (WIR, 1996).

6. A kilencvenes évek elsé felében hihetetlen dinamikaval bovitették kilfoldi tevé-
kenységiiket a fejlédé vilagbeli multinacionalis vallalatok: koziilik az 50 legnagyobb
adja az orszagcsoport Osszes kilfoldi milkodétoke-befektetéseinek 10 szazalékat.
Transznacionalizalddottsaguk indexe (21 szazalék) pontosan fele a vilag 100 legna-
gyobb multinacionalis cége transznacionalizal6dottsdganak — mikozben kiilfoldi elada-
saiknak az Osszes eladasaikhoz viszonyitott aranya meglehetOsen magas, 30 szazalék.
1994-ben a dél-koreai Samsung csaknem 21,5, az ugyancsak dél-koreai Daewoo 16
millidrd dollarnyi forgalmat bonyolitott le kilféldon, a hongkongi Huthison Whampoa
12,5, mi% a szintén hongkongi Jardin Matheson 6,5 milliard dollaros kulf6ldi forgalmat
realizélt.

Ami a nemzetkézi milkodotdke-aramlas foldrajzi jellemzoéit illeti, a kilencvenes
évek alaptendenciai az alabbi négy pontban foglalhatok dssze.

Ad 1. Valtozatlanul a fejlett orszagok egymas kozotti tokearamlasa teszi ki a nem-
zetkdzi miikodotoke-aramlas zomet: a hires ,,befektetési haromszég” (,,investment triad”
= Eszak-Amerika — Nyugat-Eurépa — Japan) ugyanakkor jelentds belsé valtozasokon
megy at: (a kiilonb6z6 World Investment Reportok szerint) az USA-bdl 1988-ig dssze-
sen 131,1 milliard dollarnyi mikod6 téke aramlott Nyugat-Eurdpaba és 17,9 milliard
dollar Japanba, mikézben Nyugat-Eurépébdl 193,9, Japanbdl pedig 53,4 milliard dol-
larnyi kozvetlen befektetés aramlott az USA-ba; ugyaneddig az ideig Nyugat-Europabol
Japanba 1,7, ellenkezd iranyba is alig 12,5 milliard dollarnyi miikodotéke-befektetés
realizalodott. A ,,befektetési haromszdg”-ben valtozatlanul az Eurdpai Unié tagorszaga-
inak egymas kozotti miikod6toke-aramlésa jelenti a legnagyobb tételt, ezt kdveti az EU
és az USA kozotti mitkodétéke-aramlas, amely relacidban — bar egyre kisebb mérték-
ben, de — véltozatlanul fennall az eurdpai tébblet, s az ardnyaiban legnagyobb beruhédza-
si tobblet Japdn és az USA kozott alakult ki: napjainkban az USA-beli japan
miikodétoke-befektetések  allomanya haromszorosa (!) a japanbeli amerikai
beruhdzasallomanynak. 1997. december 31-i allapot szerint a vilaggazdasagban addig
folhalmozodott 4117 milliard dollarnyi kilféldi kdzvetlen befektetésallomanybdl 2442
milliardnyi (59,3 szazalék) a ,, Triad” orszagaiban halmozédott fol. A ,, Tridd” orszagai-
bol kidramlott miikodd tékének (melynek osszerteke 1997 végeig 1539 milliard dollar
volt) ugyanakkor 63 sz&zaléka a ,,Triddon belll maradt”. Erdekesen alakultak a vilag-
gazdasag harom er6kozpontja kozotti egyensllyviszonyok ezen a téren: az USA-bél
Nyugat-Europaba 369 milliard dollarnyi miikodd toke aramlott — az ellenkezd iranyba
285 milliard. Az USA Japannal szemben ugyanakkor nettd miikod6t6ke-import6ri pozi-
cidban van, hiszen 1997 végéig 36 milliard dollar értékii amerikai kdzvetlen befektetés
halmozddott fol a felkeld nap orszagaban — az USA-ban ugyanakkor 102 milliard dol-
larnyi japan miikodotoke-befektetési dllomanyt regisztraltak; 1ényegesen kisebb volume-
nl és nagyobb japan aktivumot mutat az EU és Japan kozotti mikodStéke-aramlas.

5 A kiilfoldi eszkozoknek az dsszes eszkézokhoz, a kiilfoldi értékesitésnek az dsszes értékesitéshez és a
kulfoldi foglalkoztatasnak az dsszes foglalkoztatashoz viszonyitott aranyabdél szamitott mutatészam.

© Jellemz8, hogy a 10 leginkébb transznacionalizalodott fejlédd orszagbeli cég koziil 4 dél-koreai — a
fentieken tal az 1994-ben 7,6 milliard dollaros kiilfoldi forgalmi LG Group és az ,,alig” 1,6 milliard dollaros
kulfoldi forgalmd Hyundai — 2-2 hongkongi, tajvani és mexikoi.



Japanbol 1997 végéig 6sszesen 53 milliard dollarnyi kdzvetlen beruhdzéas aramlott az
Eurdpai Unié orszagaiba, az ellenkezd irdnyba pedig alig 13 millidard. Elmondhatjuk,
hogy a XX. szazad utolsd &t évében Nyugat-Europabol tébb miikodd téke aramlott az
USA-ba, mint a vilaggazdasag lokomotivjabol az éreg kontinensre. Erdekes, hogy mi-
kozben az USA egyre dinamikusabban b6viilé piacot jelent a nyugat-eurdpai kozvetlen
befektetések szdmara, a ,,Triad” ardnya érzékelhetden csokkent az unidés miikodétdke-
kivitelben — hasonlé mondhaté el Japanrol is. Mig azonban Japan miikodétéke-export6ri
szerepe ma sokkal kisebb, mint a nyolcvanas évek legvégén (nominélisan is csokken a
japan miikod6toke-kivitel értékel!), a Japan foldrajzi ,,holdudvaraban” 1évé délkelet-
azsiai orszagok szerepe azonban — ezen a téren is — folértékel6dott, addig Nyugat-
Eurdpa esetében egyértelmiien a kiilfoldi kozvetlen befektetések pératlanul dinamikus
ndvekedése all a hattérben.

Ad 2. Az elmilt évtized alapvetd fontossagh 0 ténye, hogy Kozép- és Kelet-Eurdpa
atalakulo gazdasagai folkeriltek a nemzetkozi tékearamlas vilagtérképére! A feltérekvd
piacok (,,emerging markets”) csoportjaban a volt szocialista orszagok, az atalakul6 gaz-
dasagok tehat nem els6ésorban mennyiségileg alkotnak jelentés alcsoportot — noha téke-
vonzasi teljesitményiik évrdl évre né: 1996-ban az OECD-orszagokbdl kidramlott 6ssze-
sen 259 milliard dollar értékii mikddoétoke-befektetésbol 7,5 millidrd dramlott Kozép-
Eurdpa atalakuld gazdasagaiba és mintegy 4 milliard a Fiiggetlen Allamok Kozosségé-
be. 1989-1996 kozott 31 milliard dollarnyi kilfoldi milkkodétéke-befektetés realizalo-
dott Kézép-Eurdpaban és a Balti Allamokban, 13 milliard dollarnyi pedig a FAK-ban.

Ad 3. A kilencvenes évek els6 felében a nemzetkdzi mitkod6téke-aramlasnak mar
mintegy hatoda — valamivel t6bb mint 16 szazaléka — az ugynevezett ,,fejl6d6 orszagok-
bol”, mindenekel6tt Kindbol és Tajvanrdl, Dél-Koredbdl, Hongkongbol, Szingapirbdl
stb. szarmazott.”

Ad 4. A tokefogado orszagok koncentrdcioja mindkét oldalon hihetetleniil erds:
nem csak az igaz, hogy a 10 legnagyobb tokefogadd orszagba aramlott az Osszes
miik6d6téke-beruhdzas kétharmada, de az is, hogy a 100 (!) legkevesebb tékét fogadd
orszag egyiittesen az 0sszes tokearamlas alig 1 (!) szdzalékanak valt befogadojava.

A kilencvenes évek véllalatfelvasarlasi és -0sszeolvadasi hullamat részben éppen
azért is nevezhetjuk ,,hulldmnak”, mert a tranzakciok 0sszértéke folyamatosan n6: mig
1990-ben az dsszes hatdron dtiveld felvasarlas és fuzio értéke 151 millidrd USA-dollar
volt, addig 2000-ben mér elérte az 1144 milliardot. Ami az allomanyadatokat illeti,
1993 és 1998 kozott (tehat hat év alatt) 500 millidrdrol 2410 milliard dollarra nétt. Mig
1986 és 1995 kozo6tt a nemzetkozi felvasarlasok és flzidk Osszértékének éves atlagos
ndvekedés Uteme 24,85 szazalék volt, addig 1996-1999 kdzott kereken 50 szazalék
(WIR, 2001). Ha az éves véllalatfelvasarlasi és -0sszeolvadasi aramlési adatokat az
érintett orszagok GDP-jéhez viszonyitjuk, akkor azt — az egyébként egyéltalan nem
meglepd tényt — latjuk, hogy ez az aranyszdm Eurdpéban joval kisebb, az Eurdpai Unio
dtlagaban 8 sz&zalék (Nagy-Britannidban 3 szdzalék, Svédorszagban 7 szé&zalék, mig
Franciaorszdgban, Németorszagban és Olaszorszagban kevesebb 3 széazaléknal).
Az USA-ban ugyanakkor 17-20 szazalék kdzott mozog ez az arény. Az eurdpai tranzak-
ciok értéke ugyanakkor rendkiviil dinamikusan béviil, ezért a folyamatadatok alapjan az
»oreg kontinens” néhany év mulva megkozelitheti az Egyesiilt Allamokat (WIR, 2001).

7 Ezt a tendenciat minden bizonnyal csak atmenetileg tori meg az 1997-1998. évi délkelet-azsiai recesszio.
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A transzatlanti miikodétéke-aramlas jellemzdi az ezredfordulon

A ,befektetési tridd”-nak a miikodotéke-aramlasok szerint vitathatatlanul legfonto-
sabb két csticsan az Amerikai Egyestilt Allamok és az Eurdpai Uni6 talalhatd. Az Euré-
pai Uni6 pozicidi — elsésorban a miikod6téke-Kiviteli agon — az integréacié elmélyilésé-
vel parhuzamosan, gyakorlatilag a hatvanas évek masodik felétdl kezdddden er6sddnek.
A masodik vilaghaborat kozvetleniil koveté korszak amerikai tulhatalmanak emlékei
nem homalyosithatjak el a torténelmi ismereteket, tapasztalatokat: Nagy-Britannia és
Hollandia hagyomdnyosan a vildggazdasag torténetének legnagyobb tékeexportdrei
kdzé tartoznak — mind a nemzetk6zi mikod6téke-, mind pedig a nemzetkozi
portfoliobefektetések terén. Az Eurdpai Unidban latvanyosan megerdsodott, annak vi-
tathatatlan vezet6 erejévé, motorjava valt Németorszag pedig értelemszeriien felnétt a
vezetd tékeexportéri poziciohoz: a marka mint Eurdpa legerésebb valutaja értelemsze-
riilen mindeniitt a vilagon szivesen latott instrumentum. A dollarral szembeni tartos alul-
értékeltség megsziinésével pedig kiilondsen profitabilissa valt a német vallalatok szama-
ra a kilfoldi kozvetlen befektetés.

Nyugat-Eurdpa, elsésorban természetesen az Eurdpai Unié az Amerikai Egyesilt
Allamok minden tekintetben egyenld partnerévé valt a nemzetkézi mitkodStoke-befekte-
tések terén.

Nyugat-Eurépa: hatalmas miikéd6toke-importor és -exportor egyidejiileg

Nyugat-Europaban — értelemszeriien — az Eurdpai Unio6 a legnagyobb mitkoddtdke-
exportdr és -importér egyarant — mindkét oldalon mintegy 90 szazalékos részesedéssel.
Mikdzben 2000-ben az Eurdpai Unidban a miikod6téke-bearamlast elsésorban az integ-
racio elmélyiilése motivalta, addig az EU-n kivili t6ékemozgasokat abszolut mértékben
az USA domindlta.

Az Eurdpai Unidban 2000-ben realizalt 617 milliard dollar érték{i miikod6téke-
bedramlas meghataroz6 eleme a minden korabbi rekordot — ismét — megdonté hataron
ativeld felvasarlasi és Osszeolvadasi tevékenység volt (WIR, 2001). A kilencvenes
években kétségteleniil jelentOsen elmélyiilé regiondlis integrdacios folyamat, az eur6-
pai egységes belsé piac kibontakozdsa, a politikai stabilitds, a piac nagy mérete
(amit a kozds pénz, az eurd bevezetése csak megkorondzott!) és a kitiing infrastruktQ-
ra érthetden a beruhazasi vilagpiacon ,,jol értékesitheté vagyonelemek™. Az integra-
I6das tovabbi fejlédése, elmélyiilése, valamint — és elsésorban! — a kdzds pénz sikeres
mitkodése-miikodtetése csak tovabb erdsithetik ezt a folyamatot: az Eurdpai Unid a
harmadik évezred elsé évtizedében is a vilag egyik legvonzobb tokebefektetési teriile-
te marad!

2000-ben a legnagyobb eurdpai mitkodétoke-exportér — egyben a masodik egymast
koveté évben a vilag legnagyobb miikodétéke-exportére! — Nagy-Britannia volt (1999:
206 milliard USD, 2000: 250 milliard USD). Ennek oka elsésorban — a kordbban mas
ismertetett — Vodafone AirTouch/Mannesmann Telekom felvésarlas volt (amely, ismé-
teljuk, a vilag legnagyobb véllalatfelvasérlasa volt!). 2000-ben 172 milliard dollaros
értékkel Franciaorszag is megelézte a vilag legnagyobb mikoédétéke-exportéreinek
listajan az USA-t. A nemzetkézi miikodotéke-befektetési (pontosabban: mitkodétoke-
export6ri) toplistan az USA-t Belgium/Luxemburg, Hollandia és Spanyolorszag koveti.
»Csak” hetedik ezen a listin Németorszag, amelyet Kanada, majd a legnagyobb nem
EU-tag eurdpai mitkod6toke-exportdr Svajc kovet. Japan a 11. ezen a toplistan, alig

11



tébb mint 30 milliardos értékkel (WIR, 2001), amit megkb‘zelit a maga tobb mint 20
milliard dollar értékii mitkodétoke-kivitelével Finnorszag.

A VodafoneAirTouche/Mannesmann-iigylet természetesen nagy miikoddtéke-
importérré tette Németorszagot, amely ezzel a miikod6tdke-importérok toplistajan a
masodik helyre ugrott elére — ami paratlannak mondhaté a német gazdasagtorténetben.
Németorszag ugyanis jobban ,,szereti”’, ha sajat vallalatai kilfoldon fektetnek be, mint
a kulfoldiek beruhdzéasait Németorszagban — kulondsen, ha ez a beruhézas egy kulfoldi
ceg altali német vallalat felvdsarlasat jelenti. Hasonl6 a német helyzet Japanéhoz —
azzal a megszoritassal, hogy Németorszag hagyomanyosan sokkal nagyobb értékben
exportal miikodé t6két, mint Japan, s mitkoddtéke-importja is nagysagrendekkel na-
gyobb, mint a felkeld nap orszagaé (évente 40-50 milliard dollar, szemben a Japanban
mar killonésen magasnak szamitd 10 milliard dollaros 2000. évi mitkod6téke-importtal).

Belgium (Luxemburggal egyiitt) hagyomanyosan jelent6s nyugat-eurépai mitkodé-
téke-importér: a 2000-ben realizalt, 80 milliard dollart meghaladd teljesitmény ugyan
joval elmarad az egy évvel korabbi rekordtdl (124 milliard dollar!), de ez a felvasarlas
utani reorganizacios tevékenységgel magyarazhatd, amely 1999 negyedik negyedévében
kezd6édott, és latvanyos mitkod6toke ki- és bedramldshoz vezetett, s voltaképpen nem
érinti az 1998-ig kialakult nagyon dinamikus trendet.

A hatéron ativeld dsszeolvadasi és felvasarlasi tevékenység az Eurdpai Unidban elso-
sorban a tavkodzlésben és a jarmiigydrtisban volt jelentés ,,a mult évezred” utolsd éveiben
— noha a bankszektorban is erés konszolidacios és koncentracios tendencidk figyelhet6k
meg, melyeknek természetes kdvetkezménye a hataron ativeld 6sszeolvadasi és felvasarlasi
tevékenység megélénkiilése.® A nyugat-eurdpai nagybankok — szemmel lathatéan — elény-
ben részesitik a kozép- és kelet-eurdpai terjeszkedést: ezt, az adott kortilmények kdzott
profitabilisabbnak talaljak (ECB, 2000). 2000 legnagyobb eurdpai bankflzidira Skandina-
vidban kerult sor, a Merita Bank (Finnorszag), Nordbanken (Svédorszag), Unidanmark
(Dania) és az ugyancsak dan Christiania Bank og Kreditkasse dsszeolvadasaval.

Kevés kivételtdl eltekintve az eurdpai unids orszagok mitkodotéke-aramlasanak mint-
egy fele a régién (azaz: az Eurdpai Unidn) belll maradt. Kivétel ez al6l Ausztria, amelynek
miikoddtdke-Kivitele 2000-ben rekordnagysagot ért el (az egyébként nemzetkdzi dsszeha-
sonlitasban fol6ttébb szerénynek mondhatd, az 5 millidrd dollart sem elérd nagysagban): az
osztrdk miikodétoke-Kivitel tobb mint kétharmada (csaknem 4 milliard dollar) a szomszé-
dos vagy kozeli kozép- és kelet-eurdpai orszagokba iranyult.”® Az osztrak mikodétoke-

8 Ezt, az orszdg méretéhez viszonyitva legalabbis latvanyosnak nevezheté mitkod6tSke-kiviteli teljesit-
ményt csaknem teljes egészében a finn csoda nemzetkozileg legismertebb terméke, a kilencvenes években a
semmibdl globalis oriasvallalatta fejlddé NOKIA realizélta.

Korabban mar jeleztiik ugyanakkor, hogy ezen a teriileten, ebben az 4gazatban az orszagonként nagyon
eltérd ,,megszokott” jovedelmez6ségi szintek kovetkeztében az atlagosnal nehezebb mind a felvasarlas, mind
pedig az dsszeolvadas. Erds félelem figyelheté meg ugyanakkor az amerikai bankok eurdpai bankfelvasarlasi
torekvéseivel szemben — kiiléndsen amidta Clinton elndk — hetedik nekifutasra, 12 éves, még az elédje altal
megkezdett erdfeszitések utan! — elérte az 1933-as, az univerzalis banktevekenységet tilto torvények hatalyon
kivul helyezését. Erdekes, hogy nem indult meg az amerikai bankoknak az a kilfoldi bankfelvasarlasi hulla-
ma, amelyre minden szakérté szamitott. Sajatsagos modon eddig éppen az ellenkezd tendencia érvényesiilt:
europai — foként német — univerzalis bankok vettek maguknak amerikai befektetési bankot: Deutsche
Bank/Bankers’ Trust, Dresdner Kleinwort Wasserstein, Deutsche Bank Alexander Brown stb.

0 E7 a jelenség mar évekkel ezeldtt, voltaképpen mar a kilencvenes évek legelején kibontakozott. Ez in-
ditott egyes gazdasagi publicistékat arra, hogy az ,,Osztrdk—Magyar Monarchia” gazdasagi, elsésorban pénz-
Ugyi 0jjaépitésérdl irjanak. A valdsag valosziniileg nagyon prozai: az osztrak bankok érzik-tudjék, hogy
onallosaguk megorzése érdekében terjeszkedniiik kell, s ezt a kis és erdsen oligopolista osztrak bankrendsze-
ren beliil nem tehetik meg. Feltiing volt példaul, hogy a Raiffeisen Zentralbank mér 1992-ben bankot vett
Szlovékidban. A kdzelmult fejleményei, amikor a Bayerische Hypovereinsbank felvasarolta a két legnagyobb
osztrék bank fuzidja révén a kozelmultban létrejott BankAustria Creditanstalt Bankot, igazoljak ezeket a
félelmeket, és arra mutatnak, hogy a Raiffeisen sem 6rizheti sokaig az onallosagat.
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importot 2000-ben a Bayerische Hypovereinshank/BankAustria Creditanstalt-tigylet hata-
rozta meg: ennek értéke elérte az Gsszes osztrak mitkkodotéke-import négyotodét!

Erdemes megemliteni, hogy 2000-ben rekordot dontott a gorog mitkodétéke-import:
az 6sszeg — mintegy 1 milliard dollar — még mindig igen szerény, de azt mutatja, hogy az
orszag 2001. janudr 1-jén megvalositott csatlakozasa az eur6zonahoz jelent6sen ndvelte az
orszag irant addig meglehet6sen lanyha befektet6i érdeklédést, s mindenekel6tt a kiilfoldi
miikod6tke-import fokozasahoz elengedhetetlen — kiilsé — befektet6i bizalmat.

A svéd miikodétéke-export 2000-ben csaknem megduplazédott (megkdzelitve a 40
milliard dollaros értéket), ami csaknem teljes egészében az Eurdpai Unidn belili kdzvet-
len ,kilféldi” befektetéseknek volt az eredménye. A svéd miikod6téke-import 2000-ben
az el6z6 évben elért harmadara csokkent: ezt, természetesen, ebben az esetben is egy
egyedi Ugylet magyardzza, nevezetesen az Astra és a Zeneca nevii gyogyszeripari Orias-
véllalatok &ltal 1999-ben lebonyolitott 8sszeolvadas. ™

Az Eurdpai Unidba az union kiviilr6l bearamlé kiilfoldi mitkodo téke legfontosabb
forrasa, teljesen természetesen, s immar évtizedek 6ta az Amerikai Egyesiilt Allamok.
A kiilfoldi miikodotéke-befektetések iranyat és sebességét nem csekély mértékben befo-
lyasoljak az egyes orszagokban érvényesitett tarsasagi nyereségadok. Ezen a téren az
Egyesiilt Allamokban érvényes, a vallalati arbevétel nagysagatol fiiggden 15-35 szaza-
1€kos tarsasagi nyereségadokulcs hosszi idon keresztiil szamottevd versenyeldnyt bizto-
sitott az ott befektetd cégeknek a németorszagi 40 szézalékos kulccsal szemben (a profit
visszaforgatdsa esetén). Az USA-val szembeni versenyhétrany és az inflaciéra visszave-
zethet6 realeffektiv addterhek novekedése is szerepet jatszott abban, hogy Németor-
szagban a véllalati nyereségad6-kulcsok fokozatos, 2005—i9 25 sz4zalékra valé mérsék-
lésére vonatkozo jogszabalyt fogadtak el (Losoncz, 2001).*

Az EU-n beliili mikod6téke-aramlas rendre meghaladja az EU-n kiviilrél szarmazé
miikodétéke-importot — Kivétel volt ez alél 1998. Ugyancsak az 1998. év kivételével az
EU rendre netté miikodotoke-exportdri pozicidt foglalt el: az Eurdpai Unidbol kiaramld
miikddo toke évrdl évre meghaladta a kiviilrdl az Eurépai Unidba bedramldo mikédd
téke mennyiségét, értékét. 1999-ben az Eurdpai Unio belsé miikod6tdke-mozgasanak
értéke 60,5 milliard dollart tett ki, mig az Eurdpai Unidbdl kiaramlo kdzvetlen kilfoldi
befektetések értéke 48,3 millidrd dollar volt. Ugyanebben az évben az Eurdpai Unid
orszégaiba az EU-n kiviilr6l 27,6 milliard dollar értékben aramlott be kiilfoldi miik6dé
téke (WIR, 2001).

Az Eurdpai Unid mitkodétéke-Kivitelében egyre nagyobb szerepet jatszanak Kozép-
és Kelet-Eurdpa atalakulé gazdasagai — mindenekelbtt azok az un. ,,jelolt orszagok”,
amelyek eurdpai unids csatlakozasardl mar folynak hivatalos targyaldsok. A folyamat
héatterében teljesen nyilvanvaldan a jeldlt orszagokban tapasztalhato kedvezé befektetési
klima és a privatizacios folyamat elérehaladasa all. A Német Kereskedelmi és Iparkama-
ra 9000 német véllalkozd korében 2000-ben végzett kérddives felmérésének adatai
szerint a német vallalatok 40 szazaléka tervezett kilfoldi kdzvetlen befektetést 2001-re,
s e kulfoldi befektetési tervek fele a jeldlt orszdgokra irdnyult — elsésorban a piacra
jutasi lehetOség és a koltséghatékonysag altal motivaltan, illetve kereskedelmi képviselet
nyitasara irdnyuldan. ,,Ez azt sugallja, hogy a német vallalkozok felkészilnek az Eurdpai
Unid kibdvitésére.” (Deutsche Industrie- und Handelstag, 2000)

1 De ez, a csokkent 2000. évi miikodétdke-import is joval nagyobb értékii volt, mint az 1998. évi.
12 | psoncz Miklés [2001] idézett cikkében nyomatékosan felhivia a figyelmet a nominalis és a
realeffektiv adoterhek megkiilonboztetésének fontossagara.
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Az Egyesiilt Allamok: a nemzetkozi miikodétéke-mozgasok tengelye

Az Amerikai Egyesiilt Allamok hagyoméanyosan a nemzetkdzi mitkodétéke-mozgasok
tengelyében all, annak legfobb mozgatorugdja — a 19. szazadban elsdsorban Amerikan
mint kontinensen beldl, a 20. szdzadban azonban mindvégig valéban vilagméretekben.

Az USA miikodotéke-exportja a I1. vilaghdbora utani iddszak egészében a vilaggazda-
sag fejlodésének motorja volt: a megtestesiilt technologiatranszfer révén az USA-székhelyt
transznaciondlis tarsasagok Uj struktirékat hoztak létre az egész viladgon. Ezek az amerikai
székhelyll transznacionalis tarsasagok valtak a globalizacié hordozobiva, legfébb és legha-
tékonyabb terjesztéivé. A globalizacid ugyanis a definicid szerint éppen azért jelenti a
nemzeti szuverenits korlatozasat-korlatozodasat, mert — szemben a korabbi vilaggazdasagi
korszak nemzetkdziesedésével — nem fiiggetlen nemzetallamok kdzotti kapcsolatok rend-
szerén, hanem véllalati, nagyrész vallalaton bellli kapcsolatok rendszerén alapul.

A folyamatok az amerikai torténelemben, gazdasagtdrténetben — annak 19. szézadi
fejlédési lehet6ségeiben és utjaiban — gydkereznek: az észak-amerikai — elsGsorban
természetesen — USA-beli transznacionalis tarsasidgok a sajatos észak-amerikai korl-
ményekbél néttek ki, azok talajan valtak nemzetkdzivé, multinacionalis-
sd/transznacionalissa. Ebb6l a szempontbol az észak-amerikai gazdasagi kornyezet 6t
sajatossaga érdemel Kitiintetett figyelmet (Wikins, 1991).

Az USA mint egy multinacionalis cég bazisa nagyon sajatos nemzetgazdasaggal ren-
delkezett a 19. szazad végén. Mindenekel6tt ez volt ,,a vilag legnagyobb piaca™. Mégpe-
dig azért, mert egyszerre volt magas az egy fore juto jovedelem, viszonylag nagy a népes-
ség, és hatalmas volt az orszag foldrajzi kiterjedése is. Ezen tényezok ,.egyiittese” folytan
az USA mint egyetlen orszag is voltaképpen multinacionalis miikodésii vallalatokat hozott
létre. Azokban az eurdpai orszagokban, amelyekben mér a 19. szazad végén voltak multi-
nacionalis vallalatok, szintén viszonylag magas egy fore jutd jovedelemmel rendelkeztek,
de sem népességilk szama, sem orszagaik foldrajzi kiterjedtsége nem volt az USA-éhoz
hasonlithat6. S noha tobb eurdpai orszag kiterjedt gyarmatbirodalommal is rendelkezett,
azok nem jelentettek az USA-hoz hasonld egységes belsd piacot — kdvetkezésképpen az
amerikai menedzserek folottébb sajatos iskolaban nevelkedtek.

Az USA masodik fontos sajatossagat a nagy egységen beliili sajatos heterogenitas
jelentette. Amerika a 19. szazad végéig az emigransok orszaga volt, az allamhatarokon
bell jelentkezett a multikulturalitads. Az amerikai menedzsereknek — az emlitett ,,folot-
tébb sajatos iskolaban nevelkedvén” — meg kellett tanulniuk a kilénlegesen kiterjedt
piacon valo érvényesiilés mellett a kiilondsen sokszinii piacon vald érvényesiilést is.

A multinaciondlis tarsasdgok kialakuldsdnak iddszakiban az USA végig netto td-
keimportdr volt (hasonléan Svédorszaghoz). Ezzel szemben a tobbi multinaciondlis cég
kdzpontjanak helyet adé orszagok — Nagy-Britannia, Franciaorszag, Hollandia, Német-
orszag — valamennyien jelentds tékeexportérék voltak a 19. szdzad masodik felében.

Az USA egyetlen olyan allammal sem (volt soha) hataros, amelyek nett6 t6keex-
portérok vagy a technologiai fejlédés éllovasai lettek volna.

Az USA monopolellenes torvénykezése, a kereskedelmi korlatozasokkal szembeni
elkotelezettsége és folyamatos kozhatalmi fellépése egyarant jelentésen eltért — S maig
eltér'® — az 4ltalanos eurépai gyakorlattdl. Mig az USA-ban tilos volt mindenféle armeg-
allapodas, addig Eurdpaban viragzottak a kartellek.

13 Részben ezek a ,,gazdasagfilozofiai” eltérések magyarazzak az USA és Eurépa (illetve gyakran: a vi-
lag tobbi része) kozotti kereskedelempolitikai vitakat, mindenekelétt a GATT/WTO elé beterjesztett dom-
pingvadakat.
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A felsorolt 6t sajatossag, eltérés — a ,,bels6 piac mérete”, a ,.kulturalis és egyéb hete-
rogenitas otthon”, a ,tékeimportéri status”, a ,sajatos foldrajzi helyzet”, valamint a
»kereskedelmi korlatozasok elleni kézhatalmi fellépés” — ,,alapvetének latszik az ameri-
kai és az eurOpai multinaciondlis tarsasagok fejlédése kozotti kiillonbségek — legalabb
egy jelentds részének — megértésében.” (Wilkins, 1991)

Az Egyesiilt Allamok nemzetkézi mitkod6toke-aramlasokban betoltott kdzponti sze-
repében az jelentett minéségi valtozast, hogy a hetvenes évek dta folyamatosan, de a
kilencvenes években drdmaian folgyorsult médon valt az USA a kilfoldi kdzvetlen
befektetések kitiintetett célorszagava.™

A 2000. pénziigyi évben jelentdsen novekedett az Egyesiilt Allamokban a kiilfoldiek
befektetésalloméanya,™ ami elsésorban a pénziigyi instrumentumok bedramlasanak ko-
vetkezménye volt, s amit nem egyenlitett ki a pénziigyi eszkdzdk értékének csokkenése.
Ezzel szemben az USA kulféldi befektetésallomanya csak igen szerény mértékben né-
vekedett a 2000. pénziigyi évben: erésebb volt pénzkidramlas, mint a megel6z6 évben,
de a negativ arfolyam-véltozasok jelentsen csokkentették az USA kiilsé pozicidinak
értékét. Kovetkezésképpen az Egyesilt Allamok nettd kilfoldi befektetési pozicidi
2000-ben Iényegesen negativabba valtak, miutan a megel6z6 harom évben gyakorlatilag
stagnaltak.

Ami a kilféldi kdzvetlen befektetések allomanyat illeti, a realeszk6zok (,,tangible
assets”) negativ allomanya — folyé arakon és arfolyamokon szdmolva — 2000. december
31-re az el6z6 év végi 1099,8 milliard dollarr6l 1842,7 milliard dollarra nétt. Ugyanen-
nek a kozvetlen befektetésallomanynak a (t6ke-)piaci értéke 1525,3 milliardrol 2187,4
milliard dollarra n6tt 1999. és 2000. december 31. kozott (King, 2001. 7. 0.).

Foly6 arakon és arfolyamokon mérve a kulfoldi kozvetlen befektetésallomany az
USA-ban 1999 és 2000 vége kozott 7020,9 milliardrol 8009,9 milliard dollarra nétt.
Tokepiaci értéken szamolva ugyanezt a befektetésallomanyt 1999 és 2000 év vége ko-
z6tt 8721,7 milliardrol 9377,2 milliard dollarra nétt. 2000-ben a kilféldiek allampapir-
vasérlasai rekordmagassdgliak voltak, megkozelitette korabbi rekordjat a kilfoldi
miikodétéke-bedramlas is — ugyanakkor az USA bankjai és nem banki pénzintézetei altal
nyilvantartott forrasallomany jelentésen csokkent. A negativ értékeléskiigazitas kovet-
keztében az USA-beli kilfoldi kdzvetlen befektetésdllomany értéke folyé aron 35,2
milliard, tékepiaci arfolyamokon szamolva pedig 378,6 milliard dollarral csdkkent: a
tOkepiaci érték szamottevd csokkenése az amerikai részvényarfolyamok altalanos esésé-
nek volt a kdvetkezménye (King, 2001. 8. 0.).

Az USA kilfoldi értékpapir-allomanya 2000-ben 197,9 milliard dollarral csokkent, év
végi érteke 2406,5 milliard dollarral volt egyenld. Az erdteljes csokkenés alapvetd oka a
kulféldi részvényarfolyamok dramai csokkenésében keresendd — ehhez jarult egyes valu-
taknak a dollarral szembeni felértékel6dése 2000-ben. Az USA-beli befektetdk tulajdona-
ban 1év6 kiilfoldi részvényallomany 197,8 milliard dollarral csokkent 2000-ben, év végi
értéke 1828,8 milliard dollart tett ki. Az USA-beli befekteték birtokdban 1évé nyugat-
eurdpai részvényallomany értéke 4 szazalékkal csokkent, amelynek oka az eurdpai rész-
vényarfolyamok csokkenése mellett az eurd leértékelédése volt — amit csak részben egyen-
litettek ki az eurdpaiak dollarvasarlasai (King, 2001. 9. 0.). (Lasd az 1. tablazatot.)

14 A Mira Wilkins 4ltal a fentickben emlitett kiils§ tokebevonas a 19. szdzadban — és a 20. szdzad elsé
felében is — egyértelmiien a foly6 fizetési mérleg hianyanak fedezésére, finanszirozasara bearamlott pénzt6ke
volt. Az Egyesiilt Allamok az allampapir-kibocsétas és a véllalati (kereskedelmi) kotvények kibocséatasénak
egyarant mindig is a kezdeményezdje és legnagyobb gyakorldja volt a vilaggazdasagban.

15 Az amerikai — angolszasz — kateg6riahasznalatban a befektetés kifejezés (,,investment™) kéztudottan
pénziigyi, portfolid-befektetést jelol. Az amerikai, amikor befektet’, akkor értékpapirt vasarol, a tékepiacon
fektet be.
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1. tAblazat

Az USA-bél szarmazo kiilfoldi miikodétéke-befektetések allomanya

1998 1999 2000
USA kiilfoldi kozvetlen befektetései
(milliard dollar)
Foly6 arakon 1968,8 1328,0 1462,2
Tékepiaci értéken 2168,3 2813,3 2467,8
Folyé aron Tékepiaci értéken

Bruttd befektetési pozicidk 14452 2467,8
Brutté valtozas 117,2 -154,4
— Pénzlgyi kiaramlas 152,4 152,4
Ebbdl: Tulajdonszerzés 49,9 152,4

Tulajdonosi kélcsén 2,8 2,8

Ujrabefektetett profit 99,7 99,7
— Arvéltozasok 6,1 -196,0
— Arfolyamvaltozasok -22,0 -92,5
— Egyéb valtozdk valtozasai -19,3 -9,3

Forrés: Survey of Current Business, July 2001, 10. o.

Erdekes, hogy az USA-bdl 2000-ben kiaramlott friss kiilfoldi kdzvetlen befektetések
kétharmada volt ujrabefektetett profit, ugyanakkor meglepden alacsony a tulajdonosi
kolcsonok mértéke és aranya (2,8 milliard dollar, az Osszes amerikai miikodétoke-
exportnak alig 1,8 szazaléka). Ez egyrészt arra utal, hogy az amerikai vallalatok — ellen-
tétben az eurdpaiakkal — nem szeretik hitelbél, még tulajdonosi hitelb6l sem fedezni a
beruhazasokat (arra ott a tékepiac!), de nem is szivattyuzzak vissza a befektetett ssze-
geket — legaldbbis nem osztalékagon! —, hanem annak Ujrabefektetését preferaljak.

2. tablazat

Az Egyesiilt Allamokban félhalmozadott kiilféldi kozvetlen befektetések

1998 1999 2000
Kulféldiek kozvetlen befektetései
az USA-ban (milliard dollar)
Folyé arakon 912,2 1094,4 1369,5
Tékepiaci értéken 2179,0 2805,2 2736,9
Foly6 aron Tdékepiaci értéken

Bruttd befektetési pozicidk 1369,5 2736,9
Brutto valtozas 275,1 66,4
— Pénzligyi bearamlas 287,7 287,7
Ebbdl: Tulajdonszerzés 218,7 218,7

Tulajdonosi kélcson 47,3 47,3

Ujrabefektetett profit 23,7 23,7
— Arvaltozasok 0,1 -349,0
— Arfolyamvaltozasok -1,9 0,0
— Egyéb valtozbk valtozasai -10,8 -7,1

Forras: Survey of Current Business, July 2001, 12. o.
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A 2. tablazatban lathato, hogy a kiilfoldi miikodétoke-befektetdk az USA-ban elsé-
sorban a sajat forrasok vagy hazai banki forrasok igénybevételét preferaljak, nem tartéz-
kodnak ugyanakkor olyan mértékben a tulajdonosi kdlcsondk igénybevételétol (47,3
milliard dollar), az Gjrabefektetett profitok az Egyesiilt Allamokban megvaldsitott kiil-
foldi mikodétoke-befektetéseknek pedig alig tébb mint 8 szazalékat finanszirozzék.
Nem rendelkeziink szamszer(i adattal arra nézve, hogy mi lehet ennek az oka, az USA-
beli kozvetlen kilféldi befektetések viszonylag alacsony profitabilitdsa, vagy éppen
ellenkezbleg: a viszonylag magas profitabilitas altal szténzott osztalékkivonds, vi-
szonylag magas szintii profitrepatrialas.

Kicsit részletesebben vizsgalva az USA kdzvetlen kilfoldi befektetési pozicidit,
1982 és 2000 kozott viszonylag kiegyensulyozott, rendkiviil dinamikus fejlédést tapasz-
talunk: ha ugyanabba a képzeletbeli abraba berajzoljuk az USA nett6 mikodoétoke-
importjat és -exportjat, akkor két, egymassal szorosan egyltt mozg6 gorbét kapunk,
amelyek koziil altalaban a milkodétéke-export helyezkedik el az x-tengelytél tavolabb —
1999-ben és 2000-ben azonban a miikodétke-import gorbéje metszi az exportgdrbét
(Borga — Matalony, 2001).

3. tblazat

Amerikai kozvetlen kiilfoldi befektetések és kulfoldi kdzvetlen befektetések az
USA-ban 1982 és 2000 kozott

Az év végén Milliard dollar Valtozas az el6z6 év szazalékaban
USDIA FDIUS USDIA FDIUS
1982 207,8 1247 - -
1983 212,2 137,1 2,1 9,9
1984 218,1 164,6 2,8 20,1
1985 238,4 184,6 9,3 12,2
1986 270,5 220,4 13,5 19,4
1987 326,3 263,4 20,6 19,5
1988 347,2 314,8 6,4 19,5
1989 381,8 368,9 10,0 17,2
1990 430,5 394,9 12,8 7,0
1991 467,8 419,1 8,7 6,1
1992 502,1 423,1 7,3 1,0
1993 564,3 467,4 12,4 10,5
1994 612,9 480,7 # #
1995 699,9 535,6 141 11,4
1996 795,2 598,0 13,8 11,7
1997 871,3 661,8 9,6 14,0
1998 1000,7 778,4 14,8 14,2
1999 1130,8 965,6 13,0 24,0
2000 12447 1238,6 10,1 28,3

USDIA: amerikai kdzvetlen kilfoldi befektetés.

FDIUS: kiilfoldi kdzvetlen befektetés az Egyestilt Allamokban.

# Statisztikai szAmbavételi véaltozas miatt az 1994. pénziigyi évre nem értelmezhetd az index.
Forras: Survey of Current Business, July 2001, 16. o.
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Az elmdlt hisz évben — mint a 3. tablazatbdl lathaté — csak két évben haladta meg
jelentés mértékben az USA-ban megvalésitott kulfoldi kdzvetlen befektetések noveke-
désének (teme — hasonl6an a 2000/1999 évihez — az amerikai mitkod6téke-kidramlast
(1983/1984-ben és 1988/1989-ben). A 2000. évi kiilénbség azonban jéval nagyobb volt
a két korabbinal.

Ami az Egyesiilt Allamok kiilfoldi miikodétéke-befektetéseinek foldrajzi dsszetéte-
Iét illeti, az élen 2000-ben is két hagyomanyos partner, Nagy-Britannia (21,4 milliard
USD = 18,8 sz&zalék) és Kanada (15,4 milliard USD = 10,2 szazalék) allt, mely orsza-
gokat Hollandia (9,9 milliard USD = 7,1 szézalék), irorszag (7,3 milliard USD= 5,25
sz&zalék) és Japan (6,2 milliard USD = 4,5 szazalék) kdvette. Kuléndsen vonzé volt az
amerikai mitkod6toke-befektetések szaméara Svéjc, Olaszorszég, valamint Mexiko, Bra-
zilia, Hongkong és Szingapur, tovabba a Bermudék irorszdgot megkozelitd tékevonzasi
teljesitménnyel (Borga — Matalony, 2001).*® 1999-ben egyébként hasonlé volt az Egye-
sillt Allamokbol exportalt mitkodé téke foldrajzi iranyultsdga: Nagy-Britannia (18,8
szazalék), Kanada (9,9 szazalék), Hollandia (9,4 szazalék), Svajc (4,5 szazalék) volt a
sorrend — a 2000. évihez hasonlé volt Brazilia és Mexiko részesedése (rendre 3,1 és 3,5
szazalék) — Bermudaba 1999-ben az amerikai mitkod6téke-exportnak ,,csak™ 4,1 szaza-
Iéka &ramlott (Bargas, 2001).

4. tablazat

Az USA kumulalt kalfoldi kdzvetlen befektetéseinek agazati megoszlasa
(A leanyvallalatok és az anyavallalatok eszkozértékei alapjan, milliard dollérban,
beruhézaskori folyo aron)

A lednyvallalat 4gazat szerint Az anyavéllalat 4gazata szerint

Agazatok dsszesen 12447 12447
Koolajipar 105,5 160,5
Feldolgozoipar 344,0 665,2
Nagykereskedelem 88,1 30,4
Betéti instrumentumok 37,2 39,2
Pénzligyi és ingatlanszolgéltatasok™ 497,3 179,5
Szolgéltatasok 79,9 55,5
Egyéb agazatok 92,8 114,2

* Finance (except depository institutions), Insurance and Real Estate” — &ltalanosan hasznalt réviditéssel: FIRE.
Forrés: Survey of Current Business, July 2001, 24. oldal.

Tekintettel az amerikai transznaciondlis tarsasagok holdingjellegére, komoly statisz-
tikai nehézséget okoz a kiaramldé miikod6 t6ke agazati szerkezetének meghatarozasa: az
amerikai sz€khelyli anyavallalat agazati besorolasa nem feltétlentiil ad relevans informa-
ciét a kozvetlen kiilfoldi befektetés Aagazati jellemzéjére. (Lasd a 4. tablazatot.)
A General Electric Capital Equities befektetése kiilféldon az amerikai statisztika szerint
a pénziigyi szektor befektetése, a fogaddorszag azonban abban az &4gazatban tartja nyil-

16 Bermuda nyilvanvaléan olyan off-shore centrumként szerepel az amerikai mitkodétéke-export paletta-
jan, ahonnan a téke azonnal tovabbvandorol, de a fizetési mérlegen alapuld szambavétel szerint ez is kiilfoldi
kozvetlen befektetésnek szdmit — hasonléan a Delaware allamban alapitott, amerikai tulajdond off-shore
cégekhez, az onnan kidraml6 t8kének azonban az Egyesiilt Allamok fizetésimérleg-soraibdl is megallapithatd
a célorszaga.
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van ugyanezt a befektetést, ahol a GE CE meghatarozé tulajdonrészt szerzett egy kiilfol-
di véllalatban.

Mint mar emlitettiik, az USA egyre vonzdbb befektetési célpont: a hatalmas piac, a
kilonosen fejlett infrastruktura, az amerikai K+F kapacitasok kovetkeztében a kilencve-
nes évek végén egyre tobb kulfoldi kdzvetlen befektetés aramlott be az Egyesult Alla-
mokba — elsésorban vallalatfelvasarlasok révén.

Az 1999-ben az Egyesiilt Allamokba bearamlott miikodétéke-befektetések 18,6 sza-
zaléka (193,1 milliard USD) Nagy-Britanniabdl szarmazott. A masodik legnagyobb
miikodétéke-befekteté 1999-ben az USA-ban Japan volt, az ¢sszes befektetések 15,1
sz&zaléka (148,9 milliard dollar értékben) szarmazott a felkelé nap orszagabol. ,,Dobo-
g0s” helyet szerzett Hollandia 130,7 milliard dollar értékii beruhazassal (ami az Gsszes
miikod6téke-import 13,2 szazalékat reprezentalta). Ezutan Németorszag (111,1 milliard
USD = 11,3 sz&zalék) és Kanada kovetkezett (79,6 milli&rd USD = 8,1 sz&zalék),
amelyt6]l csak kicsit maradt el Franciaorszag (77,7 milliard USD = 7,9 szazalék).
(Bargas, 2001. 61. 0.)

1999-ben az USA-ba irdnyuld kozvetlen kilfoldi befektetések csaknem kizérolag
vallalatfelvasarlassal valosultak meg — ebb6l a szempontbol elsésorban a tavkdzlés k-
léndsen gyorsan valtozo fejlddési dinamikdja jelentett kiilondsen komoly vonzerdt. Az a
cél, hogy a kulfoldi tarsasdgok hozzaférjenek az élenjar6 kommunikécidalapu technol6-
gidkhoz és a hatalmas és a tavkozlési szolgaltatasok egyre novekvé USA-beli piacéhoz,
szamottevé befektetésekre 0sztondzték a kiilfoldi cégeket a tavkozléshez kapcesolddod
termelési és szolgaltatési teruletek széles skalajan. A statisztikdkban ez az ,,egyéb szol-
galtatasok” kozé sorolt tavkozlési szolgaltatdsokban, a szaloptikdk gyartasaban, vala-
mint a feldolgozGipari tevékenység és a tavkozlési berendezések gyartdsaban (ami sta-

2000-ben ismét Nagy-Britannia, Japan és Hollandia allhatott az Egyesiilt Allamok-
ban kozvetlen kilféldi beruhdzast megvalésitd orszagok ,,dobogéjara”, rendre 18,5
szazalékos (50,5 milliard USD), 13,2 szazalékos (36 milliard USD) és 12,3 szazalékos
(33,6 milliard USD) részesedéssel. Oket 2000-ben is Németorszag, Franciaorszag és
Kanada kovette. Egyértelmiien hosszabb ideje ez a hat orszag, pontosabban ennek a hat
orszagnak a vallalatai adjak az Amerikai Egyesiilt Allamokba iranyulé miikod6toke-
export oroszlanrészét — egylittesen 1999-ben 74,2, 2000-ben pedig 71,9 szazalékot.

2001: megtorpanas vagy a tendencidk megfordulasa?

2001. szeptember 11. sok 0j kérdést vet fel. A mar kordbban, gyakorlatilag 2001.
masodik félévére — a 0,2 szazalékos GDP-novekedéssel, a lanyhulé fogyasztoi kereslet-
tel — kialakultak egy recesszi6 feltételei. A The New York Times mar januar 19-én tény-
ként kozolte a recesszid kialakuldsat (The New York Times, 2001). ,,A pénzligyi és gaz-
dasagi buborékbdl kindvé recesszio leginkabb az USA 1930-as tapasztalatainoz hason-
lithatd — noha a gazdasagi feltételek ma annyira kiilonb6zéek, s ezek nagyon kiilonb6z6
kimenetet jelenthetnek.” A terrortdmadas azonnali értékelése az volt, hogy az a recessziét
immar végképp elkeriilhetetlenné tette: ,,Most mar erésen fenyeget a vilagméretl recesz-
szi6” (McMillan, 2001). Hasonlo nézeteket fogalmazott meg a Los Angelesben 1év6
UCLA Anderson Business Forecast nevii elemz6 csoport mar 2001 aprilisaban: ,,90
szazalékos annak a valoszinlisége, hogy az USA gazdasidga recesszidba meriil.”
(Sacramento Business Journal, 2001) Augusztus végén mar masok is mult idében fo-
galmaztak a recesszid bekovetkeztét illetéen. A Rosen Consulting Group szerint a ,,sima
foldet érés” valoszinlisége 10 szazalék, a csekély mértéki (kilenc honapig tartd) recesz-
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szi6é 60 szazalék —, a mély (tehat két évig tartd) recesszid bekdvetkezésének valdszinii-
sége pedig 30 szdzalék (San Francisco Business Times Report, 2001).

Az amerikai fogyasztaslassulas dramai hatést gyakorolt-gyakorol Azsiara — ami csak
erésiti az ismét recesszioba fordult japan gazdasag altal keltett ersen negativ regionalis
hatasokat. Mind Eurépa (azaz: az Eurdpai Uni6), mind pedig Azsia szamara az amerikai
fogyasztasboviilésre és évtizedes kiemelkedden jo konjunktirara alapozott exportoffen-
ziva teremtette meg a dinamikus novekedés lehetdségét. Ez most — révidebb-hosszabb
idére — ,kiesik”. Erdekes, hogy az amerikai recesszi6 hatasai jobban elh(izodnak az
Eurépai Unidban, mint magéban az Egyesiilt Allamokban. Tovabbi érdekesség, hogy a
német ndvekedesi teljesitmény 2001-ben és 2002-ben egyarant erésen elmarad az unios
atlagtol!

A 2001 mésodik-harmadik negyedévében az USA-ban jelentkez6 recessziot nem tul
stlyos és vélheten tilsagosan el nem hizodd recesszionak értékelhetjiik. A 2001. évi
recesszié kozéptavon visszaveti a vildggazdasdg egeszének ndvekedési lehetGségeit,
jelentdsen korlatozza a vilagkereskedelem béviilési {itemét. A kérdés éppen ezért elsd-
sorban az, hogy milyen vilaggazdasagi fejlédési dinamika alakul ki a ,,recesszié utan”?
A legvaldszinilibb a kilencvenes évekénél markansan visszafogottabb, de a nyolcvanas
évekénél dinamikusabb s mindenképpen kiegyensulyozottabb, kevésbé bizonytalan
névekedesi palyak kialakuldsa — a vilaggazdasag egészére a 2,5-3,0 szdzalékos savban,
s azon beliil orszagcsoportonkénti jelentds eltérésekkel.

Elméletileg egy recesszié — de ez volt eddig minden komolyabb vilaggazdaségi re-
cessziO tapasztalata is! — a koncentracios kényszer, magyaran a sorozatos cs6édok nyo-
man minden bizonnyal tovabb élénkiti a vallalatfelvasarlasi és -0sszeolvadasi ,.kedvet”.
Nyilvanvaléan 0sszeolvadasok varhaték a terrortamadas altal kozvetleniil sgjtott olyan
4gazatokban, mint példaul a 1égi kozlekedés'’ és a biztositasi ipar. Nyilvan szdmos biz-
tositdtarsasdg — elsdsorban a viszontbiztositasi teriileten miikodd s a kozvélemény sza-
mara ismeretlen cég — szamara a ,,flzié”, ami az adott esetben 6nmaga eladasat jelenti,
lehet az egyetlen kiut a dramaian megromlott pénziigyi helyzetbdl. Hasonld tendencidk
kibontakozasa varhatd a szallodaiparban — a nagy lancok relativ életképessége nd, a
kisebb lancok és a fuggetlen sz&lloddk nyilvan nagy szédmban ,kivannak” majd csatla-
kozni valamelyik nagyhoz.

Elméletileg a koncentracids kényszer a gazdasag, a vildggazdasag egészére jellemzd
lesz. A folyamat nyilvanval6an kétirdny( lehet: a megromlott vildggazdasagi helyzetben
a kozelmultban realizalt dsszeolvadasok és felvasarlasok egy részérél is konnyen kide-
riilhet, hogy nem valtotta be a hozza flizétt reményeket. Egy ilyen helyzetb6l azonban
rendszerint egy masik fuzid/felvasarlas jelenti a kiutat: a szétvalas nyoman sziiletd ,,kis-
halakat” megeszik mas nagyhalak. A recesszid s a recesszid, illetve a terrortdmadas
kovetkezményeként kialakuld koncentracids hullam biztos nyerteseit is konnyii megne-
vezni: a nagy nemzetkdzi befektetési bankok és auditalo és tanacsadd cégek munkéaja és
profitja fog szamottevéen megnoni.

A magyar gazdasagot a varhatd koncentracios hullam elsésorban kozvetetten érint-
heti: a magyarorszagi leanyvallalattal rendelkezé anyavallalatok fuzidja nyoman a ma-
gyarorszégi lednyvallalatok fazidjara is sor keruilhet. Ez ndvelni fogja a hazai piac kon-
centrécids fokat, (tovabb) fokozva a magyar gazdasdgban mar amugy is szamos terule-
ten meglévd oligopolisztikus piaci struktirakat. Masrészt, a tranzakciok lebonyolitasa —

17 Mar megjelentek a félhivatalos becslések arrél, hogy Eurépaban — értsd: az Eurépai Uniéban — legfel-
jebb 5 légitarsasdg maradhat talpon — illetve a levegében! A Swissairnek a szakért6k szamara nem varatlan,
de mégis megdobbentd dsszeroppandsa alighanem csak az elsé esemény egy meglehetsen hosszunak igérke-
z06 sorban.
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ha és amennyiben az egyik magyarorszagi leanyvallalat fizet a méasik leanyvallalatért,
amint az a Matav/Westel/Deutsche Telekom tranzakcidban is tortént™ — jelentés hatéast
gyakorolhat a fizetési mérlegre, mert magyar vallalatok esetében egyébként kevéssé
valoszinii nagysagrendi miikodotéke-kivitelt jelentve szdmottevéen csokkentheti Ma-
gyarorszag nettd tOkebevonasi teljesitményét. Hasonld tranzakciok mas vallalatoknal is
varhatéak — a recesszid nyoman kibontakozé esetleges Ujabb koncentraciés hullam
azonban joval gyakoribba teheti az ilyen Ugyleteket.

Az elméleti megfontolasokat azonban egyeldre — legalabbis révid tavon -
meghazudtolja a val6sag! 2001-ben a nemzetk6zi mikkod6toke-aramlas értéke az el6z6
évinek alig felét érte el, 1ényegében azonos aranyban érintve a vildggazdasag kiilonb6zo
régioit. A mitkkod6téke-import tekintetében Kozép- és Kelet-Eurdpa atalakulé gazdasa-
gai, valamint Kina és Vietnam kivételt képezett: ebben az orszagcsoportban lényegében
nem csokkent a tékevonzasi teljesitmény. 2002-ben — az eddigi adatok alapjan — a
miikodétéke-aramlas a 2001. évi szint koril varhatd. A t6kearamlas dramai csokkenése
nagy valdszinliséggel a recesszio/ndvekedéslassulas egyik részjelensége: oka és kovet-
kezménye egyarant. Ezzel egyiitt, a mai helyzetb6l kiindulva nehéz megmondani, mikor
allhatnak helyre a fundamentélis okok alapjan varhaté tendenciak: gy tiinik, az ameri-
kai gazdasag meghatarozd vilaggazdasagi jelentésége ezen a téren is érvényesil: az
amerikai gazdasagi élénkiilés lehet az eléfeltétele mind az Egyesiilt Allamokbol kiaram-
16 tékebefektetések, mind pedig az Egyesiilt Allamokba iranyuld miikodétoke-
befektetések tovabbi dinamikus fejlédésének.
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Kilgazdasag, XLVI. évf., 2002. oktéber

A magyar agrargazdasag kulkereskedelmi
versenyképessége az unios piacokon

MOLNAR ATTILA

A magyar élelmiszerek versenyképességének a ndvelése az Eurdépai Uni6 piacain az
agraragazat javitasat szolgald programok egyik legfontosabb célkitiizése. A kiilkereske-
delem liberalizdalasa, jelentéségének novekedése miatt a belsé problémak megolddsa
mellett egyre hangsulyosabb szerepet kap a partnerorszagokkal valo egyiittmiikodes
kiszélesitése, javitasa, mindségének fokozdsa. Az orszag élelmiszer-gazdasagi termékei-
nek kilkereskedelmi versenyképessége 1996-t6l folyamatosan javult az uniés piacokon,
kisebb megtorpanéast a 2001-ben elkezdédott, az egész vilaggazdasdgot érintd recesszi0s
hulldm jelenthet. A csatlakozasra valo felkészilés azonban j6 Gton halad a vallalatok,
az intézményi szabéalyozas és a gazdasagpolitika szintjén egyarant. Az élelmiszeripar
dgazatainak tobbsége a kiilfoldi tékének koszonhetéen mar most készen all a csatlako-
zdasra, mig a mezégazdasdg egyes dgazatai a tékehidny, az alacsony technoldgiai szin-
vonal, az EU-konform szabalyozés atvételének hidnyossagai eredményeképpen jelenleg
versenyképtelenek az Eurdpai Unié piacain. Kovetelmény tehat a kinalati szerkezet
hozzaigazitdsa a piaci kereslethez, a keresettebb kulturdk elterjesztése, a magasabb
feldolgozottsagi foku, igényes kiszerelésii, a piaci igényeknek tartésan megfeleld termé-
kek aranyanak novelése.

Az agrargazdasag helye a gazdasagi ndvekedésben az ezredfordulon

A magyar gazdasidg makrogazdasagi mutatdinak pozitiv valtozasa (cs6kkend infla-
ci6, GDP novekedése’) az ezredfordulén a gazdasag fellendiilésével és ezzel egyiitt a
kiilkereskedelem novekedésével jart. Osszehasonlitva az unids orszagok mutatoszamai-
val (1. tablazat) az EU-atlagat messze tulszarnyalta a magyar gazdasag ndvekedése 1999
és 2000-ben, csupan Irorszag, Luxemburg és Finnorszag adatai érték el, illetve haladtak
meg a magyar GDP-novekedés nagysagat. Az er8sodd exportteljesitmény — amely
felilmalta a régio atlagat — a termékek fokozddo versenyképességének is koszonhetd
volt. Magyarorszag lényegesen kisebb visszaeséssel vészelte at az orosz pénziigyi valsag
okozta sokkot, mint kelet-eurdpai tarsai. A leginkdbb érintett agazatok (husipar, ital,
konzerv) (j piacokat taldlva, illetve fokozatosan visszatérve a régi piacokra, 2000-t61
egyre novekvo kivitellel szamolhatnak. Az agrargazdasag csokkend szerepe a nemzet-
gazdasagban megfelel az unios trendeknek. Ez utobbin beliil egyediil a mezdgazdasagra

12000-ben 5,2, 2001-ben 3,8 szazalékos novekedés. KSH (2002a).

Molnar Attila, a BKAE Ph.D. hallgatéja.
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1. tblazat

Az Eurépai Unié orszagai és Magyarorszag néhany makrodkonomiai és agrargazdasagi mutatészama, 1999

EU15 H B DK D EL E F IRL | L NL A P FIN S UK
1 fére juto GDP (1000 eur6)* 225 495 239 329 247 115 153 232 272 202 464 252 254 114 255 278 257
GDP névekedési rata
1999 2,5 42 27 21 16 34 4,0 2,9 9,8 16 76 39 28 33 42 41 23
2000 3,3 52 40 29 30 41 4,1 3,1 107 29 85 39 32 33 57 36 30
Foglalkoztatottsag
az agrargazdasagban (%) 45 7,1 2,4 3,3 2,9 170 74 4,3 8,6 54 17 3,2 6,2 12,7 64 3,0 1,6

Agrargazdasag részesedése a GDP-bdl (%) 1,8 4,5 1,2 2,0 09 71 41 2,4 2,9 2,6 0,7 2,4 1,2 33, 09 0,7 0,9
Agrarimport a nemzetgazdasag

teljes importjabol (%) 69 35 100 102 88 132 90 83 77 103 102 115 68 109 69 65 90
Agrérexport a nemzetgazdasag

teljes exportjabol 6,7 8,6 104 188 50 288 136 119 121 7,1 6,4 188 54 6,0 2,4 2,3 6,0
Az agréragazat kiilkereskedelmi

mérlege (Mrd ECU) 24 00 20 45 -14 06 19 119 46 57 -05 1164 -11 -27 -11 -23 -121
A nemzetgazdasag kuilkereskedelmi

mérlege (Mrd ECU) -19 -82 134 472 652 -16,4 -29 10 23 12,7 -28 116 -49 -14 95 15,3  -49,7

Az inflaci6 a nemzetgazdasagban (%) 1,5 10 10 27 09 2,9 2,9 0,4 38 15 23 1,7 09 35 07 05 25
Az élelmiszerek fogyasztdi aranak

alakulasa (%) 1,2 129 11 2,1 0,6 2,1 2,2 0,6 2,5 1,7 1,0 2,0 0,5 2,2 1,3 0,6 1,3
Az élelmiszerek részesedése
a haztartasok kiadasaiban (%)> 174 421 163 19,7 139 213 186 179 305 181 182 141 163 27,0 19,1 184 199

12000-ben, 2 Elelmiszer, ital, dohany (SITC 0+1), 1997-ben.

Megjegyzés: Az orszagok betlijelei most és tovabbiakban: H = Magyarorszag, B = Belgium, DK = Dénia, D = Németorszag, EL=Gorogorszag, E = Spanyolorszag,
F = Franciaorszdg, IRL = lIrorszag, | = Olaszorszdg, L = Luxemburg, NL = Hollandia, A = Ausztria, P = Portugalia, FIN = Finnorszdg, S = Svédorszag,
UK = Nagy-Britannia.

Forras: European Commission (2001): The agricultural situation in the EU, Brussels.



specializalodott Gorégorszag és Portugalia részesedései hasonloak, illetve magasabbak a
foglalkoztatast, export-import aranyokat, illetve a GDP-t tekintve. Magyarorszagon
a fogyasztoi arak évi névekedése azonban még mindig magas. Ennél is nagyobb prob-
Iéma azonban a fogyasztéi arak kdzott meglevd nagyaranyn kiilonbségek, mely a csatla-
kozés utan a kiilkereskedelem szerkezetében val6 — nem sziikségképpen pozitiv irdnyd —
valtozast vetitenek eld: egyrészrél az egyes élelmiszer-vertikumokon beliil a szereplék
kozotti osztozkodasi ardnyok eltéréseibdl fakado kereskedelmi és munkamegosztasi
lehet6ségek szempontjabol, masrészt az egyes élelmezéscikk-csoportok kozotti araré-
nyok eltérése szempontjabdl, mert ez befolyasolja a fogyasztasi szerkezet tovabbi alaku-
l4sat (Juhész — Mohécsi, 2001).

Magyarorszag szamara, mely viszonylag kis gazdasaggal rendelkezik, t6keszegény
és technoldgiai transzferre szorul, a gazdasagi ndévekedéshez létfontossagu a folyamatos
beruhazasra, valamint az er6teljes kiilpiaci kapcsolatokra vald koncentralas. A verseny-
képességi és hatékonysagi feltételek azonban 2000. év masodik felétél romlottak, mivel
lelassultak a beruhazasok, valamint csokkent az export névekedési iteme is. A 2001-ben
elkezd6dott, az egész vilaggazdasagot érintd recesszios hullam az év végére Magyaror-
szagot is elérte, ami az élelmiszeripart kétfélekeéppen érintette. A multinacionalis cégek
lednyvallalatainak sorsa nem a magyar gazdasagtol, hanem f&bb piacai kilatasaitol fiigg,
fejlodésiik a vilagban meglévé konjunktira fiiggvénye, azonban fejlett technikai felsze-
reltségiik, termelékenységiik, jovedelmezdségiik, tékeerejiik atsegiti ket a dekonjunktu-
ran is. Az EU-ba iranyuld exportjuk versenyképességét nagyrészt megoérizték. A magyar
tulajdonu élelmiszer-ipari vallalatok ndvekedési Utemét azonban nemcsak a gazdasagi
kérnyezet megvaltozasa, hanem a kormanyzati politika is gyengitette.” Az uni6s piaco-
kon eddig a versenyképesség alapjat képez6 két f6 tényez6, a j6 mindségli munkaerd és
a relative alacsony bérszinvonal kdzil utébbi a minimalbér-emelés hatasara romlik,
mikdzben a vallalatok jovedelmezdségének tovabbi csokkenését eredményezheti. Bizta-
tast jelenthet azonban az EU statisztikai hivatalanak® kozlése, mely szerint a gazdasag
lelassulasa ellenére az unio kilkereskedelmi forgalma viszonylag stabil.

Az élelmiszer-kilkereskedelem véaltozasai az Eurépai Uni6val

A Kkilencvenes évek elsé felében az EU-val folytatott kiilkereskedelem enyhe ndvekedést
mutatott, 1996-t6l azonban (az 1995-ben megkdtott tarsuldsi egyezmény hatasara) jelentés
mértékii fejlédésnek indult. Mara a teljes kilkereskedelmi forgalom tébb mint kétharmada, az
élelmiszerek kivitelének és behozataldnak kozel fele az uniéval bonyolddik le. *

A legfontosabb EU partnerorszagok tovabbra is Németorszag, Ausztria és Olaszor-
szag, az importban ezen kiviil Hollandia és Franciaorszag. Osszehasonlitva az unids
orszagokkal Magyarorszag 1999-ben meghaladta Luxemburg, Goérégorszag és Portuga-
lia kivitelének nagyséagat, az import értéke pedig ez utébbi két orszagon kiviil Finnor-
sz4g adataihoz all kézel. Ha megvizsgéljuk a kiilkereskedelmi fedezeti mutatét® (export-
import aranya), akkor Ausztria és Nagy-Britannia, ha az élelmiszer-kiilkereskedelmi
fedezeti mutatét, akkor Dania értékei allnak Magyarorszagéhoz kodzel. Az exportot fi-
gyelembe véve 1999-ben Magyarorszag az EU 10., a teljes élelmiszer-kiilkereskedelem-
ben pedig 22. legfontosabb partnere volt.

2 2001-ben szdmos, versenyképességiiket csokkenté kormanyzati szabalyozas lépett életbe, példaul az
adobeszedés biztonsaganak megerdsitése, a minimalbér-emelés, az &fa-visszaigénylés szigoritasa, a reprezen-
tacios koltségek megaddztatasanak emelése sth.

3 Eurostat 2001. november havi jelentése, Luxemburg.

4 1999-ben a teljes magyar import 64,4 szazaléka, az export 76,2 szazaléka EU-tagorszagokkal folyt.

® Allen, Tim (2000), EU-n beliili kiilkereskedelemre vonatkozéan.
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2. tablazat

Magyarorszagi élelmiszerek exportja orszagcsoportok szerint
(részesedes, %)

1996 1997 1998 1999 2000 2001
Fejlett orszagokba 52,7 46,9 49,5 54 50,9 54.0
Ebbél:
Eurépai Uniéba 46,3 40,9 43,5 48,8 44,3 46,5
Kozép- és kelet-eurdpai orszagokba 42,8 47,2 43,5 40,2 43,7 41,9
Fejlodd orszagokba 2,6 4,0 53 4.8 4,5 41

Forras: KSH (2002b). SITC Rev.3. 0+1 arufejezetei (élelmiszer, ital, dohany) alapjan sajat szamitas.

3. tAblazat

Az élelmiszerek EU-ba iranyul6 kilkereskedelmének fedezeti mutatéja (%)

H B/L DK D EL E F IRL | NL A P FIN S UK

1997 290 123 242 61 48 154 139 185 62 204 53 43 27 45 58
1998 283 127 226 65 48 143 132 177 63 214 60 40 24 42 58

1999 307 126 236 67 47 141 134 171 65 251 72 38 22 42 53

Megjegyzés: Elelmiszer: SITC Rev.3. 0+1, Elelmiszer, ital, dohény.
Fedezeti mutatd: Az egyes orszagok EU-n belili, illetve a Magyarorszag és az EU kdz6tti export-import aranya.
Forréas: European Commission (2001).

4. tblazat

Az élelmiszerek részesedése az EU-ba iranyulo kilkereskedelemi forgalombol (%6)

H BL DK D EL E F IRL I NL A P FIN S UK
Export 51 109 22 52 261 146 119 108 75 160 58 61 12 26 62
Import 17 99 98 90 165 84 88 98 118 98 66 106 65 65 109

Megjegyzés: SITC Rev.3. 0+1, Elelmiszer, ital, dohany.
Forréas: European Commission (2001).

A Magyarorszag és EU kozotti kereskedelem legnagyobb részét gépek, szallitobe-
rendezések, jarmiivek és elektromos berendezések adjak, az élelmiszer-forgalom az
export minddsszesen 5,1, az import 1,7 szazalékat teszi ki. A teljes magyar élelmiszer-
kivitel és azon belill az uniés forgalom dollaron szamitott értéke évrdl évre csokken,
mely utobbi exporton beliili részesedése ingadozd képet mutat: értéke 40-49 szazalék
kozdtt valtozott az elmalt 5 évben. Ezzel szemben az import ltalanos stagnalasa 6sszes-
ségében javitott az orszdg EU behozatali részaranyan, értéke 4-5 szazalékkal javult az
elmdlt 5 év soran, jelenleg 43 szazalék koriil ingadozik. Ertékben Németorszag nivelte
leginkabb szallitasait, masodik legfontosabb partner Hollandia volt.
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Megvizsgéalva az EU-val folytatott élelmiszer-kiilkereskedelmi cserearany-index®
valtozasat, az 1999-ben és 2000-ben javuléd trend mutatkozik, bar az elézé évek folya-
matos csdkkenései nagyrészt magyarazatot adnak a tendencia megforduldsara. 2000-ben
mind az export-, mind az importarindexek jelentésen novekedtek 1999-hez képest, 6sz-
szességében — ha nem is nagy ardnyban — a magyar exportjavak felértékel6désérol lehet
beszélni.

5. tablazat
A magyar élelmiszer-kulkereskedelem
forintban mért arainak és cserearanyainak alakulasa
(el6z6 év=100,0)

1996 1997 1998 1999 2000

Exportarindex
Orszégok Bsszesen 119,2 113,0 104,1 101,2 1121
EU 119,9 112,7 107,6 102,2 108,1

Importarindex
Orszagok dsszesen 124,2 117,7 107,9 99,1 110,1
EU 124 113,2 110,2 101,6 107,6

Cserearanyindex

Orszagok dsszesen 95,9 96,0 96,4 102,1 101,8
EU 96,7 99,5 97,6 100,6 100,4

Forras: KSH, Elelmiszer, ital, dohany: SITC Rev.3. 0+1 arufejezete alapjan.

Ha 0sszehasonlitjuk Magyarorszag és az EU kiilgazdasagi partnereit, a legfontosabb
Eurdpai Union kivili orszagok kdzott hasonlosagok mutatkoznak. Ez egyrészt adédhat
abbol is, hogy egyes termékek hianya, illetve tobblete az orszagok meghatarozott kdrére
koncentralddik. Az azonos partnerek azonban fontosak lehetnek az unios csatlakozas
utani magyar kiilkereskedelem versenyképességének ndvelésében is: a mar kiépitett
kiilgazdasagi kapcsolat novelheti a beilleszkedés gyorsasagat az EU élelmiszer-
kiillkereskedelmi szerkezetébe.

6. tablazat

A legfontosabb nem EU-tag partnerek
az EU és Magyarorszag agrarkivitelében 1999

HUs, hiskészitmény Tej, tejtermék, tojas Gabona(készitmény) Italok
EU-15 Magyaro. EU-15 Magyaro. EU-15 Magyaro. EU-15 Magyaro.
Oroszo. Dél-Korea USA Cseho. USA Szlovénia USA Lengyelo.
Japéan Svéjc Szaud-A. Horvato. Szaud-A. Romania Japan Cseho.
USA Romania Algéria Romania Oroszo. Bosznia Svéjc Bosznia
Egyiptom  Lengyelo. Svéjc Bosznia-H. Irdn Horvato. Kanada Oroszo.
Svéjc Szlovénia Japéan Oroszo. Algéria Lengyelo.  Ausztrdlia  Horvato.
Dél-Korea ~ Oroszo. 0Oroszo. Szlovakia Svajc 0Oroszo. Hongkong  Litvania

Megjegyzés: Az EU-ban kiilkereskedelmi aktivummal rendelkez élelmiszer-agazatok.
Forréas: European Commission (2001); KSH: Mez4gazdasagi statisztikai évkonyv, 2000.

6 Exportarindex és importarindex hanyadosa, mely megmutatja, hogy a felhasznalt kiilfoldi javak meny-
nyivel érnek tobbet vagy kevesebbet a kiilfoldon felhasznalt hazai javakhoz képest.
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7. tablazat

A legfontosabb nem EU-tag partnerek
az EU és Magyarorszag agrarbehozataldban, 1999

Hal, rdk, puhatestii Z6ldség, gyumolcs Kévé, tea, kakao Allati takarmény
EU-15 Magyaro. EU-15 Magyaro. EU-15 Magyaro. EU-15 Magyaro.
Norvégia  Lengyelo. Toroko. Lengyelo. Elefant- Uganda Argentina Brazilia
csontpart
Izland Peru USA Brazilia Brazilia Lengyelo. Brazilia Peru
USA Uganda Brazilia Toroko. Kolumbia Svéjc USA Romaénia
Oroszo. Szlovakia  Dél-Afrika USA Vietnam Brazilia Peru USA

Marokkd USA Thaifold Szlovékia Ghéna Szlovdkia  Norvégia  Lengyelo.
Argentina  Romania Marokkd Cseho. Indonézia Cseho. Malajzia Cseho.

Megjegyzés: Az EU-ban kiilkereskedelmi passzivummal rendelkez élelmiszer-agazatok.
Forréas: European Commission (2001); KSH: Mezdgazdasagi statisztikai évkonyv, 2000.

Az EU és Magyarorszag kivitelét tekintve has és hiskészitmények esetén Oroszor-
szag, Svajc és Dél-Korea, tejtermékeknél és gabonakészitményeknél Oroszorszag meg-
hatarozé jelentdségii. Importot tekintve a halak esetében az Egyesiilt Allamok, zoldség-
gyumélcs agazatban Torokorszag, Brazilia, allati takarmany esetén Brazilia és az Egye-
silt Allamok a legfontosabb kézos partnerek. Csatlakozas utan nagy valésziniiséggel
ezekkel az orszagokkal még szorosabb partneri kapcsolatunk alakulhat ki (az unids
orszagok egymast segitve biztosabb aruellatast, nagyobb volument, standard mindséget,
hasonl6 szerzddési feltételeket tudnak kindlni).

Az EU és Magyarorszag kozotti kiilkereskedelmi kapcsolatok kiszélesitését segitet-
tek azok a szerzédések és megallapoddsok, amelyek az agrarkereskedelem liberalizacio-
janak folyamatat szabalyoztak. lgy emlitést érdemel az 1988. évi Kereskedelmi és
Egyiittmiikodési Megallapodas, az Altalanos Preferencialis Rendszer keretében nyujtott
kedvezmények vagy az 1995-ben az Eurdpai Unidval megkdtott tarsuldsi egyezmeny.
A GATT/WTO keretében folyd altalanos kereskedelemliberalizicios folyamat eredmé-
nyeinek kovetkeztében 1997-ben paraféltak, 1998 végén kihirdették az Eurdpai Megél-
lapodas Kereskedelmi és Intézményi JegyzOkonyveit, ami jelentGsen javitotta az EU-ba
iranyuld magyar agrarexport feltételeit. A kolcsonos agrarkereskedelmi koncessziokra
vonatkoz6 megallapodasok korszeriisitésérél és tovabbfejlesztésérdl folytatott targyala-
sokon sziiletett megallapodas eredményei 2000. julius 1-jét6l 1éptek hatalyba: az agrar-
kereskedelemben a magyar export 72 szdzaléka, az EU exportjanak 54 sz&zaléka élvez
vammentességet. A megallapodas harom listat tartalmaz, melyek a vdmok nagysaganak
fuggvényében csoportositjak a termékeket. (,,Kétnullds” lista: a vdmokat mindkét fél
felszamolta mennyiségi megkotés nélkul; ,,négynullas” lista: a vdmok és exportszubven-
ciok eltorlése, de a kvotadk fennmaradasa; ,.klasszikus” lista: vamkedvezményes kvotak
adasa. A listaban szerepld vamkontingensek évi 10 szazalékkal nének.) 2000 kozepén
megallapodas jott 1étre az EU és Magyarorszag kozott a feldolgozott mezdgazdasagi és
élelmiszer-ipari termékek kereskedelmi kedvezményeinek tovabbfejlesztésérdl, mely
alapjan a jelenlegi kontingensek folyamatosan novekednek, a vamokat pedig fokozato-
san csokkentik.
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Az élelmiszerek kulkereskedelmének agazati szerkezete és a versenyképesség

A kovetkezkben nézziik meg az élelmiszerek fogyasztasanak és termelésének szer-
kezetében az ut6bbi idében végbement valtozasokat, majd pedig egyes élelmiszer-
termékcsoportok versenyképességét néhany kiemelt mutatészam segitségével, elemezve
a helyzetet az uniés csatlakozas tiikrében.

Az élelmiszer-fogyasztas és -termelés szerkezete

Az elmalt évtizedben Magyarorszagon is jelentds valtozasok mentek végbe a fo-
gyasztas szerkezetében, melynek oka tébbek kozott az egészségesebb taplalkozésra,
illetve a kényelemre valo torekvés. Megnovekedett az igény a mindségileg kifogastalan,
magas feldolgozottsagi foku, csokkentett energiatartalmu, vitaminokban gazdag élelmi-
szerek és biotermékek irant, amelyekért a fogyasztd anyagiakban is hajlandé &ldozni.
A husfogyasztason belul a baromfihis termelésének névekedésével, a marha- és sertés-
histermelés ardnydnak csokkenésével kell szamolni. Folyamatosan csokkent a kenyér,
cukor, burgonya, asztali borok, sor, liszt, n6tt a gylimdlcslevek, asvanyvizek, prémium
borok, gyorsfagyasztott élelmiszerek, margarin, trépusi gyimolcsok iranti kereslet. Ma-
gyarorszagon az uniés atlagnal magasabb a cukor- és baromfi-, alacsonyabb az &svéany-
viz-, vaj-, sertés- marhahus-, z6ldség- és gyimdlcsfogyasztas. Az unidban egységes
élelmezés-egészségligyi szabalyokkal, eredetvédelmi rendszerrel, korszerli csomagolas-
sal védik a termékek mindségét.

8. tablazat
Néhany élelmiszer egy fore juté éves fogyasztasa
Magyarorszagon és az uniés orszagokban 1998-ban
(kg/fo)
H B+L DK D F I NL A P FIN S UK
Burgonya 684 932 569 70,6 537 419 775 551 1301 795 836 973
Cukor 41,9 na 36,0 33,0 33,6 24,7 na 40,3 na 349 418 36,0
Bor 336 nma 290 228 578 537 205 306 507 55 121 144
Tej 151, 886 1428 91,2 976 243 1269 987 1132 1903 1529 1284
8
Vaj 11 52 17 67 8,4 Na 6.8 5,0 2,0 84 48 26
Tojas 17 14 145 137 156 121 160 135 86 100 122 101

Marhahs 4,4 19,3 26,0 15,6 27,0 24,7 18,8 19,3 16,5 18,9 208 17,2
Sertéshus 270 446 65,8 56,8 37,2 351 41,6 57,8 43,5 344 368 230
Baromfihds 26,8 21,0 18,1 15,2 23,7 17,7 20,3 17,2 29,8 12,5 111 284

1q: "
liter/f6
Forras: European Commission (2001); KSH: Mez6gazdasagi statisztikai évkonyv, 2000.

Az legfontosabb termékek esetében (sertés-, baromfihis, buza, kukorica) sem az
EU-ban, sem Magyarorszagon nem beszélhetiink ellatasi problémakrdél, néhany termék
esetében azonban az onellatas szintje alacsony. Hazank rizstermelése sokkal alacso-
nyabb a bels6 fogyasztasnal. A napraforgd, a juh- és kecskehUs esetében az EU 6nellata-
si mutatok szignifikansan alacsonyak.
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) 9. tablazat
Elelmiszerek dnellatottsagi foka, 1999
(ezer tonna)

Onellatottsag foka (%)

Termelés Import Export Felhasznalés® 1998 1999
Blza
Magyarorszag 2638 1,17 598 2936 158,4 89,8
EU-15 94 300 2475 15079 77 477 118,7 121,1
Arpa
Magyarorszag 1041 20,5 115,2 1180 122,4 88,2
EU-15 51 808 302 10 326 41732 125,0 124,1
Kukorica
Magyarorszag 7149 2,5 1708 4912 130,5 1455
EU-15 36 053 3640 2094 38011 97,0 94,5
Rizs
Magyarorszag 75 55,7 4,4 16,6 58,4 45,2
EU-15 1562 476 274 1743 95,9 89,6
Napraforgdmag
Magyarorszag 792 10,0 148,4 802 97,3 98,7
EU-15 3888 2191 21 5493 62 60
Marhahus
Magyarorszag 113 1,6 20,1 107 119,0 105,6
EU-15 7739 391 872 7649 103,6 101,2
Sertés
Magyarorszag 780 197 94 792 103,7 98,4
EU-15 18 026 55 1432 16 709 108,8 107,9
Juh és kecske
Magyarorszag 14,9 3,2 15,5 15,9 102,6 93,7
EU-15 1159 256 3 1423 81,3 81,4
Szarnyasok
Magyarorszag 512 0 1,2 507 99,9 100,9
EU-15 8798 323 1062 8034 109,6 109,6

1 A felhasznélas nem tartalmazza a zarokészletet, allatok esetében a tenyészallat-értékesitést. Tartalma nové-
nyek esetében: lakossagi fogyasztas, ipari feldolgozas, takarmanyfelhasznalas, vetémag-felhasznalas, veszte-
ség, egyéb felhasznalas. Allatok esetében: belfoldi értékesités (nem tartalmazza a tenyészallat-értékesitést),
fogyasztas, izemi felhasznalas, elhullas.

Forréas: KSH: Mez6gazdasagi Statisztikai Evkonyv, 2000. European Commission (2001) és sajét szamités.

A gabonafélék vilagtermelésében (rizs kivételével) az 1998-as évtdl visszaesés kO-
vetkezett be az orosz és kinai buzatermelés csokkenésének kdszonhetben, de ennek
hatasa az uni6s piacokon nem érzodott. Az Unid agrarintézkedései kovetkeztében fo-
lyamatosan cs6kkennek az exporttdmogatasok, a vilagpiaci arak emelkedése a magyar
élelmiszereket is jobb helyzetbe hozhatja az exportpiacokon (Popp, 2000). A magyar
mezdgazdasag elmaradésa leginkabb az alacsony termésatlagokban és mindségben mu-
tatkozik meg, ami a termel6k romld pénziigyi helyzetébdl, igy a technoldgiai elmara-
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dottsaghol kovetkezik. A magyar gabonapiaci szabalyozas nem EU-konform: nem
szektorsemleges, a tAmogatasoknal gazdasagméret szerint differencidl, illetve tobb arti-
pust alkalmazva avatkozik be a piaci folyamatokba (garantalt &r, irdnyar, intervencios
ar). A jelenlegi szabalyozas nem kedvez az unids piacokon is versenyképes gabonaaga-
zat megvaldsulasanak (hianyzik egy legalabb k6zéptavu, a gazdalkodok altal el6relatha-
t6 termelésfejlesztési szabalyozorendszer kidolgozasa (Popp, 2000)).

A vildg cukortermelésének mérlege jelentés tobbletet mutatott az elmult 6t évben,
mely a brazil, indiai, thaiféldi (cukornad-) termelés mellett az Eurdpai Unid jelentGs
termelésének tudhatdé be. Magyarorszagon a cukorrépa termoéteriilete folyamatosan
csokken, a termel6k vesztesége évek Ota megfigyelhetd, a mindség azonban megfelel az
elvarasoknak. Az EU-ban a termelés szigord, a kdzponti szabalyozés a kvotakon kivl
kiterjed a cukor- és cukorrépaérakra, a készletgazdalkodasra és az exportpolitikara is.
A magyar piacszabalyozas iranyaras rendszerrel torténik, melynek tartalma nem azonos
az EU-ban alkalmazottal, de finomitasokkal integralhaté az unids rendszerbe. Jelentds
1épésként értékelhetd a 2001 majusaban elfogadott atmeneti cukorpiaci rendtartas, mely
a cukor és izoglikdz kvotarendszerének feltételeit rogziti.

A burgonya az egyik olyan unids termék, melynek még nincs elfogadott piacszabalyo-
26 szervezete. A termékbdl az Unid 6nellatdo, Magyarorszagon sem voltak ellatasi problé-
mak, s6t az elmilt években tulkinalat alakult ki, ezért csokkentették a vetésteriiletet.
A termésatlagok nemzetkdzi dsszehasonlitasban nagyon alacsonyak,” névelésiik a verseny-
képesség eléréséhez elengedhetetlen, ez azonban nem fajta, hanem technoldgia kérdése.

A zbldség-gytimolcs feldolgozasa a magyar élelmiszeripar egyik legdinamikusabban
fejlodé agazata. Az EU nettd importér az agazat termékeib6l. Magyarorszag kedvezd
adottsagai kedveznek a termelésnek, azonban az EU szigor kdvetelményrendszerének
nehéz megfelelni. Az unids piacokra csak magas mindségli, szinvonalasan csomagolt
specialitasokkal lehet teret nyerni. Gyiimdlcsok esetében az alma a magyar gyimélcs-
termelés tobb mint felét teszi ki, de atlaghozamai és a mindség tekintetében a termés
tobbsége nem felel meg az EU elvérasainak. Ezzel szemben a meggy, cseresznye, malna,
ribizli igen jo kiilpiaci lehetéségekkel rendelkezik. A tdmogatasok odaitélésénél még
mindig az egyik legnagyobb gondot az ultetvények kataszteri nyilvantartasanak hianya
jelenti. Az unidban termel6i-értékesitd szervezeteken keresztiil torténik a zoldség és
gyumolcs tdmogatésa, melyek Iétrenhozasara Magyarorszagon is nagy sziikseg lenne; ez
is hozzéjarulna az 4gazat kilkereskedelmi versenyképességéhez.

A szarvasmarhatartds és borjlnevelés a vilag histermelésének alig tébb mint ne-
gyedét adja, mely a husfogyasztads névekedési trendjének ellenére a BSE-koértdl vald
félelem miatt csdkken. Az EU-ban a szarvasmarhatartok kozvetlen jovedelemkiegészité
tamogatasban részesiilnek (illetve a thltermelés miatt 1étszamkorlatozast is eldirnak),
melynek feltétele a pontos adatszolgaltatas. A magyar termeldk joval kisebb tamogatas-
ban részesiilnek, de léteznek olyan ar- és timogatasi forméak is, melyek az EU-ban isme-
retlenek. A versenyképesség noveléséhez a tamogatas ndvelésére, illetve az alloméany
fejlesztésére van sziikség. A jelenleg csokkend export jelentésége a jovoben a jo mind-
ségli vagomarha iranyaba novekedhet az unids piacokon.

A sertéshis unids piacszabalyozasa az arszabalyozasra, a harmadik orszagokkal
folytatott kereskedelem szabalyozasara, illetve az EUROP mindsitésre épiil. Magyaror-
szagon exporttamogatast alkalmaznak, mértéke azonban alacsony. Technoldgia- és mi-
néségfejlesztés, unids szabalyozasok atvétele, timogatasok kib6vitése, a kornyezetvé-
delmi és allatjoléti eldirasokhoz valé alkalmazkodast szolgaldo beruhazasok elengedhe-
tetlen feltételei a versenyképesség novelésének.

7 2000-ben csupan 16,3 tonnas hektéronkeénti atlaghozamot sikertilt elérni.
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Az EU-ban a baromfipiac szabalyozasanal kismértékii a beavatkozas. A kereskede-
lemben exporttamogatast és importvédelmet alkalmaznak. A magyarorszagi fogyasztas
és termelés folyamatosan névekszik, a broilerek vilagszinvonalat képviselnek. A barom-
fitermékek unids eladasai a legjelentésebbek, azonban Magyarorszag aranya a teljes EU-
importon beliil csokken, és volumene varhatéan nem emelkedik a jovoben sem (befelé
forduld unids ellatas). Piacnovelést a termelékenység fokozasaval, ezaltal alacsonyabb
arakkal lehet elérni.

10. tablazat

A f6bb élelmiszerek vilagtermelése, az EU és Magyarorszag részesedése
(milli6 tonna, millié darab, illetve szazalék)

1996 1997 1998 1999 2000
Blza
Vilag sszesen 581,4 613,1 592,4 585,4 576,3
EU-15 (%) 17,2 15,5 17,6 16,7 n.a.
Magyarorszag (%) 0,67 0,86 0,83 0,45 0,64
Kukorica
Vilag sszesen 587,7 584,0 604,9 605,7 590,8
EU-15 (%) 6,0 6,7 5,9 6,2 n.a.
Magyarorszag (%) 1,02 1,17 1,01 1,18 0,84
Burgonya
Vilag dsszesen 310,5 285,6 290,2 297,2 311,3
EU-15 (%) 16,3 16,8 14,9 16,4 n.a.
Magyarorszag (%) 0,42 0,39 0,39 0,40 0,28
Cukorrépa
Vilag dsszesen 265,1 264,8 267,7 262,3 2448
EU-15 (%) 42,7 46,0 42,7 46,4 n.a.
Magyarorszag (%) 1,76 1,39 1,25 1,12 0,81
Szarvasmarha
Vilag sszesen 1335 1320 1314 1340 1350
EU-15 (%) 6,3 6,3 6,3 6,2 n.a.
Magyarorszag (%) 0,07 0,07 0,07 0,06 0,06
Sertés
Vilag 6sszesen 923 937 957 904 908
EU-15 (%) 12,8 12,7 13,1 13,7 n.a.
Magyarorszag (%) 0,54 0,56 0,51 0,61 0,58
Hustermelés (marha, borju, sertés, baromfi, egyéb)
Vilag 6sszesen 206 212 222 229 n.a.
EU-15 (%) 17,9 17,4 17,2 16,9 n.a.
Magyarorszag (%) 0,55 0,51 0,50 0,49 n.a.
Tehéntej-termelés
Vilag 6sszesen 468 470 470 489 485
EU-15 (%) 25,9 25,6 25,7 24,9 n.a.
Magyarorszag (%) 0,42 0,42 0,45 0,43 0,44
Tyuktojas-termelés
Vilag 6sszesen 45,2 45,8 47,3 48,9 n.a.
EU-15 (%) 11,4 11,5 11,3 10,9 n.a.
Magyarorszag (%) 0,40 0,41 0,39 0,36 n.a.

Forréas: European Commission (2001); KSH: Mez6gazdasagi statisztikai évkonyv, 2000.
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A kimutathato komparativ elényok valtozasa az EU piacain

Az (n. , kimutathatd komparativ elényok” fogalmaval leirhaté az egyes orszagok nem-

zetkdzi specializdlodasa a kiilgazdasagi agazati szerkezet elemzése alapjan (Henriot,
1995)%. A mutato elénye a makrogazdasagi konjunktiraktol valé fiiggetlensége.

11. tablazat

Magyarorszag kimutathat6 komparativ elényei az Eurépai Unié piacain

1997 1998 1999

El6 allat 1,77 1,15 1,07

Hus (készitmények) 6,67 6,12 6,36

Tej, tojas, méz 0,16 0,15 0,29

Egyéb allati termék 0,47 0,32 0,28
Novényi termékek -0,16 -0,32 -0,35
Zoldségfélék 1,48 1,73 1,68

Gylumélcs, did, citrusfélék 1,01 1,07 0,68
Kavé, tea, fiiszer 0,14 0,12 0,08
Gabonafélék 0,82 1,89 1,80
Malomipari termékek 0,00 -0,01 -0,01
Olajos magvak 1,32 1,03 1,57

N&vényi nedv és kivonat -0,08 -0,11 -0,08
Egyéb novényi termék 0,11 0,13 0,14
Allati, ndvényi zsir -0,52 -0,35 -0,35
Allati eredetfi élelmiszer 1,81 1,50 1,58
Cukor, cukorka -0,23 -0,05 0,02

Kakag és készitményei -0,52 -0,49 -0,56
Pékaru -0,52 -0,52 -0,55

Z6ldség-, gyimolcskészitmény 0,98 1,10 1,65
Egyéb ehetd készitmény -0,95 -0,88 -0,83
Ital, szesz, ecet 0,53 0,77 0,79

Allati takarmény -0,59 -0,64 -0,25
Dohany és termékei -0,39 -0,30 -0,30
Osszes élelmiszer 13,41 13,42 14,72

Forréas: European Commission (2001) alapjan sajat szamitas.

Minél magasabb a mutaté értéke nullandl, anndl inkabb jellemzé az 4gazat kompara-
tiv elonye a tobbi agazathoz képest (alacsony negativ értékek ennek ellenkez8jérél arul-
kodnak). Illetve: minél tSbb az olyan termék, melynek komparativ elénye vagy hatranya
van, annal magasabb fok( az agazat specializacioja.

igy Magyarorszag huskészitmények, zoldségfélék és olajos magvak esetében ren-
delkezik komparativ eldnnyel, de kis szdmuk miatt a specializaciéo foka alacsonynak
mondhaté. A legtdbb élelmiszer esetében folyamatos fejlodés figyelhetd meg az export-
import aranyokat tekintve a vizsgalt periddusban, ami a komparativ elényok fokozott
javulasara utal az Eurdpai Unidval folytatott élelmiszer-kiilkereskedelemben.

8 Kiszamitasa a termékenkénti kereskedelmi mérlegegyenlegek alapjan torténik:
Yik=1000x(Xik-Mik)/Yi, azaz ’i’ orszag és minden ‘k’ termék vonatkozasaban a GDP-hez () viszonyi-
tott szald6 aranyét szamitjuk ki ezrelékben kifejezve.
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Szektoralis specializaciés mutato

Egy kivalasztott célpiacon meglévd atlagos nemzeti versenyképességi szint vizsga-
latdhoz alkalmazhaté a szektordlis specializcids mutatd (SSI, Sector Specialization
Index), mely jelen esetben Magyarorszag élelmiszer-agazatainak Eurdpai Unidba iré-
nyul6 exportjanak aranyat viszonyitja az uni6é exportban betoltott részaranyahoz (Torok,
1996).

SSIi=(Xain/Xai)/ (Xan/X3), ahol (a = Magyarorszag, n = Eurépai Unio)

Xain = Magyarorszag exportja i élelmiszerb6l EU-piacra

Xai = Magyarorszag teljes exportja i élelmiszerbdl minden piacra

Xan = Magyarorszag teljes exportja minden termékbél EU-piacra
Xa = Magyarorszag 0sszes exportja.

Azon termékek esetében, ahol a mutat6 kdzelit az 1-hez (illetve meghaladja azt), be-

sz¢élhetiink versenyképes exporttermékrdl, hiszen aranya az agazati exportban kozelit (vagy
meghaladja) az EU-ba iranyuld export nemzetgazdasagban betdltott részesedésehez.

12. tablazat

SSl-index Magyarorszag EU-ba iranyul6 élelmiszer-exportjara

1997 1998 1999
EI6 allat 0,910 0,775 0,802
Hus(készitmény) 0,847 0,868 0,875
Tej, tojas, méz 0,377 0,311 0,426
Egyéb allati termék 0,758 0,645 0,570
Novényi termékek 0,904 0,846 0,793
Kavé, tea, fiiszer 0,733 0,651 0,406
Gabonafélék 0,241 0,355 0,526
Malomipari termékek 0,033 0,041 0,024
Novényi nedv és kivonat 0,514 0,252 0,807
Allati, névényi zsir 0,077 0,097 0,144
Allati eredetii élelmiszer 0,611 0,697 1,006
Cukor, cukorka 0,119 0,151 0,317
Kakao és készitményei 0,599 0,530 0,442
Pékaru 0,166 0,155 0,271
Z6ldség, gytimolcskészitmény 0,333 0,367 0,505
Egyéb ehetd készitmény 0,076 0,092 0,105
Ital, szesz, ecet 0,407 0,481 0,719
Allati takarmény 0,624 0,577 0,550
Dohény és termékei 0,027 0,020 0,032
Osszes élelmiszer 0,324 0,330 0,351

Forréas: European Commission (2001)

Lathato, hogy az 6sszes élelmiszer versenyképessége alacsonyabb a tébbi agazathoz
képest, azonban a szamok lassu, de névekvd tendenciat jeleznek el6re. Az Europai Uni-
oval folytatott kiilkereskedelem versenyképességét illetden az agazaton belill az €16
allatok, huskészitmények, gabonafélék, allati eredetii élelmiszerek, italok, cukorkak,
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novényi nedvek, zoldségkészitmények mutatjak a leger6sebb pozitiv iranya fejlodést.
E termékek kiviteli aranya kozeliti meg leginkabb a nemzetgazdasag egészére jellemz6
unids aranyokat, mig a dohany, a pékaru, az allati és névényi zsirok esetében kiilkeres-
kedelmi szemponthdl az uniés piacokon vald versenyképesség hianyardl lehet beszélni.

Kovetkeztetések

Az élelmiszerek unids piacokon valé versenyképességének legfontosabb kritériuma a
mindség, ami tokeinveszticid és az elavult technoldgiai eszkdzok lecserélése nélkiil elkép-
zelhetetlen. Az élelmiszer-gazdasag strukturdlis atalakulasa, naturdlis és kdzgazdasagi
versenyképessége az egyes agazatok esetében igen vegyes képet mutat. Ugyan 0sszességé-
ben fokozatosan fejlédo, javuld trendet el6revetitd élelmiszer-agazattal allunk szembe (lasd
fenti szamitasok), a csatlakozni kivano orszagok gyors fejlédése, a kiilkereskedelem libera-
lizalasa, az EU oOnellatottsdganak alapvet6 termék esetében — magas foka vagy éppen a
jelenleg is tartd gazdasagi recesszid erds konkurenciaharcot vetit elére. Az €16 allatok, a
his és hiskészitmények, a gabona vagy a bor piacan éles, a zoldség-gyiimélcs, a kukorica
vagy a méz piacan viszonylag elfogadhaté verseny mutatkozik, mely utobbiak versenyké-
pességét a jo mindség és az alacsony bérszinvonal is tamogatja.

A magyar termékek kilkereskedelmi versenyképességének javitasahoz elengedhetetlen
szamos stratégiai fejlesztés megvaldsitasa. Igy tobbek kozott a (technoldgiai, kdrnyezetvé-
delmi, allatj6léti, épitési, hatékonysagot javitd) beruhdzasok vagy a kis- és kdzépvallalatok
piacra jutasi tamogatasa. Feltétlenil sziikséges minden termék esetében a piacra jutashoz
sziikséges minimalis mindségi kovetelményeknek vald megfelelés elérése (jelentdsebb
elénye azonban csak a legjobb mindségi termékeknek lehet), hasonldképpen a még nem
EU-konform szabalyozasok tovabbfejlesztése és a jogharmonizacio.

A termeldk tamogatasa (ar, jovedelempotld, piacra jutdst segitd, maganbetdrolds,
exportgarancia, exporthitel-biztositas), a marketingszemlélet kialakitasa (példaul a ter-
mékek differencialasa, az eredetmegjeldlés, a markazas, a csomagolasfejlesztés), a ke-
reskedelmi feltételek javitasa (kedvezmények bévitése), és nem utolsésorban a logiszti-
kai folyamatok korszersitése (szallitas, raktarozas-tarolds, csomagolés stb.) a kiilkeres-
kedelem versenyképessé tételének alapjat kell hogy képezze.
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FUGGELEK

F/1. tAblazat

Magyarorszag élelmiszer-kilkereskedelme az Eurépai Unidval

1996 1997 1998 1999 2000 2001
Teljes magyar élelmiszerexport
o JEU_ba (9%”“6 USD) P 1003 1009 1054 972 865 1066
Az EU részesedése a teljes 46,2 40,9 435 48,7 44,3 465
magyar élelmiszerexportbdl (%)

EU- tagorszagok részesedése a magyar élelmiszerexportbél (%)
Németorszag 17,9 16,3 17,2 18,5 18,2 17,2
Olaszorszag 7,8 6,5 5,8 6,3 6,5 8,2
Ausztria 57 4,7 51 6,6 55 5,6
Spanyolorszag 2,1 2,2 3,9 3,8 2,5 3,7
Franciaorszag 3,5 3,3 3,1 4,2 3,9 3,6
Hollandia 2,1 19 2,0 2,4 2,1 2,5
Nagy-Britannia 19 18 1,6 2,1 1,9 2,0
Belgium 2,3 2,1 2,6 2,2 14 1,6
Svédorszag 1,2 0,9 0,8 1,2 11 1,0
Egyéb! 1,6 1,3 1,4 15 1,3 1,1
Teljes magyar élelmiszerimport
o IJEU—béIg()r/n 16 USD) P 320 348 373 317 380 439
Az EU részesedése a teljes
magyar élelmiszerimportbol 39,2 38,8 38,8 37,3 43,2 44,8
(%)
EU- tagorszagok részesedése a magyar élelmiszerimportbél (%)

Németorszag 9,2 8,7 8,7 8,8 11,5 10,7
Olaszorszag 52 51 43 4,3 5,0 57
Hollandia 58 5,0 6,6 6,7 7,8 7,8
Franciaorszag 34 3,0 3,0 3,2 2,8 41
Ausztria 57 54 4.6 4,5 4,4 3,6
Dania 15 1,7 19 14 2,3 3,0
Belgium 15 15 1,6 1,7 19 2,9
Spanyolorszag 1,7 2,1 2,1 2,1 2,1 2,2
Gorogorszag 2,3 2,8 2,5 18 18 19
Nagy-Britannia 15 1,9 1,8 1,6 2,1 1,7
Egyéb! 1,9 1,7 1,6 1,3 15 1,2

1 1%-nal kisebb részesedésii orszagok: Irorszag, Finnorszag, Portugalia, Luxemburg; export esetén Déniaval

és Gorogorszaggal, import esetén Svédorszaggal kiegészitve.

Megjegyzés: Elelmiszerek, italok, dohény (SITC 0+1).

Forréas: KSH (2002a).
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2. tablazat

Az élelmiszerek kulkereskedelme az Eurépai Union beliil és kiviil
EU-n belili EU-n kivli EU-n belili EU-n kivli
export export import import
1996 1999 1996 1999 1996 1999 1996 1999
EU 6sszes (milliard ECU)  1002,0 1207,7 6251  759,8 9304 11384 5815 7767

Az egyes orszagok részesedése (%)

Belgium/Luxemburg 113 123 5,0 3.9 9.1 10,1 75 6.5
Dénia 57 59 72 71 23 26 42 44
Németorszag 131 118 148 131 228 183 193 183
Gorogorszag 11 11 22 2,0 24 25 12 11
Spanyolorszag 8.1 87 75 7.0 56 6.4 95 97
Franciaorszag 200 176 211 216 151 136 107 105
irorszag 40 39 37 40 18 23 07 08
Olaszorszag 76 7.9 93 95 123 125 9.1 85
Hollandia 186 193 127 131 87 8,0 132 138
Ausztria 1,2 19 18 1,9 24 28 14 14
Portugalia 08 09 038 038 21 26 24 25
Finnorszag 03 02 14 1,0 1,0 11 10 09
Svédorszag 08 1,0 16 1,7 22 25 26 2,9
Nagy-Britannia 7.4 75 109 134 123 147 173 188

Megjegyzés: SITC Rev.3. 0+1, Elelmiszer, ital, dohany.
Forréas: European Commission (2001).
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Kilgazdasag, XLVI. évf., 2002. oktéber

A regionalis gazdasagfejlesztés
logisztikai koncepciodja
NIKODEMUS ANTAL

A logisztikai beruhdzasok az elmult években a regiondlis gazdasdgfejlédés hiizéerejévé
valtak. lgaz ugyan, hogy a kontinentalis elosztasi kozpontok tovabbra is a jél bevalt
nyugat-eurdpai helyszineken maradtak, mégis latvanyos elmozdulds tapasztalhaté a
kozép-eurdpai régio felé, ahol tobb a szabad és olcso foldteriilet. Amikor a logisztikai
gyokerii, globadlis térhdlézatokkal kapcsolatos vilagos és aktiv regionalis politikai alap-
vetésekben gondolkozunk, f6ként arra keressiik a valaszt, hogy miként aknazhatdk ki a
globalis és regionalis integraciobol realizalhato elényok a regiondlis versenyképesség
javitasa szempontjahol. A logisztika gazdasagpolitikai vetllete mellett a cikk kiemelten
foglalkozik a logisztikai kdzpontokkal, valamint harom modellértékii programot (Flext-
ronics, Mdrakert, Eurosped) is bemutat.*

A logisztika a vallalati sikeresség egyik kulcstényezéje, ugyanakkor a regionalis
versenyképesség szempontjait tekintve is kiemelt jelentGsége van. A Korszerli vallalati
menedzsment-szakirodalomban igen sokrétii és rugalmasan alkalmazhato fogalomkész-
let tartozik a logisztika témakoréhez. Nem célunk, hogy a kimerithetetlenil sorjazo
terminologiai vitdkhoz egy, a felfogasunkhoz kdzel all6 meghatarozassal hozzajaruljunk.
A téma definicioszeril fogalmi koriiljarasat mell6zve, az ismert meghatarozasokbol né-
hany olyan sarokpontra hivjuk fel a figyelmet, amely segiti az eligazodast a vallalkoz6i
rendszerek térbeli dinamikajanak megértésében.

llyen megkdzelitésben a logisztikai tevékenység mindenekel6tt az integrald és kata-
lizalé funkcidjaval emelkedik ki, akar a vallalati rendszerek és folyamatok, akar a térbeli
halézatok vagy regiondlis klaszterképzédés szintjén végezzik az elemzést. Az integralt
folyamatszervezés és a vevdorientdcié kombinalt alkalmazasat a hazai piacon az itt meg-
telepedett multinacionalis vallalatok honositottak meg, széleskoriien kiterjesztve a 1o-
gisztikai eszkoztarat, a szolgaltatasi palettat. Ezzel a logisztikai szemlélet és gondolko-
das is gydkeret vert a mindennapi menedzsmentkultdraban, a vallalati koncepcidkban,
s6t a racionalis cselekvéssorozat uralkod6 szervezési elveként a kozgondolkodasban is.

Ugyanigy a logisztika a regionalis versenyképesség tényez6i kozott is fontos szere-
pet tolt be. Itt elegendd arra utalnunk, hogy az orszag és féként a févarosi agglomeracio
lehet6sége a regionalis befektet6i, pénziigyi és logisztikai kdzponti szerepkor ellatasara
mar a 90-es évek els6 felétdl feltiinik a gazdasagstratégiai koncepcidalkotasaban. Azéta
is — ugyan valtozo tartalommal és gazdasagpolitikai hangsulyokkal — a nemzeti straté-
gidk és regionalis fejlesztési tervek, programok dominans tényezdje.

* A szerzé eziiton szeretné megkoszonni Geese Gergely segitségét, aki észrevételeivel és az abrak szer-
kesztésével jelentsen hozzajarult a tanulmany ezen végsé formaban valé megjelenéséhez.

Nikodémus Antal, a Gazdasagi és Kdzlekedési Minisztérium technoldgia-politikai foosztalyvezetdje.
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A logisztikai beruhazasok ingatlanpiaci térnyerése

Napjainkra a logisztikdhoz kapcsolodé ingatlanfejlesztés az egyik leghatékonyabb
piaci térszerkezet-formdlo erévé 1épett eld. Kiemelt és nyitott befektetési célteriiletté
nétte ki magat a régidban és kiilondosen Magyarorszagon. Mértékado elérejelzések sze-
rint 2003-ig 14 milliard dollarberuhdzassal szamolhatunk ebben a szakagazatban, s eb-
bol 16 szazalékot tehet ki a magyar befektetdi piac, amely a logisztika teriiletén a kdvet-
kez6 években 30 szzalék korili kiadasndvekedést indukal, s ez az eurdpai rangsorban
is jO pozicidt jelent. (Szabadfoldi, 2002) Az orszag kozlekedéslogisztikai szempontbdl
kiemelt csomoponti helyzetii térségei — kilondsen a kdzponti régié — vonzdak az tzleti
célu logisztikai beruhazasra. Az elmult révid néhany évben a fovaros koriil, a kivezetd
nagy kozlekedesi folyosok, novekedési tengelyek mentén kialakult egy innovacios-
logisztikai gyir(i, sajatos disztribucios- és dobozéplletes raktarbazisokkal. Igy Iényegé-
ben spontan létrejottek a logisztikai terilethasznalat stlyponti dvezetei. (Dovényi —
Kovécs, 1999)

1. 4bra
Legnagyobb raktarterilet-fejlesztések Magyarorszagon
Név Fobb megkozelitési 2001 soréan fel- Ez évvégéig  Osszesen
lehetéségek épitett terilet (m?)  felépiilé (m?) (m?)
Airport Business Park Ferihegyi repllétér, 19 000 36500 55 500
4-es szamu fé0t

Harbor Park 6-0s, 7-es féut, M0-as 15 500 20000 35500
Hungériai Informatikai és 3-as, 31-es fout 12 500 0 12 500
Logisztikai Kézpont

M1 Business Park M1, M7, 1-es fout, MO 24 000 41000 65 000
Prologis Park M5, 5-0s szamu féut, MO 0 20000 20 000
Rozélia Park Logistics Center M1, M7, 1-es féut, MO 32000 0 32000
West Gate Business Park M1, M7, 1-es szamu féat, MO 9000 3500 12 500

Forrés: A hazai logisztikai szolgaltatasok mindsitése az ipar és a kereskedelem kapcsolatrendszerének tiikré-
ben, a tovabbfejlesztés lehetéségei. KOD Marketingkommunikécios Kft., 2002.

Az ingatlanfejlesztési boom feliveld szakaszara utalnak a kiilonb6zé ingatlanpiaci
szakeért6i becslések, elorejelzések. A beruhazok varakozasai alapjan szamszer(isitett ingat-
lanforgalmi prognodzisok a logisztikai épitmények és raktarak kivételesen magas
kihasznaltsagi adataira, valamint a févarosi agglomeracioban koncentralodo ipari, kereske-
delmi és szolgaltatasi épitmények ingatlanpiaci jellemzdire hivatkozva tamasztjdk ala a
varhato tovabbi élénk konjunktirat. (Ingatlanbarométer, 2001) E robbanasszerii logisztikai
célu teriiletfoglalasnak azonban szdmos vitatott, s6t karos Okoldgiai, varosrendezési, az
agglomeraci6 teriiletrendezési lehetdségeit, szabalyozasat korlatozo kovetkezményei van-
nak. A jelenséget nem talzés ,,karos” urbanizicionak nevezni (T6zsa, 2002), amely a fova-
rost 6vezd, zsufolt raktardobozaival, zoldteriiletekkel valod rablogazdalkodassal fenyeget.
A kozponti régid térszerkezetét deformald folyamatot alapvetéen a multinacionalis vallala-
tok hazai leanyvallalatainak z6ldmezds beruhdzasai taplaljak. Igen nehéz tisztan kormany-
zati és persze 6nkormanyzati, regionalis iranyitasi eszkdzdkkel mederben tartva szabalyoz-
ni az urbanizacio efféle karos kindvéseit annyi azonban bizonyos, hogy mindez kilon-
kiilon és foként egyiittesen felkésziiletleniil érte a kozosségi érdekekért felelds szereploket.
Hasonld, részben megalapozott kritika éri az egyébkeént sikeres iparipark-fejlesztési prog-
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ramot is. A szélesebb szakmai kdzvélemény egyre inkabb szamon kéri az ipari parkokon az
Un. rozsdadvezeti probléma kezelésének elmaradasat, a rekonstrukcids ipari telephelyek
(,,barnamezés” beruhazasok) megoldatlansagat, és biralja a program — e felfogas szerint —
egyoldaluan z6ldmezés, a mennyiségi teriilethasznalatra iranyuld, szdmos ipari parkot
generalo, extenzivnek mindsitett jellegét.

Logisztikai térnyerés a globalis hatokori iizleti szolgaltatisokban

A logisztikai beruhazasok az elmilt években a regionalis gazdasagfejlédés hlzoere-
jévé valtak. Igaz ugyan, hogy a kontinentalis elosztasi kézpontok tovabbra is a jol bevalt
nyugat-europai helyszineken maradtak, mégis latvanyos elmozdulas tapasztalhaté a
kdzép-europai régio felé, ahol tobb a szabad és olcsé foldterilet. Néhany transznaciona-
lis véllalat (GE, Alcoa, Philips) azonban az elmdlt néhany évben az eurdpai termelését
athelyezve, Magyarorszagon alakitotta ki regionalis kozpontjat. Igy az itt eléallitott aru-
és szolgaltatastomeg mar méreténél fogva is lehetdséget teremt a paneurodpai 1éptékii
logisztikai kdzponti telephelyek kialakitasara.

A latvanyos novekedés mogott, egyfeldl a koncentralt térformald hatassal jaro, kon-
junkturalis ingatlanhasznositasi motivaciok allnak, masfeldl a folyamatot fenntarto,
globalis piaci halozatoknak a szerepe emelhetd ki: transznaciondlis véllalati stratégiak,
miikod6téke-beruhazasok, lokaciés dontések, tevékenység-, illetve termelésathelyezés,
kiszervezések (outsourcing), globalis vallalati halon belili kereskedelem. Ezek a regio-
nalis metszetiikben is jol megragadhatd nemzetkozi vallalati 1épések és tranzakciok a
globalis halozatokba vald bekapcsolddas csomépontjait, térben tomoriild strukturalis
feltételeit teremtik meg. A kiilfoldi miikoddtoke-bedramlas, akar a klasszikus z6ldmezos,
akar privatizacios tOkeemeléssel, a meglévd kapacitasok fejlesztése révén formalja a
hazai gazdasagi szerkezetet, mindenképpen az itt berendezkedd transznacionalis vallala-
tok hosszu tavu befektetési motivacioirdl arulkodik, a folyamat fenntarthatosagat erdsit-
ve. (Szanyi, 2001) lgaz, ezt némileg arnyalja a kézelmultban bejelentett, néhany zajos
kivonulés, részleges termelésleépités, olcsobb munkaerd-koltségli régioba valo attelepli-
Iés egyes nagy cégek haza tajan.

Mindez maga utan vonja a logisztikai tevékenység piaci hatokdrének Kiteljesedését,
globalizalodéasat, a logisztikai rendszerek tobbszintii — globalis, regiondlis, lokélis —
térbeli halozatosodasat. E tobbemeletes rendszer felsébb szintjein mar csak olyan vallal-
kozoi konglomeratumok lehetnek versenyképesek, amelyek a logisztikai tevékenység
alapelemeit — az ipari parki raktar, illetve disztriblicids halozat kiépitésétdl a szallitasi
flotta biztositasan at, az ezeket 6sszek6td informatikai bazisa folyamatiranyitasig — sike-
resen integréljak. Az alsébb emeleteken rendezkedhetnek be a kis- és kozépvéllalkoza-
sok, amelyek a helyi szolgaltatasi piac f6 szerepldi. Ezen az er6sen dudlis szerkezetli
piacon mar lokalis szinten is a talpon maradas feltétele, hogy kiépiljenek, megszerve-
zOdjenek a vallalkozasokat integrald logisztikai bazisok és szolgaltatasok, piaci haloza-
tok. Ehhez nyujt érdemleges segitseget a Széchenyi-terv logisztikai programja, illetve
ennek palyazatai. A dualis piac ,,napfényesebb” felén ugyanakkor a globalis logisztikai
szolgaltatok igen kedvez6 piaci novekedéssel szamolhatnak. E teriileten ugyanis kiilono-
sen erfs a dinamikus vallalkozasok részérdl a logisztikai tevékenységek kiszervezése,
amely a megrendelések koncentralt kielégitését teszi lehetévé, tovabbi sztonzést adva
az Uj logisztikai beruhdzésoknak.
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2. abra

A logisztikai szolgéltatasok piacdnak dualis szerkezete és jellemzoi

Magyar piac
Multinacionalis nagyvallalatok Belfoldi
helyi képvisel6i szolgaltatok

» Nemzetkdzi Ggyfélkor « Gyorsan valtozé ugyfélkor
* Nagy t6keer6 — komoly beruhézési tervek  Kiizdelem a tulélésért, likviditasi problémak
» Komplex szolgaltatasok « A logisztikai szolgaltatasok egy aga — lassan
« Integralt informacids rendszerek a teljes szélesed6 tevékenységi kor

folyamat menedzseléséhez « Gyenge informatikai timogatottsag
* Modern jarmiivek és fuvareszkozok * Elavult jarmiivek és fuvareszkzok
« Jol felszerelt raktarak (specialis igények « Elhasznalt raktarépiiletek (specidlis igények
kielégitésére is) kielégitésére nincs lehetéség)

Forrés: A hazai logisztikai szolgaltatasok mindsitése az ipar és a kereskedelem kapcsolatrendszerének tiikré-
ben, a tovabbfejlesztés lehetéségei. KOD Marketingkommunikécios Kft., 2002.

A logisztika a globalis menedzsmentkultira meghataroz6 szervezési alapja, hatalmas
piaci er6ket hoz mitkodésbe, és makro-regionalis 1éptéki, transznacionalis vallalati rend-
szereket tart palyan. E globalis vallalati kérok és hal6zatok beszallitéi és mas értéklancai
szervez6désére, a termelési, értékesitési, innovacids és informacios kapcsolatai szerkezeté-
re a regionalis halozatépités a jellemzd. A regionalis versenyképesség novelése szempont-
jabdl kulénosen fontos, hogy ezek a terlletileg gyakran koncentral6dé, dinamikus vallal-
kozési rendszerek a legfejlettebb infokommunikacids bézison valdsitjdk meg a halozati
integraciot.

A regiondlis versenykeépesség kulcsa: az innovacio és a logisztika

A regiondlis versenyképesség kulcstényezdje a tudas- és technoldgiaintenziv ipar-
agak, Uzleti tevékenységek, szolgaltatasok — foként téke és outsourcing idevonzasaban
élvezett versenyel6nyt realizalé — vonzerejében van. Ennek alapjat az olyan térségi er6-
forrasok és képességek adjak, amelyek az innovacios tevékenységek térbeli koncentra-
ciojat timogatjak. Sajatos innovativ mili6t, igen erds teriileti tarsadalmi és human kohé-
ziot feltételeznek az ilyen igényeknek megfelelni képes lokécids kdzpontok, amelyek a
legdinamikusabb ipardgi és regionalis klaszterek teriileti béazisat alkotjak. Valdsaggal
,beleragadnak™ az innovativ, gyorsan novekvd tevékenységek, vallalkozoi rendszerek,
halézatok a taptalajukat jelentd, kiemelkedd versenypozicidju iizleti terekbe, nagyfoki
teriileti koncentraciot el6idézve. Mig a globalis tomegtermelés befektetései, a hagyoma-
nyos tényez6-, eréforras-inputok optimaliziciojahoz, illetve piaci ndvekedés, piacvasar-
las Uzleti szempontjaihoz igazodva egy joval szélesebb foldrajzi spektrumban valdsul-
hatnak meg. (Diczhazi,1998)

Ezzel 6sszefliggésben beszélhetiink a regionalis versenyképesség nagy paradoxona-
rol. Egyfeldl az infokommunikacios technologia térhoditasaval a foldrajzi tavolsagok
6sszezsugorodnak, a tér bizonyos fokig virtualizalodik és hal6zatosodik, a fizikai lokéa-
ci6 koltségviszonyai jelentdsen atrendezédnek, masfeldl ugyanakkor a modern, nagy
hozzaadottérték-tartalmi tevékenységek, zleti funkciok eddig nem latott mértékben
koncentralddnak, klaszteresednek. Globalis keretek koz6tt a javak és szolgaltatasok
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elballitasa a tomegtermelés transznacionalizaciojanak megfelelé lokacios rendszerben
folyik. Ezen beliil értelmezheté egy, a lokéacids lehetdségek korlatlan variabilitasat, a
viszonylag tag logisztikai mozgasteret hordozd, Markusen kifejezésével ,slippery
space”, és ennek forditottjaként a leghatékonyabb stratégiai tevékenységek specialis
telephelyigényét, térhez, koncentralt innovativ klaszterhez kotottségét kifejezé fogalom,
a ,,sticky places”. Ezt a versenyképességi térfelosztast elfogadva, a logisztika alapvetd
térgazdaséagtani funkcidjat éppen a két tértipus kdzotti lokaciés mechanizmus megterem-
tésében jeldlhetjik meg.

Alapkeérdés, hogy miként és milyen kapcsolodasi pontokon kdzelithet a nemzetgaz-
dasagi 1éptékli gazdasagstratégia a logisztika — globalis gyokerii, regionalis halozati
integralddast generald — folyamataihoz. Az sem kézémbds, hogy a logisztikai program-
fejlesztés milyen regiondlis politikai mozgéastérben valosul meg. A regionalis politikai
alternativdk elemzése tmpontot ad az allami, kdzdsségi tAmogatési programok célrend-
szerének, hatokdrének, sulypontjainak és forrasigényének a kijeldlésében.

Integracids kihivasok — Regionalis politikai valaszok

Amikor a logisztikai gyokerti, globalis térhalozatokkal kapcsolatos vilagos és aktiv
regiondlis politikai alapvetésekben gondolkozunk, féként arra keressiik a valaszt, hogy
miként aknazhatok ki a globalis és regionalis integraciobol realizalhaté elényok a regio-
nalis versenyképesség javitasa szempontjabél. A regionalis politika prioritasaival, ira-
nyultsagaval és eszkdzeivel mindenekel6tt az egyes régiok globalis halozatokba vald
bekapcsolddasat segitheti eld, illetve a mar integralddott térségeknek a globalis verseny-
piaci talpon maradasahoz sziikséges terileti bazisait, azok kiszélesitését tamogathatja.
(Enyedi, 2000)

Valés alternativat jelent a globalis térségi haldzatokhoz nem kapcsolddd régidk
szamara az endogén térségi vallalkozasfejlesztés Utja, amelynek a lokalis piac- és gazda-
sagszervezésen, a helyi komparativ eldnyok kiaknazasan, t4ji hagyomanyokra is épitd
kézmiives iparagak klaszteresedésén, a kistérségek gazdasagi szerepldinek, onkormany-
zatainak, teriiletfejlesztési intézményeinek forrasmobilizalé képességén kell alapulnia.

Az unio6s infrastruktira-fejlesztési, innovacids és logisztikai programokba vald be-
kapcsolodasi lehetdségek kihasznalasa, a régios programgenerald, projektszervezd ké-
pességek erdsitése ugyan nem képez 6nallo regionalis gazdasagfejlesztési alternativat, e
kérdéskdr kezelése azonban sajatos regiondlis politikai megkozelitést feltételez. Egy-
részt azért, mert éppen az EU struktirapolitikajahoz illeszkedden jelentdsen érvényesit-
hetok az aktiv regionalis politikai 1épéseket kiegyensulyozd (ebben a kontextusban pasz-
sziv jellegit) bels6 kiegyenlitést szolgald, kohézios teriiletpolitikai érdekek. Méasrészt az
forrés, K+F, vallalkozésfejlesztés, kdrnyezet- és kiillondsen a kdzlekedéspolitika) igazo-
do fejlesztéspolitikai integracids érdekek miatt, mar csak azért is, hogy aranyosabb tér-
szerkezet-formalé hatasa legyen az aktiv lépéseknek. Itt valéjdban a tarsadalmi-
gazdasagi kohézid integracids kovetelményérél van szd, amely a tagjeldlt orszagokban
mindenekeldtt a gyors felzarkdzas és a belsd, kiegyenlitettebb fejlédés gyakran ellent-
mondo regionalis politikai dilemmajat veti fel.

Erzékeny, kiegyensulyozd politikara van szilkség, amelyben nem keriilhetnek el-
lentmondésba a nemzeti fejlesztés érdekei, az integracios kovetelmények, valamint a
globdlis hél6zatokra nyitott gazdasagfejlesztés feltételei. Kulonds figyelmet érdemel
néhany, eddig kicsit elhanyagolt integracios szempont. Ezek kozil is rendkivil fontosak
az Osszeurdpai kozlekedési halézatok nagy infrastruktira-programjai (Erddsi, 2000), az
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EU kozlekedéspolitikijanak nemzetgazdasagi hatokorii fejleményei. Ellentmondast
jelent példaul az, hogy fesziiltség van az EU els6sorban a vasutat preferald, és a kdzép-
eurdpai orszagok autdpélya-centrikus kozlekedésfejlesztési koncepcidja kozott, s ez
kildndsen a vasutnal okozhat inkompatibilitasi problémat néhany év malva. (11lés, 2001)
Legaldbb ilyen sulyl problémakor a strukturdlis és kohézids forrdsokbdl tdmogatott
tertiletfejlesztési (inkubacids vagy éppen logisztikai karakterii) és innovaciés keret-
programok osszedllitésa, elfogadtatasa és menedzselése. A felkésziilés szempontjabdl
fontos, hogy a meglévé hazai tdmogatasi programok elemeibdl nagy unids 1éptékii htizo
programok alljanak ssze. Erre iranyulo biztatd kezdeményezésnek tekintheté a Széche-
nyi-terv tizéves iparipark-fejlesztési programja, amely egyarant szdmol a globalis hato-
korii nemzetk6zi kooperaciora is alkalmas, magas technologiai szintii, a regionalis jelen-
tdségll, az EU strukturalis alapjaibol is tamogatott gazdasagfejlesztési és innovacids
programok végrehajtasara alkalmas, valamint a helyi jelent6ségii, a kistérségek kis- és
kdzépvallalkozasai szdméara modern telephelyi kérnyezetet és szolgéltatasokat biztositd
ipari, innovacios és logisztikai parkokkal.

A logisztika gazdasagpolitikai vetulete

A logisztikai rendszerek dinamikus fejlddésével nehezen tart 1épést a gazdasagpoli-
tika reagaloképessége. Ennek egyik alapvet6 oka az, hogy e komplex, globalis kérdéskor
nehezen fér bele a hagyomanyos agazati és teriiletfejlesztési politikak sziik kereteibe,
nem is beszélve ezek adminisztrativ struktarairol. Itt ugyanis nemcsak a kodzponti kor-
manyzati tarcafeladatok és programok dsszehangolésarol van szg, hanem a regiondlis és
az dnkormanyzati szint aktiv, stratégiai 1éptéki szerepérdl is.

A logisztikai folyamatok piaci meghatarozottsdga és dominans térformalo ereje ezt
az ellentmondéast még tovabb élezi azzal, hogy a gazdasagpolitikai odafigyelést nem
annyira a tarcaszintii tamogatasi programok alakitasa és dsszehangolasa, forrasbiztosita-
sa igényli, hanem a logisztikai problémak gazdasagstratégiai megkdzelitése. A kdzvetlen
allami tamogatasoknal, az agazati és/vagy teriletfejlesztési céli programoknal szélesebb
attekintést igényelnek a logisztikai fejlesztések, mivel — regionalisan tobbszintii és val-
lalkozasi rendszerében is tagolt — haldzati rendszerekr6l van szd. Ezért itt nagyobb és
kdzvetlenebb a szerepe a regionalis gazdasagfejlesztési stratégiak, koncepciok kidolgo-
zasanak, a makroregionalis kdzpontok kialakitasat célzo tavlatos és koherens programok
megvalositasanak.

A logisztika stratégiai 1éptékii fejlesztéspolitikai Osszefiiggéseinek viszonylag gaz-
dag a hazai szakirodalma, szamos megvalosithatdsagi tanulmany is késziilt a témaban.
Gazdasagpolitikai érvényii, tavlatos, amolyan hlizéprogram mégsem nétt ki a logisztikai
fejlesztési koncepciokbol.

Két alapvetd iranyzat és megkozelités dsszeegyeztetése vetddik fel, amikor az egyes
kormanyzati fejlesztési tamogatasi programok alapszemléletét elemezziik. Az agazati,
kozlekedéspolitikai bazisu logisztikai fejlesztési koncepciok és stratégidk, valamint a
regionalis gazdasagfejlesztési keretprogramok logikajaba agyazédo halézati projektfej-
lesztések kiillonboztethetok meg.

E két, gyokeresen eltéré megkozelités tengelyében nem csupan a fejlesztéspolitika
Osi dilemmaja, az agazati szegmensben vagy a teriileti metszetben torténd probléma-
megoldas és tervezés ismerhetd fel, hanem a feladat infrastruktura, illetve kozjoszag
jellegének, tartalmanak kérdése is. Mas gazdasagpolitikai meggondolast, tAmogatasi
gyakorlatot és allami szerepvallalasi modozatokat feltételez, ha a programfejlesztés
fokuszaban a kozlekedési alap-infrastruktira csomoponti rendszerét erésitd, a kozleke-
dési agak szerkezetét kiegyensulyozo, kiegészitd jellegli logisztikai 1étesitmények allnak,
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és megint mast, ha a logisztikai bazisok és szolgaltatasok fejlesztése mogott erds piaci
menedzsmentmotivumok hizédnak meg.

Az elébbire a rendszerint kdzvetleniil nem, vagy csak hossza id6 alatt megtériild
kozforgalmu kikotok, regionalis repiildterek vagy multimodalis disztribucids rendszerek,
illetve komplex kozlekedéslogisztikai kdzpontok regionalisan rendszerbe allitott egysé-
gei a jellemzOk, az utdbbi ugyanakkor a legvaltozatosabb és korszer(ibb logisztikai
funkcidkat megvaldsitd regionalis vallalkozdi halozatfejlesztésre és rendszerintegratori
piacépitésre iranyul.

Ebben a piackézelibb szféraban az allamnak inkabb rasegitd, katalizator szerepe
van, de érvényesithet bizonyos versenyhatranyokat kikiiszobo616, foként a hazai kis- €s
kdzépvallalatokat tamogatd, a regionélis és a szektoralis dualitast egyarant oldé szem-
pontokat is. A kozlekedési infrastruktira &gazati fejlesztési programjai kdzvetlen és
nagyobb mértékli allami részvétellel valosithatok meg. (Igaz, a kozlekedéslogisztikai
bazisok kiépitésének is jelentds piac- és versenyerdsité hatasa lehet, amely mind regio-
nalis, mind lokalis léptékben a szallitmanyozési és komplex logisztikai szolgaltatdsok
piacat erdsiti, éppen a kisebb szereplok helyzetbe hozéasaval és a mindségi, intermodalis
kdrnyezetbarat szolgaltatasi kindlat megteremtésével.)

Orszagos vagy makroregionalis szinten koncentralt, stratégiai jelentdségii logisztikai
kozponti szerepkor kiaknazasara azonban akkor nyilik jobb lehetdség, ha a kozlekedés-
logisztikai rendszert vertikalisan tagoltabb, a magantéke bevonasara is sulyt helyezd, a
kdz- és maganszféra kozotti korszerli egylittmiikodési formak és keretek megteremtésé-
vel sikeriil fejleszteni €s mikodtetni. Az allam sajatos katalizatori szerepe mellett sz6l
az, hogy a hazai logisztikai piac — ndvekedési potencialjadhoz mérten, és kiléndsen
a komplex szolgéltatok kérében — meglehetdsen egyoldald, torz szerkezetil, ugyanakkor
a maganszféra tokebevonasara és fokozott piaci, szolgaltatdi részvételére azért van sziik-
ség, mert altala a massziv agazati, kozszolgaltatoi tombok (MAV) rugalmasabb, keres-
letérzékenyebb, vallalkozdi-szolgaltatdi strukturakra bonthatok szét. igy mind a projekt-
fejlesztésben, mind az iizleti fenntartasban novelhetd a hatékonysag, jobban érvényesit-
het6 a hatékony lizemméret és az lizletpolitikai dontések is gyorsabban megszlletnek.

A logisztika gazdasagfejlesztési szerepét el6bb a kozlekedési minisztérium, késdbb
— a Széchenyi-terv Regiondlis Programjaba is beemelve — a gazdasagi tarca tamogatasa-
val is erGsitette, sot az agrarlogisztika tdmogatasa is megjelent az agrarkormanyzat spe-
cialis szakmai programjai kozott. A logisztikai fejlesztésekre forditott kdzvetlen allami
tdmogatasok ennek ellenére sem haladjak meg az évi 1-2 milliard Ft-ot, és még ennek a
csekély Osszegnek a felhasznalasat is meglehetsen Osszehangolatlannak tartjak a szak-
mai szervezetek.

A kozlekedési tarca koncepcidja Magyarorszagon — a t6bbszori szambeli bovitést
kovetéen — 11 logisztikai korzettel és 13 logisztikai szolgaltatd kdzponttal (LSZK) sza-
mol, azonban jelenleg csak 4-5 LSZK miikodik, 50-60 szazalékos kapacitassal. A lo-
gisztikai szolgaltatd kdzpontokkal kapcsolatos elképzelések nagy érdeme, hogy a 90-es
években sikeresen érzékelték a felmeriild igényt. Egy agazati fogantatasu fejlesztési
stratégia esetén elkeriilhetetlen bizonyos tévedés a folyamatok megitélésében, kilondsen
akkor, ha a feliilr6] torténd regionalizalasra és korzetkijel6lésre egy gyorsan valtozo és
strukturalisan még nem stabilizalodott térgazdasagban keriil sor. Megjegyezziik, hogy a
fejlett nyugat-eurdpai orszagok és egyre inkabb az EU teriiletfejlesztési politikajaban is
visszaszoruloban van a terileti lehatarolason alapulé tdmogatasi gyakorlat. (Batchler,
2001)

Mindez a kozlekedéslogisztikai kozpontok esetében akkor vetédik fel élesen, ami-
kor szerkezeti repedések mutatkoznak az alap-infrastruktira hal6zati rendszerének aga-
zati fejlesztési alapjai, szempontjai és a csoméponti logisztikai szolgaltatéi rendszer
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piaci szerkezete, vallalkozéi dinamikaja kdzott egy adott térgazdasagban. Tipikusan
ilyennek tekintheté a Debreceni Orszagos Logisztikai Kzpont és a nagytétényi Harbor
Logisztikai lIpari Park, mert mindkét projekt (magangazdasagi bazison) igen jé piaci
poziciét vivott ki maganak, s ezzel ut6lag bekerilt az orszagos logisztikai kdzpontok
korébe. Lényegében ugyanez az ellentmondés hizdédik meg a regionalis logisztikai
decentrumok® koncepci6janal is. (Cselényi — Balint, 2001) A regionalis logisztikai stra-
tégidk logikai és rendszertechnikai szempontb6l egyarant illeszkednek az orszéagos kon-
cepcidhoz, s6t fontos kovetelmény az unids haldzati programokkal valdé kompatibilitas,
mar csak a kdzdsségi alapok bevonasanak érdekében is. Az egyes decentrumok Kijel6lé-
sekor azonban kilon figyelmet érdemel néhany, a logisztikai szolgaltatasok fejlesztését
tekintve karakteres vallalkozasi tipus. Ezek koziil a legjellemzébbek, a foként vamsza-
bad teriileten mikodd, nagy exportdld nemzetkozi vallalatok, amelyeknek specialis
logisztikai igényei vannak. Olyan keresletr6l van sz6, amelyre partneri egylittmikodés
épithetd, s ezen keresztiil magantéke aramolhat a projektekbe, a 1égi cargo szolgaltatasi
rendszerek fejlesztésétdl a regionalis repiilétereken at az iparvaganyi csatlakozas bizto-
sitasaig. Fontos szerepet jatszhatnak a logisztikai szolgaltaté kbzpontok és ellaté korze-
tek létrejottében a jellemzGen kisebb teriileti hatokori és piaci erejii vallalkozasi haloza-
tok is, legyen sz6 versenyképes ipari-épitdipari szolgaltatasok, dinamikus kereskedelmi,
beszallitdi integraciok logisztikai szolgaltatasi hatterér6l, vagy akar lokalis piacu agrér-
logisztikai bazisokrol.

A Kijeldlt orszagos kozpontok csak akkor lehetnek sikeresek, ha finanszirozasukhoz
— a kinyilvanitott eredeti szandéknak megfelelden — jelent6s magant6két képesek mobi-
lizalni és a jovében a nyugat-eurdpai logisztikai kézpontokat (a freight village? néven
»egyesult” olasz interportok, a német GVZ-k, a francia logisztikai platformok sth.) ma-
gaba foglalé Europlatforms® szévetséghez csatlakoznak.

Interporto: Az aruk kezelésének kdzpontja, egy gazdasagilag fejlett teriileten, mely
,,vasuti kikotével” rendelkezik, szoros kapcsolatban 4ll a féatvonal-haldzattal, és vamal-
lomashellyel ellatott. Az interporto nemcsak a vasUti és kozuti aruforgalmat racionalizal-
ja fokozatosan (ahol lehetséges és sziikséges ott a tengeri, folyami és légi forgalmat is),
hanem szolgaltatasok széles korét nyujtja az arucserében résztvevok és a funkciovégzd

L A logisztikai decentrumok egy virtualis logisztikai centrumbél szamitégépes rendszerrel integralt, ha-
l6zatszertien, virtualis logisztikai vallalatként miikddd rendszer tagjai, melynek feladatai a szallitdsszervezés,
alapanyag beszerzés, raktarozas, atrakohelyek létrehozasa, tehergépjarmiivek részére a parkolas biztositasa,
valamint az ehhez szilkséges eszkdzok biztositasa. Cselényi Jozsef — Eszak-Kelet-Magyarorszagi Logisztikai
Szolgaltatd Kozpont — tanulmanyaban a virtualis logisztikai kézpont Miskolc, a decentrumok pedig: Sze-
rencs, Satoraljadjhely, Salgotarjan, Tiszatjvaros, Eger, Hatvan, Budapest X. keriilet, Csepeli Szabadkikoto,
illetve Ozd.

2 A freight village (FV) logisztikai szolgaltatd kizpontot jelent, egy meghatérozott teriiletet, amelyen be-
1il minden tevékenység a szallitassal, a logisztikaval és az aruk disztribuciojaval all kapcsolatban. Ezeket a
tevékenységeket funkcidvégzd vallalkozok valositjak meg, akik az FV teriiletén létrehozott épiiletek és léte-
sitmények (raktéarak, break-bulk kézpontok, raktarteriiletek, hivatalok, parkolok stb.) tulajdonosai vagy bérldi
lehetnek. Az FV nyiltan miikodik, tehat minden az emlitett tevékenységgel foglalkozo vallalat szaméra hozza-
férhetd. Az FV-t egyetlen kdz- vagy magantestiilet miikodteti.

8 Az Europlatforms az eurdpai logisztikai szolgéltatd kozpontok (FV) szovetsége, amely 1991-ben ala-
kult meg. Eddig kizér6lag az Eurépai Uni6 orszagai csatlakoztak az Europlatformhoz. Jelenleg 9 orszag
(Olaszorszag, Franciaorszag, Spanyolorszag, Németorszag, Déania, Nagy-Britannia, Portugalia, Svédorszag és
Finnorszag) tdbb mint 70 logisztikai szolgaltatd kdzpontja a tagja. Legutoljara 2002 aprilisdban boviilt a
szovetség, s ekkor elsd izben vett fel tagjai sordba kelet-eurépai tagot, a lengyelorszagi Wroclaw logisztikai
kdzpontjat.
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vallalkozok részére. Az interporto legalabb 40-50 hektaros komplex infrastruktiraval
rendelkezik.”

GVZ (Guterverkehrszentern) — aruforgalmi kdzpontok — kiilonb6z6 logisztikai szol-
galtatasokat egyesitenek és igy megfelelnek a logisztikai csomépontrol kialakult elkép-
zeléseknek. Teljesitik azokat a funkcidkat, amelyek a kdzeli (helyi) és a tavoli/begyiijtd
szallitéhaldzat és a tavoli (helykozi, orszagos, nemzetkozi) fuvarozd rendszerek atmend
érintkez6 pontjain felmeriilnek. Ide tartoznak azonban a kombinalt atrakéhelyek is.
A GVZ-ben egyiittmiikodd cégek (kozlekedési, logisztikai, komissiozo, szallitmanyozo
és egyéb szolgaltato tarsasadgok) 6nallé vallalatok, egyenrangl partnerek, sajat érdekek-
kel, célkitiizésekkel és iizletpolitikaval. Osszetartozasuk, egyiittmiikodésiik, zavartalan
kozos teljesitOképességiik zaloga az a logisztikai infrastruktira, amely a GVZ helyén
valamennyiiik rendelkezésére all, valamint az ezt szabéalyoz6 és biztositd konvencié.’

Fontos regionalis forditokorong szerepet toltenek be a févarost Gvezd gyiirliben a
logisztikai bazisok, mert szolgaltatasaik révén folyamatos termelési és innovacids im-
pulzusokat juttatnak el a klaszteresedd gazdasag iparagi vérkoreibe, a kiilonb6z6 fejlett-
ségi, versenyképességi szinten 1év6 kis- és nagytérségek vallalkozasi haldzataba.

A févarosi logisztikai szolgaltatd kozpontok koziil a BILK (Budapesti Intermodalis
Logisztikai Kzpont), mint a kdzponti koncepcid kiemelt eleme mindeddig nem télthette
be ezt a forditokorong szerepet. Mindent elarul alapvetd strukturdlis gyengeségérol,
hogy a kozpont nem tudta a logisztikai szolgaltatokat az ésszerii méretgazdasagossag
alapjan koncentralni, igy a talburjanzé raktargytriit még részben sem vélthatta ki.
Ugyanakkor a letesitmeny mind a beruhazast, mind a fenntartast tekintve allami tamoga-
tasra szorul, és szerepe arra korlatozddott, hogy az eredeti projektgazda, a MAV Rt.
Jozsefvaroshol kikoltoztetett konténerterminaljanak attelepiilését lehetové tette. A koz-
eljovében nagyot fordit a helyzeten, hogy a Volan Tefu Rt. piaci vallalkozasaba igazi
szakmai befektetd 1ép be, s ennek révén, ha Kkicsit késon is, de a logisztikai szolgaltata-
sok kinalata végre er6teljesen megjelenik.

Ellenpontként az ipari park cimmel rendelkezé logisztikai bazis, a Harbor Park
emelhetd ki, mint egy sikeres, korszerii, és széles korii logisztikai szolgaltatast nyujtd
tizleti vallalkozés. Az ipari park alapvetden ingatlanhasznositasra iranyul, a logisztikai
tevékenység az agglomeracié dél-budai zénajaban, igen kedvezd kozlekedéslogisztikai
adottsagu teriileten folyik, az elényds kozuti, vasuti, valamint folyami kiko6tdi dsszekot-
tetést kihasznalva. A viszonylag gyors megtériilést a logisztikai szolgaltatast bérlok nagy
szdma biztositja. A projekt egyben a raciondlis teriilethasznositas, az ipari szolgéltatasi
ingatlanfejlesztés modellértékii példaja is, mert az urbanizalt, jo infrastrukturalis adott-
sagu térben egy volt sertéshizlalda telephelyén val6sult meg.

A gazdasagi tarca bejaratott és sikeres vallalkozoi infrastruktira-fejlesztési prog-
ramja (Nikodémus, 2002) a gazdasagfejlesztési eszkdztar regiondlis, innovacios és a
befektetésdsztonzési komponenseit egyarant szolgalja. Ennek két markans programele-
me van, az ipari parkok komplex infrastruktira-fejlesztése és a logisztikai kdzpontok és
szolgaltatasok fejlesztése.

A logisztikai programok felfutsa a 90-es évek legvégén kezd8dott. Ez mar némileg
mas befektetéi motivaciokra épiil, a feldolgozoipari beruhazasi fazist kovetd 1épcséfok
kdvetelményeit hangolja dssze, amelynek Iényeges térszerkezeti, kozlekedési, foldrajzi
és funkciondlis térgazdasagi meghatérozottsdga van. A program koncepcidjat erésen
befolyasolta, hogy gomba mddra szaporodtak az itt megtelepedett nagy transznacionalis

* 240/1990-es Interporto térvény meghatrozasai in: Interporto di Parma, az Assointerporti kiadvanya,
1994, _Parma.
Tartsay Vilmos: Logisztikai szolgaltatd kézpontok Németorszagban, Logisztika, 1995, janur.
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lednyvallalatok sajat logisztikai bazisai, elmélyitve a magyar gazdasagba vald beéagya-
zottsagot, egyszersmind megalkotva a fovarosi agglomeracio koriili logisztikai gytrtit,
még ha erre a mire a tulzott spontaneitasa miatt sokan nem is biiszkék. A nagyaranyU
logisztikai befektetések a kozponti régid versenyképességének fontos tényez6i. Jol jel-
lemzi ezt az is, hogy a 2001-ben ipari park cimet elnyert 13 objektum kdzul 6 l1ényegé-
ben logisztikai profila, s a fOvarosi agglomeracidban helyezkedik el. Napjainkban a
logisztika dominans regionalis vallalkozasgeneralo erd, amely meghatarozo befektetési
célteriilet a fovaros térgazdasagaban.

Ez is arra utal, hogy Budapest és a kdzponti régié mar az innovacio vezérelte regio-
nélis versenyképességi szakaszban van (Horvéath, 2001), eltéréen az iparilag fejlett két
dunantuali régiotol, amelyek fejlodésének huzoerejét a klasszikus zoldmezds beruhazasok
jelentették. Ezt tamasztjak ala azok a multinacionalis vallalatokat érint6 felmérések is,
amelyek kiemelik Budapest regionalis pénzigyi és Uzleti kdzponti szerepét a kelet- és
kdzép-eurdpai régidban. (GE, Philips) A nagy nemzetkdzi cégek ugyanis tobbnyire a
kutatési és fejlesztési, vallalati informacids, szdmviteli, marketing-, logisztikai és elosz-
tasi tevekenységeket iranyitjak, illetve a jovében iranyithatjak Budapestrdl. Felismerve a
kedvezO geostratégiai adottsagot és lzleti lehetdséget, a Széchenyi-terv tizéves

cres

orszag meger6sitése az eurdpai regiondlis vallalati kozpontté valas folyamatéban.

Haldzati megkozelités — lecsapolasi stratégia

Napjainkban a Nyugat- és Kelet-Eurépa kozotti aruforgalom a vildgkereskedelem
6-7 szazalékat teszi ki, s egyes felmérések szerint a volt szocialista orszagok gazdasagi
megerdsddése, fellendiilése és az eurdpai integracios folyamatok kovetkeztében ez az
ardny 2010-2015-re 16 szazalékra novekszik. Az aruforgalom e jelentés bévillésének a
levezetése, illetve a hozza kapcsol6dé gazdasagi novekedés azon orszagokban fog reali-
zalodni, amelyek megfeleld mennyiségli és mindségii infrastruktiraval rendelkeznek,
magas hozzaadott értékli, komplex logisztikai szolgaltatasaikkal képesek ,lecsapolni”
azt, mig ennek hianyaban csak a forgalomndvekedés negativ hatasai (jelentés tranzitfor-
galom miatti allandéan zsufolt és romld utak, leveg6- €s zajszennyezés) jelentkeznek.
Ahhoz, hogy a nemzetkozi forgalom ne csak athaladjon a megfelelden kiépitett gyors-
forgalmi infrastruktira-elemeken, hanem az ennek eredményeként jelentkez6 gazdasag-
fejlesztd hatasok ,,primer lecsapolasa”, illetve a kozvetlen hatasokat kovetd, azokra
raépiilé tevékenységek (beszallitok, multinacionalis vallalatok kelet-eurpai kézpontjai
stb.) ,,szekunder lecsapolasa” is megvaldsuljon, megfeleld stratégiaval kell rendelkezni.

A tavlatos és nagyivii fejlesztési koncepcidk az orszag, s benne kiiléndsen a kdzpon-
ti régio, illetve Budapest helyét, szerepét keresik a globalis és az eurdpai integracio
elényeinek a mind teljesebb kiaknazdsaban. A geostratégiai megkozelités elsGsorban
kiilgazdasagi orientacioju, akar a szolgaltatasexport széles kdrében kindlkozd ndvekedé-
si lehetGségeket, akar — ezzel szoros Osszefuiggésben — a kiilfoldi tékevonzas és a
befektetésosztonzés perspektivajat tartjuk szem el6tt. Magyarorszagot a térségben mar
kivivott globalis szintli versenyképességi pozicidja kedvezd esetben alkalmassa teheti
arra, hogy regiondlis szolgéltatasi kdzponttd valjon; pénzigyi, Uzleti és kozlekedési
szolgaltatdi elosztoallomasként, befektetdi hidfé szerepet toltson be elsdsorban a keletre
és délre fekvo térségek felé. (GE, Philips) Magyarorszagnak jé esélye van, hogy e fo-
lyamatok pozitiv hatésait kiaknazza.
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3. 4bra
A péaneuropai kozlekedési folyosok

Corridors
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PAM-ELROPEAN TRAMSFORT CORRIDORS

Forras: K6ViM-honlap (http://www.kovim.hu/EU-integracio/A_magyarorszagi_TINA_halozat/EU-honlap_-
_TINA htm)

Hazankon a paneurdpai (transzeuropai) folyosok kdziil négy halad at: a IV-es, az
V-0s, a VIl-es és a X-es. A ,lecsapolasra alkalmas” kdzlekedési infrastruktdrank valam-
ennyi alagazata mennyiségi és még sulyosabb min8ségi problémakkal kiizd (7800 kilo-
méteres vasuthalozatunkbol mindossze 85 kilométer alkalmas 160 km/ora sebességii
kozlekedésre; kozutjaink egy részének tengelyterhelése nem felel meg az eurdpai nor-
maknak, kik6tdink, ,,regionalis repiiltereink” komoly javitasra szorulnak stb.). Az ipar-
telepités elsddlegességét hangsulyozd szocialista rendszert6l 6rokolt, jelentés infra-
strukturalis beruhazasi hiany csak megfelel6 stratégiaval, tobbéves (nagy forrasokat lekO-
t6) projektekkel dolgozhatd le. Ahol e fejlesztések megvaldsulnak, ott mar érezhetéek a
»lecsapolas” hatasai; elég, ha csak a fovaros koriili logisztikai gy(riire gondolunk. Sok
esetben mar az infrastruktdra-fejleszté projekteket megelézve 1étrejonnek a ,,primer
lecsapolas” elemei, ahogy az példaul a leendé M0-as vagy M3-as mentén tapasztalhato.

A stratégia vonali elemein (kbzutak, vasttvonalak, vizi utak) kivil fontos részét
képezik a veliik szorosan Gsszekapcsolodd csomoponti elemek (repiiléterek, logisztikai
kozpontok) is. A csomoponti elemek azért Iényegesek, mert a tényleges lecsapolas
ezekben val6sul meg.

Bar az Eurdpai Unioban ,.elvaras”, hogy 150-200 kilométerenként regionalis repiil6-
terek milkddjenek (a szomszédos Ausztridban jelenleg 5 regionalis repiilétér mikddik),
hazankban a jelenlegi forgalomndvekedést Ferihegy is képes lenne ellatni. A hazai regi-
onalis repiil6terek — bar szinte kizarélag Sarmelléknek és Debrecennek van erre esélye —
még nem alakultak ki, s emiatt jelentés — a forrasokat jelent6sen alul-, a bevételeket
pedig talbecslé megvaldsithatdsagi tanulmanyokon alapul6 — repiil6tér-épitési laz bon-
takozott ki. A regiondlis repiiloterek kiépitését a logisztikai kdzpontokhoz hasonldéan
szigoru gazdasagi és megfontolt keresletoldali tervezést kovetéen lehet megvaldsitani.
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Az (j korményzati struktdrdban agy tiinik, hogy a nagy eléd, Baross Gabor nyom-
dokain jarva a gazdasag és a kozlekedés fejlesztésének (igye integraltabb médon kap-
csolhat6 Ossze, s ez bizonyara a forrdsok dsszehangolasaban is megmutatkozik. A két,
kordbban 6nallé tarca egy minisztériumba szervezett egységes iranyitasa gazdasagpoliti-
kai jelentéségli lendiiletet adhat a gazdasagstratégiai horderejii logisztikai fejlesztési
koncepcidk uj alapokra helyezésének, az agazati €s regionalis halézatépité programok
tovabbfejlesztésének, és nem utolsdsorban az eurdpai gyakorlatban mar bevalt partner-
ségi intézmeények és technikak elterjedésének és alkalmazasénak.

Modellértékii vallalkozoi logisztikai programok
Flextronics

A globélis vallalkozoi haldzatok szintjén maga az ipari park mint jelenség is lénye-
gében logisztikai kategdria. J6 példaja ennek a 90-es évek kozepén hazénkba telepiilt
orias elektronikai gyarto, a Flextronics. A kategoridjaban szépen araszolva élre ugro
transznacionalis vallalat sikerét nagyrészt éppen a kilénlegesnek szamito ipari park-
koncepcidjanak koszonhette. A cég ipari parkjai szerte a vilagban az alacsony koltség-
gel jellemzett régidkban vannak, ahol a kulcsfontossagu beszallitdikkal osztjak meg a
logisztikai természetii lokacios elényoket. A nyolc ipari park koziil négy Kelet-Kozép-
Eurépaban van, s ezek kozil a sarvari és a zalaegerszegi bazis a nyugat-magyarorszagi
régio elényos foldrajzi — EU-hatar menti — fekvését haszndlja ki. Az elektronikai beszal-
lit6 ipar éllovasaként (4 kontinensen 100 gyaregység, 13,1 milliard dollar arbevétel) a
vallalati logisztika tengelyébe a piacra keriilés jo idOzitését és a rugalmassagot allitja.
Jellemz6, hogy egy-egy projekt bevezetésére a technoldgiai transzferrel egyitt minddsz-
sze 2-3 honap all rendelkezésre, s az is, hogy a termék a gyartdszalagrél az EU teriletén
1év6 tizletbe 2-3 nap alatt kell eljusson. Ehhez igen magas szintii adaptiv technologiai
fejlesztés és szakembergarda, valamint a termelésszervezést teljes kortien kiszolgald
kozvetlen szolgaltatdi infrastruktira sziikséges (kiépitett kommunikécié, vamszabad
teriileti elonydk, alacsony adminisztracids koltség, vamiigyintézés, iizleti, logisztikai és
innovacios szolgaltatasok). A Flextronics magyarorszagi térfoglalasaban kiemelt szerepe
van a sajat bazisan kiépitett — az integratori haldzat szervezés eszkdzének tekintett —
ipari parkoknak. A regiondlis koncepci6 szerint a magteriiletet képezé nyugat-dunantali
innovacios menedzsmentet, a fejlesztd csoport szolgaltatdsi korének a bovitését, és f6-
képpen a nyugat-eurdpai piachoz igazodo disztriblcid és beszallitoi haldzat iranyitasat.
Ezen kivil fontos a kelet-magyarorszagi terjeszkedés érdekében a nyiregyhazi ipari
park menedzsmentjének felkészitése, a képzés megerdsitése, valamint a park termelési
profiljat meghatarozé stratégiai beszallitok (példaul milanyag csomagoldobetétek, szal-
litmanyozas, nyomtatott aramkorok, lemez alkatrészek) betelepitése.

Az ipari parkok hazai fejlédéstorténetében ez a logisztikai alapon integralt beszalli-
toi haldzati modell, illetve koncepcid egy sajatos és globalis 1éptéki telephelyrendszer
kialakitasat, miikodtetését és vilagszinvonall ipari ingatlanhasznositast valdsit meg. Ezt
a folyamatot sokoldall palyazati rendszerrel tdimogatja a gazdasagi tarca (Nikodémus,
2002), s6t a halozati rendszerben integralt, széles korli szolgaltatasokat nytjtod ipari
parki miikddést az Gjonnan kiirt ,,integratori ipari parki” cimmel is elismeri.

Hasonlé és szintén eredményes ipari parki fejlesztések valdsultak meg méas nagy
elektronikai cégek (Nokia, IBM) koriil, foként a két iparilag fejlett nyugat-dunantdli
régidban, de idesorolhatjuk az autd- és jarmiipar stratégiai beszallitd partnereket vonzo
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ipari parkjait is. Arnyoldalként ugyan, de nem hagyhatjuk figyelmen kiviil e szektorok
erds globalis piaci fiiggését, konjunktiraérzékenységét sem, amely az ipari park fejlodé-
sére, s kulénosen a regionalis foglalkoztatasra igen kéaros hatassal Iehet, amint azt éppen
a Flextronics Zala megyei gyartdbazisainal a kézelmultban bejelentett nagymérvii 1ét-
szamleépitésnél is tapasztalhattuk. Az integralt iparipark-szervez6dés ugyanakkor a
cégesoporton beliili tranzakcidkra sulypontozva, stabilizald tényezd lehet a termék
és/vagy vevovaltas kozéptava folyamataban, a vallalkozasi rendszerhez tartozd, esetle-
gesen kies6 keresletii partner masikkal vald pétlasaban. (Téth Istvan Janos, 2002)

A logisztikai fejlesztések és koncepcidk alapvetden a nagy vallalati stratégiak integ-
ralo elemeként, a szervezeti, miikodési és lokacios rendjik sziv- €s érrendszerét jelentik,
ugyanakkor kisebb vallalkozoi és regionalis 1éptéki, illetve nagyobb allami részesedésii
logisztikai programok kovetése is fontos a regionalis kohézid erdsitése miatt.

Morakert Beszerzo és Szolgaltato Szovetkezet (Morahalom)

A szbvetkezet a térség jelentGs agrarpotencialjara alapozva egy olyan agrarlogiszti-
kai centrumot valositott meg, amely a megtermelt mez6gazdasagi termékek értékesitése-
hez és feldolgozasahoz kapcsolodé logisztikai szolgaltatasok, valamint az elméleti kuta-
tasi eredmények gyakorlati mez6gazdasagi alkalmazésa és a technoldgiai transzfer révén
fejtheti ki vidékfejleszté hatdsat. JO1 mutatja ezt az is, hogy az alf6ldi Un. periférikus
kistérségek koziil a Szeged kornyéki mérahalmi kistérség az egyetlen kivétel, ahol az
elmult években nem gyorsult fel az elvandorlas, s6t erés6dott a népességmegtartd képes-
ség. (Csatari, 2002)

A Dél-alféldi Regionalis Agrar-Logisztikai Centrum, amely a Homokhat Térségi
Agrar-Ipari Parkban keriilt megvalésitasra olyan logisztikai szolgaltatascsomagot kinal a
régid termeldinek, koztiikk a szupermarketek, nagykereskeddk és a feldolgozoipar, vala-
mint az export piac beszallitdinak, amelyek altal jelentds mértékben nd az aruk piac- €s
versenyképessége.

A centrum megvalositasa megoldast jelent a régi6 zoldség- és gyimolcsagazatanak
kritikus pontjara azéltal, hogy biztositja a termékek kiméletes és gyors fogadasat és
megteremti a mindségi termékek kifogastalan aruva torténd elokészitését.

A l1étrehozott logisztikai szolgaltatiscsomag kedvez0 tarolasi feltételeket biztosit, és
lehetévé teszi a centrumba beszallitott termékek piacra vald kiszallitasi atfutasi idejének
csokkentését. Kiemelt fontossagu az Un. ,,post-harvest” miiveletek feltételeinek megva-
I6sitasa, amely képes lesz kielégiteni a megndvekedett igényt az esztétikusan és higiéni-
kusan csomagolt termékek irant. Ennek megvaldsitisa kozvetleniil mérhet6 gazdasagi
hasznot jelent a csomagolt termék magasabb arkategdriajab6l ad6do arprémium miatt.

Az &ruszallités, tarolas és feldolgozas fizikai feltételeinek megvalositdsa mellett a
kiépitésre keriilé szamitastechnikai informacios rendszer segiti a hatékony miikodést €s
a kitizott célok megvalositasat.

EUROSPED Nemzetkdzi Fuvarozo és Szallitmanyozo Rt. (Székesfeharvar)

Az EUROSPED Rt. alaptevékenysége a nemzetkdzi kozuti fuvarozés és szallitma-
nyozas, mely fokozodé korti logisztikai szolgaltatasokkal boviil. A MASPED csoport-
hoz tartozdé cég éves arbevétele 2000-ben 4,8 milliard Ft volt, mely 2001-ben tovabb
novekedett. Az EUROSPED a hazai szallitmanyozasi piac jelentds szerepldje,
hatarspedicios irodaival a nagyobb kozuti hataratkelokon, vamiigynokségeivel az orszag
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belsejében talalkozhatunk, hamburgi és bolognai kirendeltségei révén Nyugat-
Eurdpaban is képviselteti magat.

Az EUROSPED Rt. a székesfehérvari — a SOstoi Ipari Park teriiletén elhelyezked6 —
LOGISZTAR logisztikai kozpontban korszerii berendezésekkel és iranyitasi rendszerrel
felszerelt raktart tervez létrehozni 3000 m?-es blokkokkal. Ennek elsé iiteme a Széche-
nyi-terv segitségével valésult meg.

A fejlesztés eredményeként a raktarozasi tevékenységeken kivil disztribucios és
komissidzasi tevékenység és vamkezelési ligyintézés is szerepel. A raktarban tdmbtaro-
las és allvanyos térolas is torténik aruazonositd szamitogépes rendszer kiépitésével,
targoncas gépesitéssel.

A fejlesztés eredményeként létrejott raktart és szolgaltatasait elsGsorban az ipari
parkba telepiilt, valamint a térségben 1év6 vallalkozasok veszik igénybe.

A fejlesztés jelent6ségét ndveli, hogy a beruhdzas a K6VIM orszagos fejlesztési
koncepcidjanak részét képzé LOGISZTAR logisztikai kozpontban valosult meg, mely-
nek infrastrukturalis beruhdzasaihoz a KéViM hozzajarult, igy ezen allami tAmogatas
hatasfoka is ndvekedik.

*kx

Korbejarva a logisztikai térfolyamatok sokrétiiségét, tobbszintii vallalkozasi és regi-
onalis rendszerét, tanulmanyunkban mindenekel6tt arra iranyitottuk a figyelmet, hogy —
a logisztikai mechanizmusokat, mint a regionalis versenyképesség alaptényez6jét sokol-
daltan mutassuk be. A logisztikai rendszerek egymésha tagozddo6 — globélis, regionalis,
lokalis — térbeli haldzatosodasa feltartoztathatatlan folyamat, amely igen erés ingatlan-
és teriilethasznositasi befektet6i motivaciokat valt ki. Ugyanakkor mindenképp szamolni
kell ezek urbanizacios, 6koldgiai, s a dudlis vallalkozasi struktarat, torz piaci és ver-
senyviszonyokat eredményez6 ,,mellékhatasai”-val.

A regiondlis mozgastér tagitasa érdekében az &tfogd, makro-regionalis keretd,
ugyanakkor a hazai vallalkozasi dinamika fenntartasdhoz rendelt logisztikai programo-
kat az uniés regiondlis gazdasagfejlesztés intézmény- és programmechanizmusahoz
célszeri illeszteni.

A logisztikai korkép hazai tanulsdgai ugyanakkor azt mutatjak, hogy a meglévd ta-
mogatasi rendszer és szakmai programok, egyes — mar elkésziilt — részstratégiak elemei-
bél, és killondsen a minta értékil — kis és nagy, illetve globalis — vallalati eredményekbdl
egy unios 1éptékil, a koz- és a maganszféra egyiittmiikodésén alapulé huzdprogram allhat
dssze.

Ennek egyik alapfeltétele, hogy olyan mikodéképes intézményi bazis erdsddjon
meg, amely regiondlis halozattal rendelkez§ strukturdban, a makro- és a mikroszint
kozott kdzvetitve képes a nagyaranyu tékevonzasra, térségi partnerségi projektek gene-
ralasara.

A masik alapfeltétel a regionalis hatokori, kdzcélokat is szolgalo logisztikai bazisok
és szolgaltatasok unids intézményi formaira vonatkozik.

Az irdnyadé nemzetkozi tendencia és gyakorlat alapjan ugy véljik, hogy erre az
elézéekben mar emlitett Un. freight village (FV) halézat lehet az alkalmas minta, amely
képes a logisztika szertedgazo folyamatait teriileti alapon integralni. Ezen tdl, az FV
halozat a logisztikai szolgaltatasok EU standardnak megfelel6 egységes regionalis in-
tézményrendszerét jelenti, amely sikeres példaja a koz- és maganszféra egylittmiikode-
sének, s az ezzel elérhet6 forras-6sszpontositasnak is.
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Kilgazdasag, XLVI. évf., 2002. oktéber

(EUROPAT UNIO)

Az EU Kkeleti kibovitése: felkésziiltsegi
kérdojelek az unioban
HAVASI EVA

Az EU illetékesei allitjak, hogy 2002 decemberében lezarhatok a csatlakozasi targyala-
sok tiz tagjeldlt orszaggal. Ezek 2004-ben teljes jogu tagjaiva valhatnak az Eurdpai
Unidnak. Kovetkezésképpen gy értékelik, hogy a sz6ban forgé orszagok eddig az ids-
pontig felkésziiltek a tagsagra, teljesitették az uni6 altal szabott tagsagi feltételeket. De
vajon az unio maga felkésziiltnek tekintheto-e eqy ilyen nagyaranyu boviilésre, készen
all-e arra, hogy tagjainak szdmét két éven belll kdzel megduplazza? Megallapithato,
hogy az EU felkésziiltségét szdmos hianyossag jellemzi. Bizonytalan labakon all egye-
bek kozott az intézményrendszer, a kdz0s kdltségvetés, ez utébbin beliil a mezégazdasa-
gi és a strukturalis politika. Tisztazatlanok az integracio jovojének alapkérdései.

Az EU keleti bovitése eldontottnek latszik az unio politikai vezetése, legfébb intézmé-
nyei részér6l. Ez azonban még egyaltalan nem egyértelmii garancia arra nézve, hogy a
bovitésre az Gjabban tervezett idében — 2004 elején — és az ugyancsak Ujabban tervezett
mddon - tiz orszag egyidejli befogadasa — sort is fog keriteni az uni6. Ennek a tervnek a
kivitelezését ugyanis szamos koriilmény is nehezitheti. Ezek kozé tartozik az is, hogy — gy
tlinik — maga az uni6 nincs kelloképpen felkésziilve az ilyen nagy szamu bévitésre.

A nyolcvanas évek végén, a kilencvenes évek elején kialakult Uj geopolitikai helyzet
mar 6nmagaban megteremtette annak lehetéségét, hogy az EU (akkor még EK) Ujabb
teriileti terjeszkedést tlizzon napirendre. Eurdpa egységének megteremtése, a kontinens
valamennyi vagy csaknem valamennyi orszaganak fokozatos bekapcsolasa a folyamatba
ugyanis kezdetekt6l fogva az integracioban érdekelt erdk célkitlizései kdzé tartozott és
tartozik napjainkban is.

Az (jjabb teriileti expanzi6 azonban a kilencvenes évtized elején még csak harom — a
nyugati gazdasagi-politikai szférahoz sorolhat6, de semleges statusanal fogva korabban
az eurdpai integracidba nem vonhatd — orszag, Ausztria, Svédorszag és Finnorszag be-
fogadasat jelenthette az unié szamara. A befogadasra az EU viszonylag rovid idon beliil,
1995. januar 1-jén sort is keritett.

A korédbban szovjet befolyasi dvezethez tartozd kelet-eurdpai orszagok tényleges,
intézményesitett integralasahoz akkor még — és ez tobbhé-kevéshé az egész kilencvenes
évtizedre jellemzOnek mondhat6 — nem értek meg sem az EU-n beliili, sem a kiils6 felté-
telek. Ma is kérdéses, hogy ebben a vonatkozasban kielégit6-e a helyzet. Nem egyértel-
mi ugyanis, hogy a keleti kibévités elinditdsdhoz, kiilondsen tiz tjabb tagallam egyideji
befogadasahoz valéban kialakultak-e, illetve 2002 végéig, a csatlakozési targyaldsok
tervezett lezarasaig kialakithatok-e a sziikséges feltételek.

Havasi Eva, a KOPINT-DATORG Rt. fémunkatarsa.
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A bizonytalansag foként az EU-n belili feltételek meglétével, hidnyossagaival kap-
csolatos. Kérddjelek ovezik azonban egyes tagjeldlt orszagok érettségét, felkésziiltségét
is, killénosen akkor, ha egyszerre tiz orszag 2004-ben t6rténé bebocsatasara gondolunk.
Arrél sem tanacsos megfeledkezni, hogy az EU mindig talalhat a tovabbi halogatasra
okot add kifogésokat még a leginkéabb felkésziiltek esetében is, amennyiben pillanatnyi
érdekei — vagy a tagallamok érdekellentétei — a kib6vités datumanak halasztasa mellett
sz6lnak. Igaz, taldlhat érveket annak igazolasara is, hogy a tényleges kdlcsdnds felké-
szlltséget masodrendiinek értékelje, és bizonyos politikai megfontolasok vagy érdekek
mogé sorolja azokat. Emellett mindig adédhatnak olyan nem vért fejlemények mind az
egyes orszagokon belll — legyenek azok az EU mostani tagallamai vagy a csatlakozasra
varék —, mind regionalis vagy szélesebb nemzetkdzi Osszefiiggésben, amelyek Ujabb
megfontolasra késztethetik az EU politikai iranyitoit a kibOvités kezdetét illetd végleges
dontések meghozatalakor.

llyen fejlemény lehet példaul a kozeli jovoben esedékes masodik ir népszavazas a
Nizzai Szerz6désrél. Ha erre az irek ismét nemet mondanak, a szerz6dés — amely a
kibdvitéshez szikségesnek tartott intézményi reformok minimumat tartalmazza — nem
Iéphet hatalyba. A hatalyba 1épés viszont az EU részér6l az egyik alapfeltétele a bovi-
tésnek.

A bovités kiilso feltételeivel 6sszefiiggésben megallapithatd ugyan, hogy a vilag ve-
zetd gazdasagi, politikai, katonai hatalma, az Egyesiilt Allamok kezdetté] fogva tamo-
gatja a kelet-eurdpai orszdgok mind szorosabb bevonasat az integracioba, s — legalabbis
hivatalosan — Oroszorszag sem ellenzi azt. Am ennél erdsebben nyomtak és nyomnak a
latba azok a fenntartasok, aggalyok és akadalyok, amelyek az unio részérél jelentkeznek
bizonyos — Gjabban elsésorban belsé — feltételek hianya vagy nem kell6 érettsége miatt.

Nem eléggé kiérlelt feltételek az union belil

Ami az union beliili feltételek hianyat vagy nem teljes mértékli meglétét illeti, az
alabbiakat tartjuk mindenképpen kiemelendének.

Elészor: az eurdpai uniéds atlagnal sokkalta szegényebb és fejletlenebb gazdasa-
gok integralasa a tét. Az elmaradottabb, szegényebb tagorszagok és régidk felzarkoz-
tatdsanak kozoOsségi szintli eldmozditasa, pénziligyi tdmogatidsa az integracios alap-
szerzOdésben is rogzitett alapelvek egyike az unidban. Ugyanilyen alapelv, hogy a
tagallamok egyenlé elbanast élveznek az unidn beliil. Az unid a kelet-eurdpai orsza-
gok csatlakozasa kapcsan sem engedhetné meg maganak, hogy ezektdl az alapelvektdl
eltérjen. Nem térhet el mar csak azért sem, mert a fejlettségbeli kiilonbségek fokoza-
tos megszintetése nélkil, hosszabb tdvon maga az integracios folyamat sem mélyil-
het tovéabb, kérdésessé valhat a tavlati integraciés célok megvaldsitasa. Az integracio
tovabbvitelében érdekelt er6knek tehat mondhatni alapvet6 érdekei fliz6dnek a tagal-
lamok kdzotti gazdasagi-tarsadalmi konvergencia elémozditasahoz és pénziigyi tamo-
gatadsdhoz még akkor is, ha ezek az érdekek altalaban éles 6sszelitkozések, csataroza-
sok eredményeként juthatnak érvényre.

Az EU ugyanakkor nehezen vagy egyaltalan nem tudta volna kordbban (és ma is
tobb mint kérdéses, tudja-e egyaltalan) elSteremteni a térség orszagai viszonylagos és
fokozatos felzarkoztatasahoz sziikséges belsé forrasokat. Ebben korantsem a forrasok
abszolit hidnya akadalyozza. A tagéllamok tébbsége ugyanis a vilag legfejlettebb, leg-
gazdagabb orszagai k6zé sorolhatd. Az okok elsésorban a rendelkezésre allo kozosségi
forrasok létrehozésaval (a k6zos koltségvetéshez vald tagallami hozzajarulds nagysaga)
és Ujraelosztasaval (a kildnféle kozosségi alapokbdl vald tagallami részesedés) kapcso-
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latos sulyos nemzeti érdekellentétekben keresenddk. Igaz ugyanakkor az is, hogy a tag-
allamok koltségvetési kiadasainak nagysagat immar hosszU évek éta behatéroljak a
maastrichti kritériumok €s napjaink kedvezotlen konjunkturalis helyzete is.

Az (j tagorszagoknak nyujtandé EU-tdmogatasok kérdéskére tehat mindmaig nyi-
tott, nem tekinthetd megoldottnak. Kovetkezésképpen ebbdl az aspektusbol nézve aligha
mondhaté el, hogy a kibdvitéshez — féként a ,,nagycsoportos” kib6vitéshez — megértek
volna az union beliili feltételek. A kérdés ugy is felvetddhet, hogy az EU hajland6 ugyan
2004-ben megnyitni kapuit, azonban az 0 belépéknek be kell érniiik a jelen tagorsza-
gokénal kisebb mértékii tamogatasokkal. Egy ilyen megoldas azonban az egyenlé elba-
nas unids elvét sértené. Amennyiben a tagjeldltek nem érnék be kisebb tAmogatasokkal,
Ugy esetleg tovabb halasztodhat EU-tagsaguk idépontja. Ezek a szempontok 6nmaguk-
ban is amellett sz6lndnak, hogy a tervezett nagycsoportos kibovités helyett az EU ma-
radjon meg eredeti allaspontja mellett, s fokozatosan, a tényleges kdlcsonds felkészult-
séget alapul véve nyissa meg kapuit. Ha mégsem igy lesz, Ugy lehetséges, hogy Ujabb
komoly fesziltségekkel, konfliktusokkal kell szamolnia a kibdvitett union beliil.

Masodszor: az EU intézményeinek mitkod6képessége az elmilt években mind ne-
hézkesebbé valt, komoly fesziltsegek kerlltek felszinre az integraciés apparatusokban
és az egyes intézmények koz6tt. Ez részben a korabbi kibévitések kovetkezményeként
alakult igy. Az intézmények és dontéshozatali rendszerek ugyanis még az integracids
egylittmiikodést eredetileg — az 6tvenes években — kialakité hat orszdggal szdmolva
formalédtak. Azota csupan kisebb kiigazitasoknak lehettiink tandi.

Az ebbdl adodo fesziiltségek ugyanakkor annak hatasara is sokasodtak és sokasod-
nak, hogy az integracié fokozatos elmélyitése soran a kozosségi politikak, szabalyoza-
sok és kompetenciak a gazdasag és Gjabban a politika egyre szélesedd korére terjedtek
és terjednek ki. Mindekdzben az intézményekben, egymashoz val6é viszonyukban, a
hataskorokben, modszereikben alig tortént érdemi valtozas az elmdlt években, évtize-
dekben. Ezek a valtozasok korantsem tartottak lépést sem az integracié terleti, sem
tartalmi fejlédésével. Ugy is lehet fogalmazni, hogy nemcsak a tagallamok szama, de a
kozds politikak és az ezekhez kapcsolddo ijabb és Gjabb kozos feladatok is tulnéttek az
intézményi berendezkedésen és intézményi kompetenciakon.

A dontéshozatal akadozik, hosszira nyulik — egyebek mellett a kormanykozi és a ko-
z0sségi (,,nemzetek feletti”) elemek egymas mellett Iéte és konfliktusai miatt. Az alapvets-
en kormanykozi dontési mechanizmusok (Tanacs), ezeken belil a vétojog kiterjedt alkal-
mazasa mindinkdbb akadalyaiva, de legalabbis fékjeivé valtak az Osszeurdpai (unids)
szempontok és érdekek érvényesitésének, az ilyen dontésekhez elirt konszenzus kialakita-
sanak. A kozosségi adminisztracid (foként a Bizottsag apparatusa) felduzzadt. A ,,nemze-
tek feletti” Bizottsag az elmult évtizedekben mindinkabb igyekezett kiterjeszteni hataskorét
és szabalyozasi szandékat szamos olyan kerdésre is, amelyek val6jaban nem tartoznanak
kodzdsségi hataskorbe. Ugyanakkor nincs felruhdzva kezdeményezési jogkdrrel olyan kér-
désekben, amelyeket ma mar kdzds vagy kvazi kdzos politikak szabalyoznak.

A lakossag mind nehezebben képes kovetni, atlatni és elfogadni, helyeselni az integ-
raciés kezdeményezéseket, l1épéseket, azonosulni ezekkel, illetve az integracios célok-
kal. Elidegenedés valt jellemzdvé a tarsadalom, az unié polgarai és az integracios fo-
lyamat, illetve ez ut6bbi irdnyit6 intézményei és politikusai k6zo6tt. Maguk az unio poli-
tikusai és az elemzOk tobbsége is félonek tartjak, hogy amennyiben az EU belathat6 idon
belil nem tud valtoztatni ezen a helyzeten, ugy a keleti bévités még inkabb ellehetetle-
nitheti az integracids folyamatot, megkérddjelezheti annak élet- és miikodoképességét,
amugy is ingatag tarsadalmi tdmogatottsagat. Ezeknek az intézményi problémaknak a
megoldaséra hivatott a kdzelmultban 1étrehozott konvent és az annak munkajat koveto,
2004-ben kezdddd tjabb kormanykozi konferencia.
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Harmadszor: Az EU-integracié éppen a kilencvenes évtizedben mindségileg 1) fej-
16dési szakaszba 1épett. 1993-ra egységes belsé piac valosult meg a kordbban szegmen-
talt nemzeti piacok helyett. Az 1990. decemberben elfogadott és 1994-ben életbe Iépett
Maastrichti Szerzédés nemcsak a gazdasagi és pénziigyi unidé megteremtését, az egysé-
ges kOz0s valuta bevezetését, azaz a gazdasagi integracid betetézését tlizte célul, de
elinditotta a politikai integraciot is. Utdbbi abban nyilvanult meg, hogy az integracid
kordbban mondhatni egyedili alapjat alkoté gazdasagi ,,pillér” mellé két djabb ,,pillér”
kertlt: a kz6s kil- és biztonsagpolitika, valamint a bel- és igazsagiigyi egyiittmiikodés
célkitiizése.

Jollehet politikai elemek, politikai egyiittmiikddési torekvések korabban is fellelhe-
tok voltak az integracioban. Azonban a folyamat egészen a kilencvenes évekig alapvetd-
en a gazdasagi 0sszefonddast, egységes eurdpai gazdasag megteremtését volt hivatva
szolgalni. Maastricht 6ta, illetve az ott kitlizott gazdasagi célok megvaldsitasa (k6zos
pénz, kdzds monetaris politika, tehdt a gazdasagi €s pénzigyi unié megteremtése) 6ta
megvaltozott a helyzet. A gazdaségi integracio kvazi befejeztével mindinkabb a politikai
integrécid és annak nemcsak kiil- és biztonsagpolitikai, illetve bel- és igazsagligyi veti-
letei, hanem az egész integracio politikai berendezkedésének, jov6jének kérdései keriil-
nek el6térbe. Ezek a kérdések pedig még id6észerlibbé teszik az intézményekkel, azok
feladat- és hataskorével kapcsolatos problémak megoldasat is.

A Maastrichtban kitiizott céloknak a megvalositasa teljes belsé er6bedobast, ,,be-
felé fordulast” igényelt és eredményezett az unid és tagallamai részér6l. Ez a koril-
mény Onmagaban is akadalyokat gorditett Gjabb tagéallamok befogadédsa Utjaba.
A tizendtdk kozotti integracio elmélyitése kapott prioritast a tovabbi terileti expanzié
rovaséara. Ugyanakkor a k6zdsségi szintre emelt monetéris politika, tovabba az, hogy
ezzel parhuzamosan a politikai integracio is napirendre kerdilt, Gjabb ellentmondaso-
kat hozott felszinre mind az intézmények ¢s azok miikodése, kompetencidja, mind a
tarsadalmi igenlés vonatkozasaban is, fliggetleniil a majdani keleti kibdvitéssel dssze-
fiigg6é problémaktol.

Az (j ellentmondasok kozil mindenképpen emlitést érdemel a kdzdsségi szintre
emelt monetaris politika és a tovabbra is alapvetéen nemzeti kompetencidba tartozo
fiskalis politika kozott fesziild konfliktus. A nemzeti fiskalis politikak ugyanis — ha a
kortlmények Ugy diktaljak — ellentétbe keriilhetnek az alapvetéen kozdsségi szempont-
oknak és célkitlizéseknek alarendelt kozos monetaris politikaval. A nemzeti és kdzosségi
fiskalis érdekek eltérései, kiillonbozéségei allandd veszélyforrast jelenthetnek a két poli-
tika kozott sziikséges 0sszhang és kolcsdnhatads megteremtése, a gazdasagi €s pénziigyi
uni6 és a kozos valuta zavarmentes mitkddése szempontjabol.

Ezt a vesz€lyt mar a Maastrichti Szerzédés megfogalmazasakor felismerték az in-
tegracios folyamat iranyitéi. Ezért is keriiltek mar a szerzodésbe, majd konkretizalt és
finomitott formaban az Un. Stabilitasi és Novekedési Paktumba, tovabba az ezen alapuld
tanacsi rendeletekbe (legmagasabb szintli kdzosségi jogszabalyok) azok a védekezési
mechanizmusok, amelyek alkalmasak lehetnek ezeknek a veszélyeknek az elharitasara,
illetve megel6zésére.

A Stabilitasi és Novekedési Megallapodasrol (Paktumrol) hosszas vitak és el6ké-
szllletek utan 1997. juniusban, tehat a k6z6s pénz 1999. januar 1-jei bevezetését meg-
el6zben sziiletett végleges dontés az Eurdpai Tanacsban (allam- és kormanyfok cstcs-
értekezlete). A Stabilitasi és Novekedési Megallapodas célja a nemzeti koltségvetési
fegyelem szigor(, szankciokhoz is kotétt betartatasa a tagallamokkal. A kdltségvetési
fegyelem, a kiaddsok és a bevételek kozotti kelld és fenntarthatd egyenstlyra vald
torekvés ugyanis, az unid iranyitdi szerint, alapvet6 feltétele a gazdasagi és pénziigyi
unid, a kdz6s monetaris politika altal kovetett arstabilitasi célkitizések realizalasanak,

57



a kiegyensulyozott és tartdés gazdasagi névekedésnek, ezéltal is a foglalkoztatottsag
javulasanak. A Stabilitasi és Novekedési Megallapodas ismételten rdgziti, hogy a
tagorszagok koltségvetési hidnya nem Iépheti tdl a konvergenciakritériumokban meg-
hatarozott nemzeti GDP-hez viszonyitott 3 szazalékot. Emellett azt is eldirja, hogy a
kormanyok minden sziikséges intézkedést meg kell, hogy tegyenek annak érdekében,
hogy az allamhéaztartas miel6bb kozel keriiljon az egyensulyi helyzethez, s lehet0ség
szerint tobblettel z&rjon. Ezek a szigora eldirasok kiilonésen a mostani kedvezétlen
konjunkturélis helyzetben mind nehezebben tarthatok a tagallamok altal. A Bizottsag
éppen a kdzelmualtban kényszeriilt javaslatot tenni ezek enyhitésére.

Ennek a kotelezettségnek a keretében az eur6zonaban részt vevo tagallamok nemze-
ti stabilitasi, az abbdl kimaradtak nemzeti konvergenciaprogramokat készitenek. A Bi-
zottsdg folyamatosan figyelemmel kiséri a programok teljesitését, s amennyiben a tagal-
lamok koltségvetési hianyat ,,tilzottnak™ itéli, ajanlast tesz a Tanacsnak a kelld hataroza-
tok meghozatalara. Ha az esetleges tanécsi figyelmeztetés hatastalan lenne valamely
tagallam viszonylataban, Gigy a Tanacs elsé 1épésként kotelezd kamatmentes letét (a
nemzeti GDP 0,2-0,5 sz&zaléka) befizetésére kotelezheti a sz6ban forgd tagéllamot.
A késbbbiekben, amennyiben a talzottnak itélt koltségvetési hidnyt két év alatt sem
sikeriilne leszoritani, a letét biintetéssé valtoztathatd. Pillanatnyilag Portugalia néz elébe
ilyen esetleges szankcidnak.

A védekezési mechanizmusok kdzé sorolhaté még a gazdasagpolitikai koordinéacid
rendszere a tagallamok kozott, tovabba az évenként megfogalmazodo és a tagallamok
altal elfogadott kdzos gazdasagpolitikai iranyelvek. Ezek alapjan kell a tagallamoknak
felépitenitk sajat gazdasagpolitikai koncepcidikat, amelyeknek betartasat a Bizottsag
koteles folyamatosan figyelemmel kisérni.

Ezek a roviden és leegyszeriisitve vazolt védekezési mechanizmusok is jelzik: noha
hivatalosan a gazdasagpolitikak nemzeti hataskdrben maradtak a gazdasagi és pénzigyi
unié 1étrejottét kovetden is, a gazdasagpolitikai mozgastér mar erésen behatérolt az
egyes tagallamok szempontjabol. Mégis sokan valljak, hogy addig nem lehet az
eur6zona zavarmentes, biztonsagos mitkod6képességérol beszélni, amig a fiskalis politi-
ka nem kertil egyértelmiien k6zosségi kompetenciaba. Teljesen nem lehet kizarni azt a
varianst sem, hogy akar mar kozéptavon erre is sor keriilhet annak ellenére, hogy pilla-
natnyilag a tagallamok tobbsége ebben a kérdésben nem hajland6 elfogadni a nemzeti
szuverenitas tovabbi atruhdzasat az uniora.

A fentebb leirtakbdl is kdvetkezik, hogy sem az EU tagallamai, sem a csatlakozasra
vard kelet-eurdpai orszagok ma még egyaltalan nincsenek tisztaban azzal, ténylegesen
milyen tartalmu integracioval kell szamolniuk az elkovetkezendd években. Noha az EU
hivatalos forumai gyakran hangoztatjak, hogy Ujabb feltételeket mar nem allitanak a
csatlakozas utjaba, a folyamatban 1év6, varhat6 vagy elére nem kalkulalhato belsé valto-
zasok — ezeken bellll az EU tervezett strukturdlis és a mezégazdasagi timogatasokat
érintd reformelgondolasai — tovabbra is bizonytalanna teszik e tekintetben a helyzetet,
igy a bovités belso feltételeit is.

Raéviden a tagjelolteket érinto feltételekrol

Ami az Gjabb teriileti expanzi6 kiils6 feltételeit illeti, koziiliik talan a legfontosabbak
a kovetkezok.

Eldszor: a szovjet befolyasi 6vezetbdl kiszakadt kelet-eurdpai orszagokban a ki-
lencvenes években még csak formalédéban volt a demokratikus berendezkedés és az
ennek megfeleld intézmények kiépitésének rendszere. Ezek meglétét s szilardsagat az
EU az (j tagéllamok befogadasa egyik alapvet6 feltételének tekinti.
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Masodszor: a kelet-eurdpai orszagok a mégottink hagyott évtizedben altaldban még
nem rendelkeztek mitkod6képes piacgazdasaggal. Altalanos versenyképességiik alatta
maradt az EU-tagallamokénak. Nem véletlen ezért, hogy az EU, az 1993-ban Koppen-
hagaban megfogalmazott tagsagi kritériumok kozott ezek meglétének igényét is megne-
vezte a tagsag feltételei kozott.

Harmadszor: az EU-tagorszagok gazdasagai, illetve az egységes belsé piac hosszu
évek soran fokozatosan megalkotott kdzdsségi jogszabalyok, illetve ezek nemzeti jogrend-
be valo atiiltetése alapjan mitkodnek. A gazdasagi és pénziigyi unio életbe léptetése, tovab-
ba az a kortilmény, hogy a kilencvenes években az integréacio fokozatosan kezdte atfogni
a politikai szféra bizonyos terileteit is (elsGsorban a kiil- és biztonsagpolitikat, valamint
a bel- és igazsagiigyeket), e teriiletekre nézvést is 0j belsé (EU-szintil) szabalyozasok szil-
lettek. A kelet-eurdpai térseég orszégainak szabalyoz6i nagy altaldnossagban nem vagy csak
részlegesen voltak szinkronban ezekkel a kdzdsségi szinten megalkotott szabalyozokkal.
Az EU a befogadas feltételeként hatarozta meg a tagjeltltek szamara, hogy azok mar a
tagsag elnyerése elott iiltessék nemzeti jogrendjiikbe az unidban érvényes szabalyozokat
(acquis communautaire), s épitsek ki az ezeket érvenyre juttatni képes intézményrendszert
is. Igaz, a jogharmonizacié alapvetéen az uni6 egységes belsd piaca joganyaganak atvételét
jelentette. Am ennek igénye kiegesziilt példaul a bel- és igazsagiigyi egyiittmiikodés sza-
mos elemével, kiilpolitikai, gazdasag- és pénziigy-politikai stb. elvarasokkal.

Az EU tartott (tart) ugyanis attdl, hogy a kelet-eurdpai orszagok korai — e feltételek
teljesuilése nélkiili — befogadésa veszélybe sodorhatna a mér kialakult kdzosségi vivma-
nyokat, megzavarhatna az egységes bels6 piac és a részben vagy egészében k6zosségi
szintre emelt vagy emelend6 politikak miikodését. Az EU a kilencvenes évtized derekaig
legfeljebb csak odaig ment el, hogy ideiglenesen tarsulasi megallapodasokkal kototte az
integraciohoz a szoban forgo orszagokat.

A bévités ma mar kevésbé a tagjeloltek, mint az EU felkésziiltségén mulik

Az integrécid kezdete 6ta vallott és az integracids alapokmanyban is rogzitett torek-
vés azonban, miszerint az 6tvenes években elinditott folyamat el kell, hogy vezessen az
,»Europa népei kozotti szorosabb unid” megteremtéséhez, mindinkabb erésodott a ki-
lencvenes években. Eurdpa egyesitését egyebek mellett a globalizacids tendenciak, a
vilagméretii versenyben vald helytallas a f6bb versenytarsakkal szemben, az Uj kihiva-
sok (terrorizmus, szervezett bliindzés, pénzmosas, migracio, kornyezetvédelem el6térbe
kertlése sth.), Eurdpa stabilitdsanak biztositasa ugyancsak sirgetik.

Az EU 1993-ban kinyilatkoztatta, hogy hajland6 tagjai sordba fogadni azokat a ke-
let-eurdpai orszagokat, amelyek eleget tesznek az ugyanebben az évben Koppenhagaban
megfogalmazott csatlakozasi feltételeknek és maguk is célnak tekintik az unids tagsagot.
1998-ban hat, majd 2000-ben ijabb hat orszaggal el is kezd6dtek a csatlakozasi targya-
lasok. Létrejott a csatlakozasi partnerség intézménye, amelynek keretében az EU pénz-
Ugyi tamogatast (ISPA, SAPARD, illetve a mar joval kordbban elinditott PHARE-
programok) is nyljt a sz6ban forgd orszagok — kdzottik két nem térségbeli orszéag, Cip-
rus és Malta — tagsagra torténé felkésziiléséhez. Ugyanakkor eldirja — egyebek mellett —
hosszabb tav( nemzeti fejlesztési programok kidolgozasét. Tulajdonképpen ennek az
elvarasnak a jegyében késziillt Magyarorszagon a Széchenyi-terv és készil a majdani
EU-tdmogatésok bazisaul szolgaldé nemzeti fejlesztési terv is.

A tagjeldltek felkésziiltségének elemzésétdl, valamint a csatlakozasi targyalasok
alakulasanak, jelenlegi allasanak vizsgalatatol e helyiitt el kell tekinteniink. Tény, hogy
mind a tagséagra valé felkésziiltség, mint a tagséagi feltételek teljesitése, mind a csatlako-
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zasi targyalasokon tortént eddigi elérehaladds tekintetében kiilonbségek léteznek az
egyes tagjeloltek kozott. Ez akkor is tagadhatatlan, ha Gjabban az unié intézményei
igyekeznek egybemosni ezeket a killonbségeket, illetve a felkésziltségi szinteket.

Az EU vezet6 politikusai és intézményei a folyamat kezdete ota kovetkezetesen
hangstlyozzék, hogy a tagsagra vald érettség vizsgalatanal és dontéseik meghozatalanal
a vezérelv az orszagok egyéni felkésziiltsége, teljesitménye lesz majd, s ezek fliggvé-
nyében keriil majd sor a teljes jogl tagsagra. Mindebbdl logikusan kovetkezne, hogy az
unidba torténd bebocsatds fokozatosan torténik: a csatlakozas elsé korébe a leginkabb
felkészult tagjeldltek kerulnek, akiket bizonyos idéintervallumban kovetnek a tobbiek.

A fokozatos bdvités logikajat latszott kovetni az utobbi idékig az unio is. Ezt veti-
tette elore a Bizottsag altal kozzétett, majd az EU allam- és kormanyfoi altal elfogadott
Agenda 2000 cimii dokumentum is. A dokumentum 2002-t61 [amikorra a hozott donté-
sek értelmében az unidnak készen kell(ett volna) allnia a bovitésre], mar konkrét els-
iranyzatokat tartalmazott az elsé korben befogadott kelet-eurOpai orszagok szaméara a
kozos koltségvetésben. Az elbiranyzott tamogatasi 6sszegek a koltsegvetés 2006-ig
tartd idészakaban fokozatos ndovekedést mutattak, részben az elséként befogadottak
abszorpcios képességének javulésa, részben mind a hat orszag 2006-ig torténé fokozatos
bebocsatasa kdvetkeztében.

Ennek az allaspontnak a bizonyos valtozésat jelezte az 1999. decemberi helsinki EU-
csucs allasfoglalasa, amikor is arrol sziletett dontés, hogy nemcsak a leginkabb felkeészult-
nek tartott hat orsz&ggal folytatjak a csatlakozasi targyalasokat, hanem tovabbi hat orszag-
gal kezdik meg azokat. Az allasfoglalas arra is kitért, hogy ezzel lehetdség teremtddik arra,
hogy a ,.helsinki hatok” némelyike — akar mindegyike — beérje a targyaldsokat két évvel
kordbban megkezdetteket, esetleg ,,le is kdrozze” azokat vagy kozilik egyeseket.

Azt, hogy a targyalasokat 1998-ban megkezdett orszagok beérhetdk a tagsagra vald
felkésziiltség tekintetében, gy is lehetett értelmezni, hogy esetleg mégsem fokozatos,
hanem egyszeri ,,nagycsoportos” bdvitést fontolgat az uni6. Ugyanakkor a ,,lekordzés-
re”, (megelézésre) tortént utalds a fokozatos, ,.kiscsoportos” bebocsatas koncepcidjat
latszott alatdmasztani.

Ez a fajta felemas, ellentmondasos megkdzelités az6ta még inkabb létjogosultsagra tett
szert az uniéban. A Bizottsag 2001. novemberben nyilvanossagra hozott orszagértékelései,
s még inkabb az azokkal egy idében kiadott stratégiai Gsszegzése a targyalasokat folytatd
orszagok felkésziiltségérdl mar egyértelmiien arra utalnak, hogy az EU tulajdonképpen
elkotelezte magat 10 tagjelolt egyidejii bebocsatasa mellett. Ezek a dokumentumok ugyanis
arra a kovetkeztetésre jutnak, hogy a targyalasok 2002. évi befejezésére tiz orszag esélyes
(Romaniat és Bulgariat leszamitva nyolc kelet-eurdpai orszag, valamint Ciprus és Malta), s
ezek két évvel késébb, 2004-ben el is nyerhetik az unids tagsagot. Egy ilyen forgatokonyv
kivitelezésének esélyeit erdsiti, hogy a 2001. decemberi EU-csucs is jovahagyolag vette
tudomasul a Bizottsag értékelését, s a hivatalos megnyilatkozasok azéta is tulajdonképpen
a nagycsoportos bévités mellett foglalnak llast.

De vajon eloszlatja-e mindez az EU 0jabb kibdvitését koriilvevd bizonytalansagot
és kételyt? Tényként kezelhet6-e a csatlakozasi targyaldsok lezarésa tiz orszaggal 2002-
ben, s a ,,nagycsoportos” kib&vités 2004 elején? Eltiintethetdk-e ilyen rovid id6 alatt az
EU, illetve a tiz orszag tagsagra valé felkésziiltségében, a csatlakozasi targyalasok me-
netében jelentkezd kiilonbségek? Valoban tartja-e magat az EU a differencialés elvéhez,
vagy az egyes tagjeloltek befogadasaval kapcsolatos politikai megfontolasok — s ezzel a
felkésziiltségi szint egybemosasa — feluilkerekednek ezeken?

Az elmondottakbol is kovetkezik, hogy az EU béviilése — legyen az kis- vagy nagy-
csoportos — ma mar kevéshé mulik a tagjeldltek felkésziiltségén, mint azon, hogy az unid
maga val@ban felkésziiltnek tekinthet6-e arra, hogy tagallamainak szamat viszonylag
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rovid idon belill kozel megkétszerezze. A koppenhagai bovitési feltételek kozott az EU
maga felé is megfogalmazott egyet. Mégpedig azt, hogy UGjabb tagok felvételére akkor
kertlhet sor, ha maga az unid is felkésziilt és alkalmas az ujabb kib&viilésre. Ez alatt
tulajdonképpen a fentebb vazolt EU-n beliili f6bb béviilési feltételek hianyossagainak
felszamolasat kell érteni.

Azt, hogy a felkésziilési deficitek felsz&molasa milyen kemény dié az uni6 szamara,
jOl érzékeltetik a kdzelmult fejleményei. Ezek kozott elokeld helyet foglal el a Bizottsag
ez év janudr végi eldterjesztése a keleti bovitésre szant unids forrasokrol. A strukturalis
és kohézios alapokbdl, valamint az agraralapbdl a tagsagra esélyes tiz orszagnak sza-
mottevéen kisebb tamogatas jutna, mint a mostani tagallamoknak. Az eldiranyzat még
anndl az dsszegnél is kisebb, amit 2002-2006, illetve 2004-2006 koz6tt eredetileg hat
orszag tdmogatédsara szdntak. Egyes EU-orszdgok még ezt is sokalljak. Kilonosen a
mezOgazdasagi tamogatasok, azokon beliil is az Gn. kdzvetlen juttatasok kérdésében
kialakult belsé ellentétek és éles vita egyebek mellett azt eredményezték, hogy az EU
maig nem tudta kialakitani a csatlakozasi targyalasokon képviselendd k6zos allaspontjat.
Ez utébbi a sevillai EU-csucs allasfoglalasa értelmében feltehet6leg csak oktdberre,
tehat e hdnapban varhat6. Ezt kovetéen keriilhet sor a tagjeldltekkel az un. pénziigyi
csomag megvitatasara. Kérdés, lesz-e elég id6 igy arra, hogy az év végéig eredményesen
lezaruljanak a csatlakozési targyalésok. Az viszont tébb mint kérdéses, hogy a rendelke-
zésre allo igen rovid id6 alatt milyen engedményekre lesznek készek a tagjeldltek és az
EU. Az idécsapda ugyanis mindenképpen kompromisszumokra kell hogy késztesse a
targyald feleket. Vajon az erdsebb pozicidban 1évé EU kész lesz-¢ jelentdsebb enged-
ményekre? Vagy csak a tagsagra palyazokat kivanja erre kényszeriteni?

Mindenesetre pillanatnyilag ugy tlinik, hogy az EU mindenképpen kitart a nagycso-
portos bévités koncepcidja mellett. A Bizottsag orszagjelentései, s ezek alapjan az okto-
ber végi EU-cslics feltételezhetd dontései is ebbe az iranyba mutatnak. Azt majd csak a
jovo fogja megmutatni, hogy egy ilyen megoldas milyen hatast gyakorol majd az integ-
racios folyamatra.
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Kilgazdasag, XLVI. évf., 2002. oktéber

( FOKUSZ )

Elorejelzések a magyar gazdasag
varhato teljesitményérol
LAKI MIHALY

A Kilgazdasag tobb mint egy évtizede minden év elején politikusoknak, az allamigazga-
tas tisztségviseldinek, kutatoknak, vallalati vezetéknek, a gazdasagi élet egyéb szerepld-
inek kérdéseket tesz fel arra vonatkozdan, hogy miként értékelik a hazai gazdasag aktu-
alis fejleményeit. Idén, az dprilisi szamban ez kiegésziilt a gazdasdgi elbrejelzéseket
készitd intézetek jelentése alapjan késziilt rovid osszefoglalokkal. A cikk e folyGiratban
eddig szokatlan feladatra vallalkozik, elemzést kivan adni ezen irasok néhany Iényeges
vonasardl. Bemutatja, hogy a szakmai-politikai kdzvélemény szamara mely problémak
mindsiiltek a legfontosabbaknak, és ezek megitélésében milyen lényeges pontokon mu-
tatkozott egyetértés, illetve az allaspontok mely kérdésekben tértek el karakterisztikusan
egymastol.

A kutat6 tobbnyire a multat figyeli. Megtortént (vagy annak Vélt) jelenségeket, ese-
ményeket ir le, rendszerez, dsszefliggéseket keres kozottik. A tudoméanyos kozosség
szamos tagja és a kutatsra szakosodott tekintélyes intézmények sora azonban — a szaba-
lyossagok, rendszerezett informaciok birtokaban — régota és nagy kedvvel jovOutazasra
is vallalkozik. Az eldrejelzés izgalmas jaték, szellemi kihivas, rdadasul (ne firtassuk,
hogy ez mit is jelent) a pontos vagy a versenytarsakénal pontosabb jovObelatas noveli a
kutatok tekintélyét és megbecsiléseét.

Sziikebb szakmank, a kézgazdasagtan jol el van latva tapasztalatokon és gondolatki-
sérleten alapul, ,,ha — akkor” tipust allitasokkal és modellekkel ahhoz, hogy tekintélyes
tudosai, elemzdi is vallalkozzanak a jovébeli folyamatok becslésére vagy elrejelzésére.
A gazdasagi eldrejelzok szamat és szorgalmat novelte, hogy a lakossag, az iizleti élet és
a politikusok jatszmait is er6sen befolyasoljak a gazdasag e szerepléinek varakozasai és
a f6bb makrogazdasagi mutatok. A gazdasagi folyamatok atbillenésekor (gyorsulashol
lassulasba, stagnalasbdl novekedésbe stb.), amikor a korabbinal is nagyobb a bizonyta-
lansag és né a dontések kockazata, kiilondsen erds a kereslet a jovéelemzdk termékei
irant. Az ilyen szakaszokban sem vesztik érvényliket a ,,ha — akkor” tipusu allitasok és
modellek, am kiiléndsen gondos elemzésekre és finom megérzésekre van sziikség ahhoz,
hogy kideriiljén: mikort6l, milyen hosszan mitkodnek és milyen korben fejtik ki hatésai-
kat a ,,kdzismert” dsszefiiggések.

Laki Mihaly, az MTA Kozgazdasagtudomanyi Kutaté Kozpontjanak fémunkatarsa.
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A Kiilgazdasag-szévegek

A Killgazdasag hagyomanyosan teret ad a magyar gazdasag varhatd fejleményeit
taglal6 alkalmi jovébelatasoknak (ilyenkor szakértok valaszolnak a folyoirat korkérdése-
ire), csakligy, mint az elérejelzésre szakosodott intézetek, vallalatok tanulmanyainak.
Cikkiinkben a legutobbi kérkérdésre® adott és 2002 elsé negyedévében a folydiratban
ko6zolt szakért6i valaszokat (Korkérdés, 2002a, 2002b, 2002c¢), tovabba a vezeté gazda-
sdgkutato intézetek legfrissebb jelentéseibdl késziilt és a lap hasabjain megjelent dssze-
foglalokat (Bartha, 2002, Bely6, 2002, Karsai, 2002, Petschnig, 2002) elemezzik.
A négy tanulmany és a korkérdésre adott 31 valasz nemcsak egyes, a hazai el6rejelzé-
sekben eldforduld targykorok bemutatasara adnak modot, hanem segitségiikkel attekint-
hetjik a magyar kdzgazdasz-tarsadalmat megosztd (féként a kovetendd gazdasagpoliti-
kaval kapcsolatos) nézeteket, tovabba szamos olyan (lgyet is, amelyekben t6ébbnyire
egyetértés van a szakértok kozott.

Nem konnyiti az elemz6 dolgat, hogy az emlitett irasokban rendre keverednek a ko-
zép- és rovid tava tiinetek, folyamatok és a javasolt intézkedések id6tavija is kiilonb6zd.
Dertilatasunkat noveli viszont, hogy a Killgazdasag a megosztott magyar szellemi és
kodzélet azon kevés foruma kozé tartozik, ahol a cikket k6z16k vagy éppen korkérdésekre
valaszolok vallaljak, hogy eltéré nézeteket valldo kollégakkal, mi tobb, méas pértallasi
kozéleti személyiségekkel egyiitt jelennek meg. Ez jelentdsen noveli az érdemi parbe-
széd esélyét, de legalabbis mod nyilik az eltéré nézetek megismerésére, dsszevetésere.
A korkérdésre nemcsak az Orban-kormany pénziigyminisztere, a Miniszterelnoki Hiva-
tal allamtitkara, a Statisztikai Hivatal elndke vélaszolt, de az akkor ellenzéki SZDSZ
elndke is. A résztvevok kozott szEép szamban talalunk eltéré partallasa volt minisztere-
ket, allamtitkarokat, orszaggytlési képvisel6ket, és persze aktiv egyetemi tanarokat,
kutatdintézeti munkatarsakat is. Talan csak a kordsszetétel elgondolkoztatd, ugyanis
néhany kivételtdl eltekintve kozépkort és id6sebb kozgazdasz kollégak szanték el ma-
gukat a valaszolasra. A szellemi kihivasokat kedveld fiatalok tavolmaradasat csak rész-
ben magyarazza a hazai kdzgazdasz-tdrsadalom és a szakmai elémenetel modjainak
radikalis atalakulasa. (Ez a kérdés azonban nem targya cikkiinknek.)

Az egyetértés hatarai

A tanulmanyok szerzdi és a valaszold szakértdk egyetértenek abban, hogy az 1997-
ben kezdddott hazai gazdasagi fellendiilés 1999-2000-ben érte el a cslcspontjat.
A magyar gazdasag teljesitményét, allapotat méré fontos jelz6szamok ekkor nemcsak az
el6z6 évhez, évekhez képest javultak, de a mutatok kozott még jo idokben is gyakori
atvaltasok sem érvényesiiltek. (Példaul egyszerre csokkent a munkanélkiliség és az
inflacid, tovabba ugy nétt a GDP, hogy kozben csdkkent az inflacio.)

1 Hogyan itéli meg azt, hogy a vildggazdasdig kedvezdtlen fejleményei milyen hatdssal lesznek a ma-
gvar gazdasag mar jelenleg is létezd fesziiltséggocainak alakulasara (példaul az inflaciora, a GDP és az
export novekedési iitemének mérséklédésére), illetve milyen vijabb problémdk keletkezésére lehet szamitani?

Milyen gazdasagpolitikai eszkoztdrral lehet a kedvezdtlen hatdsokat mérsékelni? Milyen alternativ
gazdasagpolitikai csomagok és eszkoztarak alakithatok ki a belsé novekedés osztonzésére? Milyen valasztasi
lehetdség van a novekedés 0sztbnzésének kétféle Utja: a koltségvetési kiadasok novelése és a kozterhek
csokkentése kozott? Milyen szerepet kell jatszania a gazdasdagpolitikai eszkoztarban a belsé felhasznalds
Osztonzésének, a koltségvetési és pénziigyi politikanak, illetve a vallalkozdsosztonzés kiilonbozé médszerei-
nek?”” (Killgazdasag, 2002. 1. szam, 4. 0.)
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A Kkozreadott szovegek azonban mar zordabb idékben irédtak. Nagy hatast gyako-
rolt a szerzékre az Egyesiilt Allamok ellen 2001. szeptember 11-én végrehajtott terror-
tdmadas. A tdmadas kdzép- és hosszU tavu kovetkezményeit aligha lehetett pontosan
felmérni néhany héttel a szornyili események utan. A 1égi személyforgalom, illetve
a tengerentali turizmus visszaesése, a fejlett ipari orszagok vezetbinek a biztonsag- és
a kilpolitika fontossagi sorrendjeinek varhatd valtozasardl tett kijelentései a gazdaségi
trendek, a varakozasok modosulasat, a dontéshozok elbizonytalanodéasat valdszintsitet-
ték. Tobb szerzOnk felhivta a figyelmet azonban arra, hogy a vildggazdasagban a tobb-
éves fellendllés mar a terrortamadds eldtt véget ért. ,,Mar a szeptemberi terrorcselek-
mények el6tti honapokban megfigyelhetd volt a fejlett orszagok gazdasaganak a lassula-
sa. Szeptember utén ez a folyamat feler8sodott €s egyre hatdrozottabb format 6ltott.”
(Mellar, 2002b, 12. 0.) ,,Az Egyesult Allamokban az *0j gazdasag’ igéretének z6me mar
joval 2001 szeptembere el6tt elenyészett, és erre rakodott rd az amerikai kbzvélemény-
ben eddig ilyen formaban ismeretlen kiszolgaltatottsdg-érzés. Kontinensinkdn a kdzos
europai projekt tovabbvitele melletti demokratikus tdmogatottsag meggyengiilt, a politi-
kai elit tekintélye mind a meghataroz6 allamokban, mind az EU vezet6i szintjén meg-
kopni latszott. Japan gazdasaga nehezen érthetd modon bé évtizede nem képes feldol-
gozni az 1980-as évek végén felfljt pénzlgyi buborék kipukkadasat. Mindezek miatt
mostanra a bizonytalansag szokatlanul nagy mertéke jellemzi a pénzigyi és kereskedel-
mi kdzpontokat.” (Bod, 2002a, 7. 0.)

A szocializmus utani dtmenetnek a ndvekedést gyorsité egyszeri hatasai is kimerl-
nek. ,,Mindenesetre arra kell szdmitani, hogy a sikeres rendszervaltozés és a kilonboz6
konszolidacios és stabilizacios programok utan érvendetesen megindult, a 90-es évek
végére szinte kényelmesen szemlélhetd automatikus ndvekedés szakasza véget ért, és a
megvaltozott kérilmények kodzétt minden tizedszazalék GDP-névekedésért keményen
meg kell majd kiizdeni.” (Szabd lvan, 2002b, 25. 0.)

A szakértok és a tanulmanyszerzok abban is egyetértettek, hogy ”...a magyar gazda-
sag kicsi és nyitott. Ebbdl adodoan recesszios hatasok fogjak érni, és ennek negativ
hatasat viselni kell.” (Racz, 2002a, 27. 0.) ,,Nem kétséges, hogy a recesszio kovetkez-
ményeit hazank nem keriilheti el, sot talan abban is egyetértés van a “hatalmi makony-
tol’, a valasztasi pr-tél el nem kéabult szakérték kozott, hogy egy ilyen kicsiny, nyitott
gazdasagban, mint amilyen a miénk, a recesszio enyhitésére csekély a lehetdség, amely-
nek tobb a karos, mint a hasznos mellékhatésa.” (Csillag, 2002a, 16. 0.)

Azt sem vitatta senki, hogy a megvaltozott feltételekhez torténd (egyeldre ne firtas-
suk, milyen mértékii és formaju) alkalmazkodast késleltette, gatolta, hogy a magyaror-
szagi politikai ciklus utols6 szakasza — a valasztasok el6tti igérgetési verseny és az ezt
kisér6 jovedelemkiaramlas — a gyorsulé gazdasagi visszaesés honapjaiban zajlott. Ra-
adasul a valasztasi verseny szorosnak igérkezett (az is volt), ezért a politikai ciklus e
szakasza joval el6bb kezdddott a szokasosnal. ,,Probléma az, hogy a recesszid kezdete
és a valasztasi kiizdelem Magyarorszagon idSben egybeesik. Igy a két folyamat mas és
mas kovetelményeket eredményez.” (Racz, 2002a, 28. 0.) Ugyanez, kevéshé visszafo-
gottan: ,,...a koltségvetési szektorban végrehajtott béremelések mértéke és iddzitése, az
inflacid részben mesterséges eszkozokkel valé lenyomasa aligha fiiggetlen a 2002. tava-
szi parlamenti valasztasoktdl. Vagyis, mig az Uzleti bizalom cs6kkenésének vildggazda-
sagi, a lakossagi varakozasok javulasanak belgazdasagi, s6t belpolitikai okai vannak.”
(Karsai, 2002c, 10. 0.)

Az egyetértés korét bovitette, hogy a valaszolok és az eldrejelzéseket készitd intéze-
tek egyarant elfogadtak a nyugati kdzvélekedést, igy a vilaggazdasagi visszaesés végét,
az Ujabb fellendiilés kezdetét 2002 masodik felére, végére tették. Az ECOSTAT szerint
»A dekonjunktiraban, recesszioban miikodé gazdasagok az ismert vildggazdasagi fo-
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lyamatok hatasara 2002 masodik felére ismét felivelé szakaszba érhetnek.” (Belyd,
2002, 4. 0.) A GKI prognézisa ,,...feltételezi, hogy 2002 kdzepén a vilaggazdasagban
enyhe konjunkturalis fellendiilés kezdédik meg.” (Karsai, 2002, 13. 0.) A Pénziigykuta-
to6 Rt.-nél ,,...Elfogadtuk azt a nemzetkdzi elérejelzési konszenzust, amely szerint a
vilaggazdasag élénkiilése 2002 masodik felében lesz érzékelhetd.” (Petschnig, 2002, 17.
0.) A Kopint-Datorg eldrejelzéséb0l késziilt 6sszefoglald nem tér ki a vilaggazdasag
fejleményeire, de a magyar gazdasag varhaté teljesitményére vonatkoz6 becslése oly
mértékben hasonlit a tobbiekére, hogy készitdi az azt meghatarozd tdgabb kornyezet
megitélésében sem kiillonbozhetnek jelentdsen a tobbi tanulmany készit6itdl. A magyar
gazdasagban 2002-re visszaesest nem, csupan novekedéslassulast, alig néhany tizedsza-
zalékos eltéréssel 3,0-3,7 szdzalékos ndvekedést, az év negyedik negyedében mér gyor-
sulést prognosztizal a négy intézet.

Eltérések

A tiinetek komolysagarol, az okokrol és teenddkrdl (ezen beliil a fontossagi sorren-
dekrol) élesen eltérd véleményeket talaltunk a szovegekben.

Az Orbén-korméannyal szemben kritikus és/vagy ellenzéki szakérték szerint Gsszetor-
lo6dtak és 2001 masodik felétél egyszerre érvényesiilnek a magyar gazdasagban a hibas
gazdasagpolitika és a vildggazdasagi recesszid kedvezétlen hatésai. ,,A vilaggazdasagi
recesszid csak kiélezi azokat a gondokat, amelyekkel hazank gazdasaga az elmalt harom év
felemas gazdaségpolitikaja miatt nem tud megbirkdzni, de amelynek nem oka a kiisz6bon-
allo recesszio. Azt allitom, hogy az 1998 kdzepe ota folytatott hibas gazdasagpolitika ha-
zank versenyképességét, versenyképességi elényét felélte, emiatt a gazdasdgi ndvekedés
mar a recesszio elott lelassult, a kivitel novekedési liteme mar a receSszid elétt megtort, a
termelékenyseg gyors novekedése lefékez6dott, az iizleti beruhazasok hanyatlanak, az
inflacié az utols6 honapok fejleményeitdl eltekintve beragadt, a foglalkoztatottsag 1ényegé-
ben stagnal. A gazdasagpolitika a ndvekedés tényezoit rendre megbénitotta, vagy verseny-
tarsainkhoz képest nem igyekezett béviteni ezek mozgasterét, ugyanakkor a fiskalis és
jovedelempolitika legutobbi idékig semleges, sot restriktiv volt, ami miatt az egyensulyok
eddig nem romlottak, s6t az 1992-97 kozott atalakult Uj, 6nszabalyoz6 gazdasagi szerkezet
javitotta is a kiilsé egyensulyokat.” (Csillag, 20023, 16. 0.)

A kormannyal rokonszenvezO6k viszont a visszaesést az lizleti-beruhazasi ciklus
egyik szakaszanak, konjunktdrahullamzasnak tartottdk, és dvtak a gazdasagpolitikai
fordulattol: ,,...azok az eszk0zok, amelyek rendelkezésiinkre allnak, elegendéek lehetnek
az EU-belépéshez sziikséges kritériumok teljesitéséhez. Ebbol az is kdvetkezik, hogy
"Ujabb’ problémak keletkezésével nem szamolok, hiszen sem az ipari termelés nveke-
désének lassuldsa, sem az export dinamikajanak vagy a befektetések itemének lassulasa
nem ’‘ujabb’ problémat jelentenek, hanem a gazdasagpolitikai fejlédés torvényszerii
hulldmzasanak jelei.” (Botos B., 2002a, 11-12. 0.) ,,Az (temcsokkenést atmenetinek
gondolom, és olyannak, amely nem igényel fordulatot a gazdasagpolitika karakterében,
mivel a kiilkereskedelmi mérleg hidnya varhatoan tovabb mérséklédik a hazai beruhaza-
si ciklus Ujboli megemelkedéséig.” (Bod, 2002a, 8. 0.) ,,A gyorsan megtett keresletélén-
kit 1épések és a kisebb, példaul a beruhazasokat és az exportot §sztdnzd programok és
rasegitd pénziigyi intézkedések tovabbi kezdeményezése megfeleld gazdasagpolitikai
valaszok a gazdasagunkat ért kihivasra.” (Kovacs, 2002a, 20-21. 0.)
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Van-e teend6?

Néhany véalaszold nem ir recepteket, hanem felhivja a figyelmet a kormanyzati be-
avatkozas korlataira és kockazataira. ,, Tetszik, nem tetszik, Magyarorszag is olyan or-
szagga valt, ahol az allami gazdasagpolitika csak rontani tud, javitani egyaltalan nem.
Ha valdsagga valnak a legrosszabb forgatokdnyvek, s az amerikai recesszid, a nyugat-
eurdpai gyenge teljesitmény és a lassan mar egy évtizede hiizéd6 japan gazdaségi valsag
hatésai 6sszeadddnak, rdadasul még az olajarak is az égbe szoknek, akkor a magyar
korméany szdmara nem marad mas hatra, mint a szocializmus idején oly sokat emlegetett
"térdre, imara!” jelsz6 bevetése.” (Mihéalyi, 2002b, 16. o.) ,,A novekedést jelentGsen
pozitiv iranyba elmozditd és az allamhaztartasi egyenleget nem veszélyeztetd keresleti
politikaira Magyarorszagon nincs lehet6ség. Ezért a gazdasdg ciklikussaga turelmet
kovetel.” (Racz, 2002a, 28. 0.) Lanyi Kamilla szerint tal sok eltéré vagy éppen kisza-
mithatatlan hossz( és kdzéptavi folyamat hat egyszerre — a kapitalizmus 1. vildghaboru-
tol megfigyelheté bomlasa, a Kondratyev-ciklus leszall6 &ga, a szaporodd valuta- és
bankvalsagok — ahhoz, ,,...hogy belassuk: a gazdasagpolitikai feladat, ha egyaltalan van
ilyen, korantsem tankonyvi vagy trivialis.” (Lanyi, 2002c, 11. o0.) A korabbitol eltérd
allami viselkedésre van sziikség szerinte azért is, mert Ujfajta hdborik dulnak és ,.sejtel-
miink sincs, miként miikodik a mai vilagban az, amit k6zénségesen haborus konjunktu-
ranak (dekonjunkturénak) nevezink.” (uo. 12. 0.)

Mi a teend6?

A tobbség egyetért abban, hogy a kormany és a gazdaségi folyamatok szabalyoza-
sért felel6s intézmények nem nézhetik tétleniil a gazdasagi helyzet, a gazdasag teljesit-
meényének romlasat.

Az allam beavatkozasat slirgetve néhany szakért6 a gazdasag fontos részteriileteinek
problémaira keres megoldast. A Mez6gazdasagi Szovetkezék és Termelék Orszdgos
Szovetségének gazdasagpolitikai titkara emliti, hogy ,,az agrargazdasag krizise érdem-
ben mérsékli a nemzetgazdasag egészének felzarkdzasi esélyeit.” Ezért szerinte ,,Elen-
gedhetetlen egy vidéki felzarkoztatasi program komplex végiggondolasa”, és ,,...az
agrartamogatasi és elvonasi rendszer Gjragondolasa”. (Mahr, 2002b, 9-11. 0.) A foglal-
koztatasi mutatok romlasa lattan a munkaerépiac tapasztalt kutatoja az elvonasok csok-
kentését siirgeti. ,,A helyzet nem is valtozhat a spontan folyamatokra hagyatkozva és a
foglalkoztatast terhel6 magas elvonasok mellett. Hangstilyozom, nem a bér, hanem az
elvonas magas a modernizalddas trendjeinek megfelelden valtozo kornyezetben.” (Laky,
2002b, 9. 0.) A vallalati magatartas és teljesitmény szakértGje pedig arra hivja fel a
figyelmet, hogy nincs automatikus atvaltas egyes vallalatok, vallalatcsoportok piaci
gondjai, piacvesztése és masok piacszerzése kozott: ,,...a multinacionalis cégek gondjai-
nak szaporodasa egyaltalan nem jelenti a magyar tulajdont (jellemzden kis- és kdzép-)
vallalkozasok helyzetének javulasat. Nem szamithatunk példaul arra, hogy a legyengiilt
oriasok piacait a hazai torpék kénnyebben szerezhetik meg.” (Kéallay, 2002c, 8. 0.)

A beavatkozasparti tdbbségen belil az Orban-kormany és szakért6i vildgos allas-
pontot képviseltek a gazdasagpolitika célszerli modositasarardl. ,,Ha valasztani kell a
kozterhek csokkentése és a kiadasok ndvelése kdzott, a kormanyzatok altalaban az utéb-
bit preferaljak. Ez persze nem meglepd, az eredmény ebben az esetben sokkal latvanyo-
sabb lehet. Hiszen ha a kozterheket csokkentik, annak Osszkeresletet novel6 hatésa el-
marad attol a mértéktél, mint amivel a kiadasi oldal megnovelése esetén lehetne szamol-
ni.” (Nyeste, 2002b, 19. 0.) Az Orban-kormany tagjai és szakért6i e gondolatmenetet
kovetve elsésorban a koltségvetési kiadasok ndvelésével ellensulyoztidk volna a kiilsé
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piacok zsugorodasa okozta visszaesést. Varga Mihdaly akkori pénziigyminiszter szerint
,»-..a magyar kormany azon eszkozok alkalmazasat részesiti elonyben, amelyek rovid
tavon is élénkitik a gazdasagot, hiszen — az elfogadott feltételezések szerint — 2003-t61 a
dekonjunktara okan mar kevésbé valoszinil, hogy sziikség lesz kiilonleges Gszténzokre.
A nemzetkdzi tapasztalatok azt mutatjak, a ndvekedés 6sztdnzésében rovidtdvon elsé-
sorban a célzott kiadasnovelés, vagyis a koltségvetés altal tdmasztott pétlolagos keres-
letndvelés eredményes. A kozterhek csokkentése inkabb csak faziskéséssel fejti ki haté-
sat.” (Varga, 2002b, 29. o.) MegerGsitette e megoldasba vetett bizalmukat, hogy
.- -AkoOltségvetési kiadasok novelése adott koriilmények kozott egyelére kevésbé ve-
szélyezteti a kilgazdaséagi egyensulyt, mint egy addcstkkentési program.” (Palénkai,
2002b, 22. 0.) A kiadasnovelés mellett érvelék azt is hangsulyoztak, hogy Magyarorszag
kovette (és kdveti) a nemzetkdzi tendenciékat: ,,Mindezt tovabb szinezi a vildggazdasagi
recesszid és bizonytalansag kovetkeztében nemzetkozi szinten is feler6sodé élénkitési
attittid. Az Egyesiilt Allamok elmult honapokban folytatott (raadasul konzervativ vezetés
melletti) aktivista gazdasagpolitikai gyakorlata azt példdzza, hogy a keynesidnizmus
ujabb reneszansz elétt all. A kamatldbak tovabbi csokkentése ugyanis nem hat
élénkitéleg a gazdasagra, a lakossag nem akarja elkélteni a pénzét, varja a tovabbi csok-
kenéseket. Ebben a tipikusan likviditasicsapda-helyzetben csak a korményzati kiadasok
jelentés novelésétdl lehet pozitiv fordulatot remélni. Valdszinlileg Magyarorszag sem
von(hat)ja ki magét ez alél az 0j kbzhangulat és vélekedés alol.” (Mellar, 2002b, 14. 0.)
Felfogasuk szerint a belsé kereslet élénkitése elényosen befolyasolhatja az zleti élet
szerepléinek varakozasait is: ,,... a legjobb vallalkozasosztonzés az, ha a hazai kereslet
folyamatosan névekszik, hiszen akkor javul a vallalkozasok 6nfinansziroz6 képessége,
marpedig a nalunk makacsul érvényesiilé tévhitekkel ellentétben minden gazdasagban
a visszatartott nyereség (s nem a bankhitel vagy a tokeemelés) a legjelentésebb forrasa
a fejlesztésnek, beruhazasnak.” (Bod, 2002a, 8. 0.)

A keresletélénkités a gazdasagi novekedés Ujrainditasanak vagy gyorsitasanak talan
gyorsabb és latvanyosabb eszkdze, mint a kozterhek csokkentése, &m mas szakértok
kételkednek e maddszer hatékonysagaban. ,,A koltségvetési kiadasokkal legfeljebb a
konjunktira idébeli lefolyasat lehet kismértékben és nagy koltségekkel befolyasolni,
példaul olyan moédon, hogy a jov6beli novekedés rovasara generalunk a jelenben ’fede-
zetlen’ jovedelmeket.” (Kallay, 2002c, 9. 0.) A mddszer biral6i szerint a kereslet néve-
1ését szolgald ,,...t6kebearamlas Osszetétele sem kedvez a ndvekedési potencial néveke-
désének. A koltségvetési transzferek és a nem exportképes kapacitasokra iranyuld kiada-
sok nagy része csak importot és fogyasztast general. A Széchenyi-tervhez kapcsolddo
fejlesztések egyeldre csak a kedvezményezettek jolétének novelését latszanak szolgalni,
s nem az orszag gazdagodasat. Az infrastrukturalis allami beruhdzasok az elmult évek-
ben az igéret szintjén rekedtek meg, rendre nem tudtak ’kimeriteni’ az erre szant keretet,
pedig ezek attételesen legalabb a jovobeni gazdasagi teljesitOképesség ndvekedését
szolgaltak volna.” (Neményi, 2002c, 15. 0.)

Kérdéses tovabba, hogy ,....egy olyan kis és nyitott gazdasagban, mint a miénk, a
bels6 kereslet milyen mértékii 6sztonzésével lehetne a kedvezdtlen kiilsé koriilményeket
egy az egyben ellenstlyozni. Fé16, hogy a *megfeleld mértékli 6sztdnzés’ komoly egyen-
sulyi problémékat okozna, és gazdasagunk a talfiitottség allapotaba keriilne.” (Nyeste,
2002b, 19. o.) Ellenzbi szerint a magyar gazdasag a keresletélénkités miatt késve, rosz-
szabb hatékonysaggal veheti ki részét az elobb vagy utobb bekovetkezo vilaggazdasagi
fellendiilésbdl. ,,...valoban lehetséges, hogy a belfoldi kereslet élénkitése részben "kivalt-
ja’ az exportszektor ndvekedésmeghatarozd szerepét, de olyan igencsak kedvezotlen
mellékhatasokat teremthet, amelyek hosszabb tavon, tehat a vildggazdasagi kérnyezet
kedvez6bb id6szakaba mélyen belenytlva is csak nyomott, mérsékelt novekedést tesz-
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nek lehetdvé (inflacid felgyorsuldsa, a koltségvetési egyensuly megbomlasa, nem is
sz6lva nemzetkozileg versenyképtelen hazai vallalkozasok szazainak vagy ezreinek
kialakulasardl, ami a kés6bbiekben *vested interest’-ként a tovabbi sikeres modernizacié
legfobb gazdasagi-tirsadalmi, st akar politikai gatjanak is bizonyulhat).” (Inotali,
2002c, 5.0.)

Eltéro gazdasagpolitikak — eltéré eszkozok

A gazdasagi novekedés lassulasat elsésorban kiils6, atmeneti tényezékkel magyara-
z0k és a (belsO) kereslet élénkitésében bizok masként vélekednek a teenddkrol is, mint
azok, akik a visszaesést int6 jelnek tekintik, és foként strukturalis okokkal vagy gazda-
sagpolitikai tévedésekkel hoztak kapcsolatba a magyar gazdasag romlé mutatéit.

A Kereslet élénkitését szorgalmazok kozul néhanyan ismerni vélik azokat az agaza-
tokat, iparagakat, tevékenységi koroket a magyar gazdasagban, amelyekben Ujabb nove-
kedési tartalékok szabadithatdk fel. ,,Kérdés persze az is, hogy a klasszikus ipari tevé-
kenységek terén jelentkezd kiesést tudjak-e pétolni a szolgaltatoipari, informatikai,
idegenforgalmi stb. &gazatok? Véleményem szerint igen. Az idegenforgalom példaul
mar évek oOta jelentGsen hozzajarul a pénzigyi egyensuly fenntartdsdhoz. A GDP mint-
egy 10 szazalékat produkalé és mintegy haromszdzezer embernek munkat biztositd
dgazatba az elmult két évben driasi fejlesztési volumenek aramlottak. A Széchenyi-terv
csak 2002-ben mintegy 3,5 milliard forintot kivan forditani az idegenforgalmi beruhaza-
sok tdmogatasara. Ezen kiviil realisak azok a remények, hogy a kedvezétlen vilaggazda-
sagi események miatt visszaesett turisztikai kereslet ujrarendez6dé piacan Magyarorszag
a korabbiaknal elénydsebb poziciokhoz juthat.” (Botos, 2002, 12. o.) ,,Ugyanakkor
kdzép- és hosszabb tdvon Magyarorszag a ndvekedés szamos olyan potencidlis teriileté-
vel rendelkezik, amelyeknek akar csak részleges kihasznélasa is (j lendiletet adhat a
ndvekedésnek. Az a tény, hogy Magyarorszdg minddssze néhéany szaz kilometer tavol-
sdgra talalhato egy fejlettebb, bérszinvonaldban tobbszords szintet eléré eurdpai régid-
tol, szamtalan lehetdséget rejt magaban, melyet regionalis, illetve agazati szempontbol
még csak részben hasznalunk ki. llyen a turizmus, a beszallit6i ipar kialakitasa, illetve
megerdsitése, az innovacid erdsitése a kis- és kdzépvallalkozasoknal.” (Bogér, 20023, 9.
0.) A keresletélénkitést nem mindenki kapcsolna dssze az agazatok, tevékenységi tertile-
tek rangsoroldsaval: ,,A masik elvi lehetdség: célberuhdzasok a jové hizoagazatainak
megteremtésére. Ez lenne a leggyorsabb és leghatékonyabb megoldas. De oriasi a koc-
kéazata, egyfel6l, hogy sikeriil-e valoban versenyképes fejlesztéseket 1étrehozni, masfeldl
pedig, hogy mekkora (atmeneti?) kiilsé egyensulytalansagot general. A nagy kockazat
miatt ezért ez redlis alternativaként nem jon szamitasba, megmarad pusztan elvi lehetd-
ségnek.” (Mellar, 2002b, 15. 0.)

Mellar Tamashoz hasonléan az Orban-kormany gazdasagpolitikajanak a biraloi is
6vnak az aktivista ipar- és szerkezetpolitikatol. Ok elsésorban a kozterhek csokkentését
propagaljak. Ez feltételezésiik szerint javitja a hazai és kiilfoldi befektetok varakozasait,
marpedig ,,...elsdsorban az orszag tékevonzd képességétdl fiigg, hogy milyen mértékben
tudunk pozitiv irdnyban elmozdulni a GDP ndvekedési temével a vilagatlagtol. (Racz,
2002a, 28. 0.) Ezt a célt elsdsorban a kdzép- vagy hosszu tavon pozitiv externalidkat
teremtd, erdsité allami tevékenységek szolgaljak, ,,...a makrookonémianak nem annyira
egyes eszkdzok bevetésén kell gondolkodnia, hanem azon, hogy mennyire képes az
orszagnak azt az arculatot adnia, hogy az ’biztonsagos kikotd’ egy bizonytalan vilagban.
Ehhez pedig elsésorban a kozrend, a jogbiztonsag javitasira van sziikség...” (Bacskali,
2002a, 5. 0.) ,,... a versenyképesség fenntartasdhoz, ezzel pedig a fenntarthatd noveke-
dési tem biztositasahoz nélkildzhetetlen a termelés fejlesztését, a folyamatos szerke-
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zetvaltast, a magasabb hozzaadott érték elérhetdvé tevd kindlati tényezdk elérhetdsége
(kozigazgatas mindsége, a fejlett fizikai infrastruktira, a human téke allandé képzése és
tovabbképzése, valamint a lakossag/munkaerd egészségi allapota.) A gazdasagpolitika-
nak ezekre a feladatokra kell 6sszpontositania.” (Inotai, 2002c, 7. 0.)

A tékevonzd képesség fenntartasanak talan legfontosabb javasolt allami médszere a
piacépités. ,,A fejlesztési gazdasagtanban egyre jobban terjed az a nézet, hogy a véllal-
kozéasélénkitésben alkalmazandd eszkdzoket nem az ’abszollt’ jovedelem- vagy tékehi-
anybol kell levezetni, hanem abbdl, hogy milyen intézmények és/vagy részpiacok hié-
nya, elégtelen mitkodése akadalyozza leginkabb a fejlodést. A jol és a kevésbé jol mii-
kodo eszkozok kozotti kiilonbséget az hatarozza meg, hogy a piac helyettesitésére vagy
kiépitésére torekszenek-e. A piac helyettesitése nem élénkiti a gazdasagot, mert folya-
matos jovedelem-Ujrafelosztast feltételez olyan dontési mechanizmusok kdzétt, amelyek
sziikségképpen kedvezébtlenebb erbforras-allokaciot eredményeznek az egyébként toké-
letlen piacnal is.” (Kallay, 2002c, 9. 0.)

Gazdasagi visszaesés és EU-konform viselkedés

A bemutatott vélekedések és javaslatok az Eurdpai Unidba tartd6 Magyarorszagon
zajlo gazdasagi visszaesés hatasainak lekiizdését célozzak. A korkérdés résztvevoi nagy
eldszeretettel igyekeztek beépiteni az érvelésiikbe a belépési kovetelményeket és elbira-
sokat, mikdzben vitapartnereiket nagy szorgalommal figyelmeztették arra, hogy javasla-
taik nem felelnek meg az EU el6irasainak. Mindkét fél élhetett az érvelésnek ezzel a
mddjaval, mivel az elvarasok egymasnak gyakran ellentmondé kivanalmakat is tartal-
maznak: ,,...az Eurdpai Unid atlagos fejlettségi szintjéhez torténd felzark6zas — mint
tavlati cél — hossza idétavban kett6s dinamikat kovetel meg a magyar gazdasagtol. Egy-
részt a GDP gyorsabban ndvekedjék az EU-ban prognosztizalt Gtemnél. Masrészt az
egyensulyi mutatok — az arszinvonal-alakulas, a fiskalis mérlegek — minél hamarabb
kozelitsék az EU-ban elért szintet vagy aranyt. Ez a térekvés kézenfekvd. A kérdés az,
hogyan egyeztetheté dssze az inflacio és az allamhaztartasi hiany tartds leszoritasa
azzal a kivanalommal, hogy elegendé hazai és kiilfoldi eredetii forras alljon folyamato-
san rendelkezésre a ’fejlesztési deficitek’ — elmaradott régiok, materialis és human
infrastruktira, mezégazdasag, kornyezetvédelem, tarsadalombiztositas, szociélpolitika
— mérséklésére és a hianyok pétlasara.” (Raba, 2002c, 22. 0.)

Az élénkités mellett érvelOk szerint példaul ,,...az EU-csatlakozés kapcsan is meg-
fogalmazott egészségiigyi és kdrnyezetvédelmi kdvetelmények kinaljak a tal sokaig
egyébként sem halaszthat fejlesztések végrehajtasat.” (Szab6 Ivan, 2002b, 25. 0.)
Ugyanez kissé tagabban értelmezve: ,,Az EU novekedését Iényegesen meghaladd mérté-
ki magyar novekedés, a bérszinvonal (belsd redlértéken és a forintarfolyam erdsodésén
keresztiil megval6sulé) euréban mért emelkedése, az orszag infrastruktirajanak fejlesz-
tése mind olyan tényezOk, amelyek vélhetéen csokkentik az idegenkedést mielébbi csat-
lakozéasunktol a tagorszagokban.” (Szész, 2002b, 28. 0.)

A reformok folytatasa mellett érvel6 Csillag Istvan szerint viszont tébbek kozott ,,a
mesterségesen feltornazott minimalbérek” tették lehetetlenné ,,a hazai vallalkozok sza-
mara az alkalmazkodas mechanizmusainak kikisérletezését” (Csillag, 2002a, 17. 0.)
Masok figyelmeztetik a kozkiaddsok ndvelésével szemben a reformok felgyorsitasa
mellett érvel6ket, hogy ,,Az unids csatlakozas kozelsége ugyancsak tetemes kiadasokat
emészt majd fel az eredményes targyaldsok szempontjabdl eddig kevéshé fontos terile-
teken.” (Mellar, 2002b, 14. 0.) Az EU-ban radadasul szigoru hatért szabnak a koltsegve-
tési hidny mertékének, ezért is ,,...nehéz a kiadasok atstrukturdlasa, megnyirbélasa is,
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hogy ide beilleszthetek legyenek a sziikségszerli, az EU-csatlakozds szempontjabol
egyébkeént elengedhetetlen tételek.” (Botos Katalin, 20023, 15. 0.)

A belépés egyik fontos feltétele, hogy csdkkenjen a hazai és az EU inflacids ratai ko-
z6tti eltérés. Az antiinflaciés politika két szemponthdl is nehezitheti a kilabaléast a gazdasa-
gi visszaesésbOl. Egyfell ,,...a monetaris politika, kiléndsen a korai EU- és EMU-tagsag
érdekében, a kordbbiakhoz képest radikalisabb antiinflacios irdnyvonal mellett kotelezte el
magat, ami miatt a jovében az alultervezett inflacio tobbletjovedelmeivel kevesbé lehet
szamolni. A szigor( antiinflacids politika a jovében erdteljesebben ronthatja a novekedési
kilatasokat.” (Palankai, 2002b, 22. 0.) Masfel6l az erds forint csokkenti ugyan az inflacids
nyomast és ezzel segiti az EU-normék teljestilését, ,,...am a forint tavaly év vége 6ta ismét
10 szazalékos felértékelése a nettd exportdlé vallalatok jévedelmét felemészti.” Emiatt
»-..nemcsak arrél van szo, hogy a leginkabb érintett agazatok, tevékenységek megsziinnek
(példaul a bérmunka), sulyos foglalkoztatasi kovetkezményeket vonva maguk utan, hanem
arrél is, hogy a vallalatok a jovedelmezéség csOkkenésére a beruhazasok, fejlesztések
elhagyésaval reagélnak.” (Palécz, 2002c, 19. 0.)

Utbsz6

Tanulmanyom irasanak idején, 2002 szeptemberében még nem kezdddott el a vart,
jelzett észak-amerikai és nyugat-eurdpai gazdasagi fellendiilés. Az ottani szakérték épp-
gy lefelé mddositjak a ndvekedési becsléseiket, mint a hazai intézetek. Ez azonban nem
befolyasolja a hazai gazdasagpolitikat. Mivel Magyarorszagon az dnkorméanyzati valasz-
tasokra szerencsétlen modon alig par hdnappal az orszaggyiilési valasztas utan keriil sor,
ezért tovabbra is a politikai ciklus logikaja szerint miikodik a gazdasag. Az igérgetési és
osztogatési verseny zavartalanul folytatddik. Most azonban az (j balliberdlis korméany
¢élénkiti a bels6 keresletet. (Jelentésen emelte a kdzszféraban dolgozok bérét, (ijabb és
Ujabb beruhdzésokra, tamogatasokra tesz igéretet.)

A korkérdésre adott valaszaikban az allami beavatkozast tamogato keynesianus és a
novekedés gétjait feloldo, a piac erejében bizd neoliberalis gondolatok hivei a szokasos
érveiket adtak kozre. Lathattuk, hogy a magyarorszagi (neo)keynesianusok kissé szokat-
lan médon tobbnyire a jobboldali kormannyal, a piaci erék hivei pedig inkabb a ballibe-
ralis ellenzékkel rokonszenveztek a 2002-es altalanos valasztasok elétt. A valasztasok
elvesztése felett kesergdk igy legalabb azzal vigasztalhatjak magukat, hogy tovabbra is a
szerintiik helyes gazdasagpolitika valosul meg. A liberalisok pedig, ha az altaluk java-
solt gazdasagpolitikanak nem is, de a valasztasok megnyerésének oriilhetnek.

Az Okori és a kozépkori csillagaszok tiszteletét, valamint a valasztott médszereik
iranti bizalmat nagyban novelte, hogy idében és pontosan tudattak a kdzdsséggel, mikor
és milyen égi jelenségekre szdmithat. A tervek szerinti rendben végrehajtott fizikai és
kémiai kisérletek, a tervezett paraméterekkel miikodé miszerek és berendezések, vagy
a kivant hatast mind nagyobb hatékonysaggal kivalté gyogyszerek is régota batoritjak
a jovébeli folyamatok el6rejelzbit. A meteorologusokrol sz616 viccek szama is alaposan
megcsappant, amiota a szamitastechnika és az tirkutatas eszkdzeinek és eredményeinek
birtokaban hosszabb idészakra és pontosabban jelzik elére az iddjarast.

Mi kdzgazdaszok még nem tartunk itt. Sajnos nem alaptalan Szab6 Katalin dvatos
borulatasa: ,,..nem mernék hatarozott megallapitast tenni a fogyasztasbdviilés egyen-
sulyrontd hatasardl, a kiilsé kereslet csokkenését ellensilyozd hatasarol még kevésbé.
Inkabb kiteszem magam a kdzgazdaszokkal szemben megszokott (és nem minden alapot
nélkiil6zo) kritikanak, amit a kovetkezé bonmot fogalmaz meg. »Egy k6zgazdasztol
elkértem a telefonszamat. Adott ra egy elég jo becslést.«” (Szabo, 2002c, 27. 0.)
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Kilgazdasag, XLVI. évf., 2002. oktéber

(U7 KONYVEK)

Pénzlgyi ko(0)rtan

Varhegyi Eva: Bankvilag Magyarorszagon.
Budapest, Helikon kiad6, 255 0., 2990 Ft.

Kevesen vannak a magyar szellemi és tudomanyos életben, akik étvenedik életéviik
betdltésekor mar negyedik monogréafigjukat tudhatjak maguk mogétt. Mindezt egy olyan
korban, ahol a kdzvélekedés szerint, amit négy oldalon nem lehet leirni, azt nem is ér-
demes elolvasni, de a negyven masodperces tévéhir még ennél is jobb. S hogy e ,,korsze-
rltlenségek” sorat folytassuk, a korabbi koteteket sem sziikséges értelmezé-atfestd jel-
zOkkel €s magyarazatokkal mentegetni: ma is éppugy olvashatok, mint megjelenésiik
idején.

Hangsulyozzuk: igazi ritkasag az, amikor €16 magyar szerz6t6l szakmai kérdéseknek
szentelt, egy témat korbejar6 elemzést jelentet meg a kiadd, s ez nem valamely kdzéleti
szerepl6 napilapcikkeinek és interjhinak fiizére, nem is — a foglyul ejtett hallgatdsag
biztos piacét kinalé — tankdnyv, az eszi, nem eszi, egy része csak megveszi alapon ki-
adott zanza. Varhegyi kotete a magyar atalakulastorténet egyik legizgalmasabb kérdését
boncolgatja. Mi tobb, mint a szerz6 jogosan kiemeli, a magyar atalakulasnak nemzetkozi
egybevetésben is egyik legfontosabb sajatossagat, azt, hogy a szamos nyugati orszagban
is ,stratégiai dgazatként” kezelt pénzigyi szektorban nalunk a kilféldi szakmai befekte-
tok uralta rendszer jott 1étre. A konyv ennek eldnyeit, hatranyait vizsgalja, s részletesen
bemutatja azt, hogy miként alakult ki az ily médon és mértékben kdzvetlendl senki altal
sem szandékolt végeredmény, az egymasnak is fesziilo, folytonosan valtozo kormanyzati
torekvések ered6jeképp.

A szerz6 — B&cskai Tamassal (Bacskai — Varhegyi, 1983) irt, a maga idejében nagy
visszhangot keltett cikke 6ta mindig a pénziigyi kozvetitd rendszer alakulasa, reformja
és hatékonysaga kérdését vizsgalta, ezért — mint maga is emliti a 7. oldalon — egyszerre
bennfentes ¢és kiviilallo, résztvevdje és kritikusa az atalakuld pénziigyi rendszernek.
A jelen kotet is azzal a vallalt elfogultsaggal irdédott, amit a részvevd, a kortars szem-
pontja jelent — ennek azonban végsé fokon inkabb az eldnyeit élvezhetjilk. Vagyis azt,
hogy egy sor, a maga koraban sem kdzismert, majd az ut6lagos — gyakorta érzelmileg és
politikailag talfiitott — vitdk hevében atértelmez8dott szempont, mérték, koltség megis-
merésére ad modot. Ezért — bar a kiado ,,Universitas” sorozataban jelent meg — semmi-
képp sem tankonyv abban az értelemben, hogy a korabban ismertek egyszerii reprodukd-
lasa lenne. Ellenkez6leg: még a szakmabelinek is szdmos (j szempontot és ismeretet
ado, egészében kiegyensulyozott, higgadt folyamatleirast kapunk, amit a Figyeld allando
recenzense méltatlanul illetett a ,,bankparti” jelz6vel. Igaz, Varhegyi stilusatol idegen az
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erds kifejezések, az érzelmekre hatd bombasztikus kijelentések, leleplezések — ma ,,tény-
feltarasként” talalt — divataramlata. Az altala kozolt tények, ardnyok és a szerz6 sajat
értékelése is e kérdésekben egyértelmii és kritikus — legyen sz6 a Postabankrdl, a bank-
feliigyeletrdl, a Realbank koruli kis birodalomrdl vagy a valés lzleti kockazatok folott
szemet hunyo hitelezési gyakorlatr6l (még ha politikai nyomasra tortént is).

Az elsb fejezet cime: Teremtés — genetikai hibakkal. E részben a kétszintli bank-
rendszer Kialakulaséardl esik sz6, ahol genetikai hibanak az minésiil — méar a kifejlett
piacgazdasagbol visszatekintve —, hogy a kereskedelmi bankok eredendéen a tervgazda-
s&g olajozgatasara, nem pedig valddi pénzkdzvetitésre alakultak. Ennek megnyilvanula-
sa volt az 1988-1993 kozott kilondsen sllyos gondokra vezetd szabalyozatlansag, a
kereszttulajdonlas és a bankvezetdk ndvekedési Oriiletének semmiféle hatart nem szabo
OsztonzOrendszer, ami az ellendrizetlenséggel tarsult (22. 0.). Ehhez , szerzett betegsé-
gek” is jarultak: a gyenge ugyfélkor, a t6kehidny, a formdlis kock&zatkeze-
1és/adosmindsités hianya vagy toredékes volta, igy a hitelkihelyezés szubjektivitasa.
Nem is meglepd, hogy amikor a bankok kimentésének nagy allami akcidja 1992-1994-
ben megindult, e folyamat kezdetére méar kétharmados aranyt tettek ki az ,,uj rossz”
hitelek, és alig egyharmadot — a bankvezetés altal allando hivatkozési alapként hasznalt
— Oroklott, tervgazdasagi eredetd hitelallomany (25. o.).

Vajon kellett-e, érdemes volt-e az adofizeték pénzén kimenteni a bankreform altal
Iétrehozott hdrom egykori nagybankot? Ez a kérdés — az 1994. évi vélasztasi kampény
lenyomataként — erdteljesen foglalkoztatja mind a mai napig a kdzvéleményt. A szerzd
bemutatja: mig 1992 elején a harom nagybank tartaléka 17 milliard forint volt, az év
végére ,,begylijtott” kétes kovetelésallomanyuk elérte a 250 milliard forintot, mikézben
a nyugati szaklapok mar az év elején megirtak, hogy a magyar nagybankok technikailag
fizetésképtelenek — igy, mire a dontés megsziiletett, az mar nem volt valés valasztasnak
tekinthetd, hisz elkeriilhetetlenné valt (32. 0.).

A bankkonszolidaciorél vitdizva — mutatja be Varhegyi — két kérdés rendszerint egy-
bemosodik. Az egyik: mikor és mennyit kéltéttek e célra, a masik, hogy miképp. Az elsé
kérdéshez tudni kell, hogy a korméanyzatnak legkésébb a taxisblokad — 1990 6sze — Ota
tudomasa volt a problémak sulyardl és jellegérdl, ezért beavatkozasa elkésett (31. o.).
A kétetben bemutatott mentéakcidk végosszege 1994-es aron 426 milliard forint, vagy
az éves GDP 10 szazaléka volt (38. 0.). Ezt a szerzé — végs6 fokon — a rendszervaltas
koltségének tekinti (39. 0.), ami kisebb rosszat jelentett az orosz, alban, romén és lett
bankcs6dokhoz, a cseh és orosz befektetésialap-cs6dokhoz képest. Mértéke mas orsza-
gokkal egybevetve nem tulzott: a spanyolok a GDP 15 szazalékat, a finnek 10 szazalé-
kat, Svédorszag és Norvégia 4, illetve 6 szazalékat, Lengyelorszag a GDP 13 széazalékat,
Csehorszag ma még nem ismert végosszegli, de az el6z6nél is nagyobb raforditast volt
kénytelen lenyelni e célra (uo.).

Mas kérdés az — és ez kozérthetéségi okok miatt hattérbe szorult —, hogy ennyi
pénzrél illett volna torvényhozasi folhatalmazast kérni, mi tobb, az eljarasokat is és a
folhasznalt 6sszegeket is jovahagyatni, a bankvezetésben pedig a személyi feleldsséget
érvényesiteni. Ezzel szemben csak egy ,.es6 utdn koponyeg” jellegii szamvevészéki
vizsgalatra kerllt sor. Nem korlatoztak a kdzpénzek maganveszteségek kimentésére
forditasat, és igy azt sem tudtdk megakadalyozni, hogy az egyszer mar foltart — és elis-
mert — hibék a Postabank tigyben ne ismétlédjenek meg (41-42. 0.).

A masodik fejezet targyalja a bankok nagyprivatizalasanak fordulatos torténetét.
Kényszer vagy vélasztas? — teszi fel a szerz6 a kérdést az 50. oldalon, s nyomban (majd
visszatéroleg) leszogezi: ha egyszer a magyar bankok elveszitették tokéjiiket, az allam-
nak nem volt pénze, a pénziigyi szolgaltatasok piacan pedig a kilféldi leanybankok
nyertek teret, nemigen maradt mas valasztas, mint kiilfoldi stratégiai befektetok befoga-
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dasa. S6t, mivel a bankiizem — az el6z6ekben vazoltak miatt — atlathatatlan, ellenorizhe-
tetlen és kiszamithatatlan tovabbi kockazatokkal terhes volt, igy a magéanositashoz nem
volt nélkiilozheté a tovabbi allami segitség sem — legyen sz6 a Budapest Bankrol, a
Mez6bankrdl vagy éppen a maga koraban a ,,nagy siker volt” cimsz6 alatt elkdnyvelt
Magyar Hitel Bankrol, hisz az utdbbi pénzintézetre (38. 0.) nem kevesebb, mint 155
milliard forintot koltéttek 1994-es aron, vagyis realértékben tébbet, mint a Postabankra.

E pontnal, érzésem szerint, a normativ és a leird elemek némiképp 6sszekeverednek.
Mert az persze igaz — és a szerz6 a Mit adtak nekiink a rémaiak cim alatt béséges tény-
anyaggal igazolja is —, hogy a kiilfoldi szakmai befektetd jelenti nemcsak a mitkodéshez
sziikséges t6két, hanem a biztonsaghoz szilkséges tulajdonosi hétteret, tvlatossagot és
nem utolsdsorban a bankizemi ismereteket és az informacidtechnoldgiat. Ugyanakkor
nem kétséges — és a térség attekintése (Ofer, 2001) ezt meg is erdsiti —, hogy a kdzvéle-
mény tobbségének ellenszenve politikai Gton tartosithat — és tartdsitott is — gazdasagilag
értelmetlen, életképtelen megoldasokat a pénziigyi szférdban. Vagyis a kényszer bizo-
nyara szilkséges, de nem elégséges feltétele a hatékony dontésnek.

Ez a rész egy sor, a szakkdzvélemény altal is kevéssé ismert adatot k6zél, igy azt,
hogy 1994-1998 kozott dsszesen 770 millié dollar allami bevétel szarmazott a bankok
eladasabdl (64. 0.), bar a cél nem a nettd bevétel maximalasa volt. Emellett tovabbi
1 milliard dollar friss téke is érkezett, raadasul a privatizaciot kovetd veszteségeket sem
a magyar adofizetdk alltak (69. o.). Végiil a szolgaltatasok szétterjedése a magyar piac-
gazdasadg modernizécidjanak jele és foltétele volt (83. 0.) — e nélkil sz6 sem lehet ver-
senyképes termelésrél.

Ez a rész igen informativ, ugyanakkor természete szerint vitara ingerlé. A bank-
maganositas bajnoka, egyetlen igazan sikeres példaja az OTP, ahol szort tulajdon, erds
t6kehelyzet és az 6roklott monopolhelyzet kamatoztatasa eredményes iizletpolitikaval
tarsult. S6t, még az allamnak a bankprivatizalasbol szarmazo bevételeinek a fele is e
cégtdl szarmazott (51-52. 0.). E sikertorténet az elmélet szerint rendszeridegen, mig a
kovetkezd fejezetben taglalt postabanki kisiklasok magyarazatdhoz kézenfekvé. De nem
ér véget a torténet itt: rejtve marad, hogy miért bizonyult sikertelennek a nagybanki
privatizacié (az egy Magyar Kiilkereskedelmi Bank kivételével). Az ABN-AMRO a
vilag vagy 140 orszagaban volt sikeres bank — nalunk miért nem ment? Es mit mutat
akkor az (65. 0.), hogy az MHB részvényeket 229 szazalékon sikerilt eladni? Hogy jol
atvertiik a hollandusokat? Miért nem megy a K+H-nak semmilyen konstrukcioban? Es
miért nem itt (63. 0. s. k.), hanem csak a 225. 0. 25. labjegyzetében esik sz6 az Erds
Janos-féle bankvezetés botranyos vezetdi opcidirol? Az Agrobankrol is csak utobb és
kdzvetve dertl ki: politikai jatszma aldozata volt — bar nem egyetlen kormanyzaté; ez
bizonyara a maganositasi kortilmények és koltségek értékelésekor is szempont lehet. De
ne legylink telhetetlenek: ritkan lehet ilyen sziik terjedelemben ilyen szertedgazé kérdés-
6l egy szempont szerint €s attekinthet6 rendben olvasni.

A harmadik fejezet, a Tulélomiivészek cimii, a Postabank és a Realbank szomora
torténetét adja eld, szdmos 0 adattal és hattér-informacidval. Itt mar a ,,szokvanyos”
ismeretanyag és 0sszefliggésrendszer szerint ismerhetjik meg azt, ami az OTP-nél rejté-
lyes volt. Igen, az ,,6nkonszolidacié”, a bankvezetés dnallésaganak védelme szé szerint
barmi aron (87. 0.), a céltartalékképzés elhanyagolasa, a csdkkené gazdasigban dinami-
kusan novekvd hitelkihelyezés, a puha kdnyvvizsgalat és a tulajdonosok félrevezetése
mar az Enron-WorldCom cs6déket megel6zden is, és Kis hazankban is szlikségképp vitt
a bukas felé (90. 0.). Igen, ha egy cég ,,nemzeti bajnokka” novi ki magat, akkor meg-
mentése — 6 szazalékos piaci részesedés mellett is — ,,kozérdekké” valik, marmint a
politikusok és a bankvezetés kdzos ligyéve, az adofizetdi tobbség karara, a betétesek és
a részvényesek ellenében (100. 0.). Nem lehet megfeledkezni arrdl a fontos tapasztalat-
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rol sem (106-107. o.), hogy épp a legkényesebb iddszakokban bizonyult a bankfeliigye-
let politikafiiggének, ahol a vezetdk legendas kockdzatkeriilése, a torvény betiijének
szellemével szembeni el6térbe tolasa, a tokevesztés latszatanak elkeriilése fontosabbnak
bizonyult a tényeknél. Az 1998 6szén megtortént, 152 milliard forintos foltokésités
valosziniileg 40-60 millidrd forintnyi ,,nagyvonallsagot” tartalmazhatott, az Ernst and
Young mindenesetre nem adott ki hitelességi nyilatkozatot az 1998. évi mérlegrél (mint
ahogy a Deloitte and Touche sem az 1997. évirdl). A koltségek szintje a tobb atszerve-
zés utdn 2001-ben még mindig meghaladta a kamatjoévedelemét (110-111. o.), vagyis
kdnnyen lehet, hogy a felszamolds, kiillondsen 1996-ban sokkal olcsdbb lett volna. Ezt
valdsziniisiti, hogy a 220 milliard forintos betétallomany talnyomoé része a betétbiztosi-
tas védelme alatt allt, a magéantulajdonos részvényesek vesztesége — csakdgy, mint az
6nallo befektet6 tarsadalombiztositdsé — vallalkozasi kockazatként nem tartozik a kéz
altal szavatolandd tételek kdzé. A Magyar Fejlesztési Bank (115-118. 0.) pedig kezdet-
t6] fogva a kormanyzati dugipénzek kezel6je volt és maradt. Igen, az 1994. végi zsenié-
lis jogtechnikai Ujitds — amit a privatizacids lgynokségre talaltak ki — visszautétt: ha
akarom, hivatali titok, ha akarom, (zleti titok véd att6l, hogy kideruljon: ki, mit, milyen
elvek alapjan, milyen eredményesseggel koltott. )

E Kkét fejezetben vilagossa valik az, amit Varhegyi Eva nemigen mond ki: az éltala
vizsgalt gazdasagi atalakulas voltaképp a rendszervaltozas alapveté hatalmi kérdéseit
érinti, azt, hogy kul- vagy belfoldiek, gazdasagi vagy napi politikai racionalitas szerint
miikodtetik a térség gazdasagait (Csaba, 1995, 38-41. 0.). Ha egy kormanyzat elére
kivalasztott gydztesnek kivan biztositani egyet s mast, akkor nincs sziikség kdzbeszer-
zésre, és a Posta keresztfinanszirozasaban kell korszer(isiteni a Postabankot a verseny-
torvényt mell6z6 didkhitel-konstrukcioval is (112. 0.). Ha e ,,nemzeti kzéposztaly”
helyzetbe hozasa nem sziikségszerii, akkor ismét folvetddhet a sokat latott cég magan-
kézbe adéasa is (Giczi, 2002). Ha egy vezetd ugy véli, 8 — valahonnan — elére tudja, kik
maradnak életképes mezégazdasagi vallalkozok az EU-csatlakozas utén is, akkor vétkes
konnyelmiiségnek tartja a Konzumbank rég esedékes maganositasat is (Népszava, 2002.
jal. 22. 2. 0.).

A két logika Utkdzése azonban nem marad meg az elvont elvek szintjén: a gyakor-
latban egymasnak fesziilnek, és versengésiik dont. Err6l szol a negyedik fejezet, ahol a
szerz6 mar az elején kimondja a szomoru igazsagot: az id6 mulasaval immar a magyar
bankpiacon sem csak az allam van, hanem egy sor mas szerepld: iigyfelek, versenytar-
sak, kil- és belfoldi fizetdképes ligyfelek a maguk igényeivel, igy pedig megsziinik az
oroklott egykezek kényelme, s végbemegy egy tobbé-kevésbé spontan demonopolizald-
das (119. 0.). Ekkor barmit is vélnek a gazdasagpolitikaban és a szabalyalkotasban arrol,
mi mindenre lenne hivatott a bankrendszer, nincs mod tébbé arra, hogy elkeriiljék a
szolgaltatasok fejlesztését, a valddi banki tevékenységek kiterjesztését az ezredfordulon
(129. 0.).

Minél élesebbé valik a verseny, annal erdteljesebbé valik az a kérdés, mit szabad
kezdeni masok pénzével (135. o. s. k.), valamint az is, miként célszerii — és szabad —
egyensulyozni a hatékonysag és a biztonsag kozti sziik mezsgyén (140. o. s. k.).

E dilemméak anndl sulyosabbak, minél inkabb multtd valik a magyar gazdasag
alulbankositottsaga, mas széval a pénziigyi rendszer sekély volta — a GDP alig 65 szaza-
Iékara ragva az ezredfordulon, ami harmada az igazan fejlett orszagok értékének (150.
0.). Mikdzben egyes helyeken — féleg a fovarosban — szamtalan bank talalhatd, az or-
sz4g teriiletének jé részén egy-egy takarékszovetkezet, netan a postahivatal jeleniti meg
a vilag legnagyobb jovedelemtermel$ agazatat. A bankrendszeren beliil végig megfi-
gyelhetd a teljesitmények polarizaltsaga: a kiemelkedden jo és a csapnivaldan rossz
eredmények ismétlodése, a lassu piactisztulds, a lassu szolgaltatasfejlodés. Az a tény,
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hogy az egy évtizede tékevesztett bankok ma atlagban 15 szazalékos atlagos tékemegfe-
leléssel dolgoznak, a szerz6 szerint a valdés magantulajdon megjelenésének és a miik6d-
tetés elfogadhatdé mindségének biztos jele. Az allami kézben maradt bankok miikodteté-
sere — a korabbi politikai megfontolasokon tul — racionalis gazdasagi inditékot Varhegyi
Eva nem lat (162. 0.), ezért a versenyszféraba torténd ,,szamiizésiiket”, azaz privatizala-
sukat surgeti.

Kritikai értékelést tartalmaz a Harmadik évezred hajnalan cimii 6todik fejezet.
A magyar bankrendszer mér szinte mindent tud, kivéve a megtakaritdsok beruhdzéssa
valé atalakitasat — irja le a 16-18. oldalakon. Ezt a hidnyt a globalizal6dé pénzpiac tolti
ki a vallalati hitelekkel és a tarcaberuhazasok révén. A magyar bankrendszer az évezred-
fordulot kovetden is kétarch: immar biztositja a tulajdonosoknak a kielégité megtériilést,
de nem szolgalja kell6képpen a tdkeallokdciot és az ligyfelek jolétét (176. 0.). Az EU-hoz
kdzeledve viszonylagossa valnak a tevekenységi, a jogi és az orszaghatarok, a miiszaki
ujitdsokkal (IT forradalom) csokken a belépési korlat, igy a bankszektorban végbemend
koncentracio ellenére a piac megtimadhatésaga nd (186. 0.).

Mindeme fejlemények miatt kopernikuszi fordulat eldtt all a magyar bankvilag: a
nagy cégek a tékepiacra mennek, a kiilfoldiek az anyavallalathoz, az allam lassanként
civilizdlodva megsziinteti talkoltéset, igy a bankok rafanyalodnak a lakosséagra és a kis-
meg a kozépvallalati korre (193-195. 0.). Ekkor vagy a szolgéltatasok koérének bivitése-
vel — egyszerre biztositd, banki, nyugdij- és épitési hitelszervez6 —, vagy éppenseggel
szakosodéssal taldlhatnak maguknak piaci rést. Tegyik hozza: ha a vilgtendencia érvé-
nyesul (Szabo, 2000), akkor az utobbi lehet a meghatarozo, mert a tobbi teriileten ez a
meghatéarozo irdny.

Az utolso, kissé konnyedebb fejezet témaja a Bankok és bankvezetdk a politikai erd-
térben. A fejezet alaptézise (198. 0.) az, hogy a Kkitiintetett viszony mindkét oldalrél
adottsag: a politikanak pénzre van igénye, a pénz meg 6rommel veszi a politika terem-
tette védett zugolyokat (kizarélagos jogokat, piacvédelmet, rendszerkockazat hianya
esetén is varhato allami segitséget) — 203. o.

A bankvezetok kivalasztdsaban ,kezdetben” a kadari és a nemzeti banki-hivatali
szempontok dominaltak, ami csak korlatozottan volt a versenypiacra konvertalhatd.
Bizony, nem egész véletlen (223-225. 0.), hogy Fekete Janos az egyik elsé bankbukast
idézte eld 1993-ra a Leumi Bankkal, s hogy az ¢ kabatjabdl bujt ki a — szerzé altal ,,is-
meretlen” jelzdvel illetett — Patonai Péter, az MFB 1998-2002 kozt volt vezetdje. Ez a
szemlélet — a Varhegyi 4ltal is leirt Demjan Sandoréval, de az altala stlyosabban ming-
sitett Princz Gaboréval egy(tt — a novekedést tekintette dnértéknek, a finanszirozast
alarendelt eszkdznek, kockéazatat mellékesnek. Mélylélektani elemzés dénthetné el, hogy
az emlitettek tényleg elhitték-e a ,termelés els6dlegességének” korabeli tantételét, vagy
egyszerlien hozzaszoktak ahhoz, hogy egy ,kovetkezmények nélkiili orszag” polgarai-
ként természetesen a pénzkozvetitési hazardirozasnak sincs kockazata. Varhegyi konyve
arra utal, hogy az utébbi varakozas volt a racionalis 1987 és 2001 kdzétt is.

A kotet dertilatoé végkicsengéssel zarul: hosszabb tavon csak a teljesitményndvelés-
sel, a javuld tékemegtériiléssel lehet megélni (232. o.), s6t a vezetok kdzt szaporodnak
a konzervativ bankarok is (238. 0.). Bizzunk benne, hogy ez hosszabb tavon igy lesz, de
a pénziigyi kozvetités depolitizaloédasaval kapcsolatos varakozasaink az elmdlt évek
soran sem Magyarorszagon, sem az Europai Unidban nem igazolddtak be. S6t, az ame-
rikai t6zsdei kapitalizmus valsagjelei (Financial Times, 2002. jal. 12.) lathatdlag az
allami szabalyozas hiveit erdsitették meg. A korabban egyértelmilen partolt pénziigyi
liberalizacié dvatosabb felfogasanak hivei (Caprio et al, 2001) ma a nemzetkozi intéz-
mények felfogasanak foaramat jelentik. Mindez a varhatonal és a kivanatosnal lassabb
fejlodést valdsziniisithet.
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Elfogadva a szerz6é végkovetkeztetését, mégis a nyitva maradt kérdésekre is ra kell
térniink. Miért maradt sikertelen a valodi, szakmai magantulajdonosok megjelenését
kovetden a K+H és az ABN Amro? Es miért sikeres az elvontan a szocializmus utolso
bastyajanak szerepére kijeloltnek tiné OTP? Miért buknak a koreaiak, a Nomura, miért
van a kozépmezdényben a Citibank — a viladg legnagyobb bankja — és Gjabban a CIB?
Miért stagndl az Inter-Eurdpa?

Szélesebb dsszefliggésben kérdéses, mi lehet a #6zsde és a bankok kdlcsdnviszonya,
milyen lehetne a feliigyelet, mennyiben valt be az dsszevont ellenérzés, és mit lehetne
tenni a szféra depolitizalasa érdekében? Hogyan kényszerithet6k ki a nyilvanossagi és a
hitelességi eldirasok, méghozza a kelld iddben torténd kozreadasa formajaban? E vitak
persze a nemzetk6zi irodalom f6 sodraba vezetnek, ami voltaképp igazolja a szerzd
dertilatasat: ezek mar nem az ,,atmenet” banki kérdései.

A kritikai észrevételek nem csokkentik a kotet értékeit. Bar a kotetnek nincs lektora,
a szerz$ Osszeszedettsége és Onfegyelme igen jol olvashatdo — €s oktathatd — konyvet
eredményezett. A hidnyz6 név- és targymutatét leszdmitva a kotet Kivitelezése igényes,
olvasébarat, a szoveg jol kovethetd, a szerzé allaspontja kdvetkezetes és meggy6z6
érveket sorol fol — szamba véve az ellenérveket is. Hasznos olvasméanya lehet nemcsak
annak a célkdzonségnek, amelynek sz6l, hanem azoknak is, akik atélték a magyarorszagi
bankprivatizdlas fordulatos torténetét. Az elmalt 15 év torténetérdl és gazdasagarol
aligha lehet Iényegeset es informativat mondani anélkil, hogy Varhegyi Eva munkajaval
szembesllnénk. Ezért az angol nyelvii kiadas is hasznos és piacképes lehetne.
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Brief Summary of the Articles

Transatlantic direct capital flows at the turning of the Millenium
GYORGY CSAKI

In the nineties, several important new phenomena emerged in the field of interna-
tional capital movements: 1. The most dynamic expansion could be observed in the field
of international portfolio movements; 2. The share of international financial assistance
as well as that of the loans granted by international financial institutions have diminished
within total capital flows; 3. Mergers and acquisitions have become the dominant forms
of foreign direct investment; 4. Infrastructure and services offered far more investment
opportunities than before; 5. As earlier, in the nineties one third of total FDI was invest-
ed in TNCs’ affiliates; 6. In the nineties FDI activities of Third World companies grew
in an extraordinary manner. There are two highly important changes in the geographical
composition of international FDI flows. Firstly, the absolute dominance of the USA as a
source of FDI-outflows disappeared. Secondly, the emerging market economies of Cen-
tral and Eastern Europe, as well as China and Vietnam appeared on the global map of
FDI. In the nineties actually, significantly more Western European FDI were realized in
the US than vice versa. In the case of the largest cross-border M&As in the nineties,
European firms were the buyers and American ones the targets. British, German and
Dutch TNCs were the most active investors acquiring American companies.

The Competitiveness of Hungarian Agrarian Economy in Foreign Trade
on the Markets of the European Union

ATTILA MOLNAR

The augmentation of the competitiveness of Hungarian provisions on the markets of
the European Union is one of the most important objectives of the projects aiming to
improve the agrarian division. Due to the reforms of foreign trade and the increase of its
importance of implementation and improvement in the co-operation with the partner
states (including the rectification of the quality of this co-operation) has become more
and more accentuated, together with the significance of resolving interior problems. The
competitiveness of the Hungarian provisions-economy in foreign trade has already been
continually improving since 1996 on the markets of the European Union, a lesser imped-
iment might be brought only be the wave of recession which has started in 2001, affect-
ing the entirety of world economy. The preparation for the joining of the E.U. proceeds
equally well on the domain of individual firms as well as on the level of institutional
regulations and economic policy. Due to the inflow of foreign capital the majority of the
branches of the provisions-trade is already prepared for the joining, while due to lack of
capital, an inadequate technological level and the scantiness of the adaptation of E.U.-
conform regulations certain agricultural section are presently unable to compete on the
markets of the European Union. It is a requirement, therefore, to adjust the supply sys-
tem to the market sales, to spread the more popular erudition, and to increase the pro-
portion of such products which are processed on a higher level, are quality packaged and
which permanently suit the demands of the market.
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Logistic Conception of the regional economy development
ANTAL NIKODEMUSZ

The article is dealing with the complexity, the multi-level entrepreneurial and re-
gional system of logistics process; it shows all-round the logistics mechanisms as a basic
and dynamic factor of the regional competitiveness in line with the current investment
promotion strategy with regard to the entrepreneurial regional centre concept. Beside the
economy-policy point of view the article is dealing with the logistics centres and pre-
sents 3 successful (Flextronics, Morakert, Eurosped) logistics programs.

Forecasts about the prospective performance of the Hungarian Economy
Summary based on answers given to the questionnaire

MIHALY LAKI

At the beginning of every year “Kiilgazdasag” addresses questions to officials of
public administration, researchers, company leaders and other representative persons of
the economy about their consideration of the current developments of the Hungarian
economy. The present article of the quarterly takes on an unusual analysis by providing
an insight about some of the essential features of the answers given to this year’s in-
quiry. Based on the answers of the experts requested and the reports of the economic
research institutes published in our April issue the article discloses which problems
proved to be the most important ones for the professional and political public opinion,
what were the common statements in judging those problems, and in which issues were
there significant differences of opinion.

EU Eastern enlargement: the Union is worrying about the level preparation
EVA HAVASI

EU officials state that the enlargement negotiations can be concluded with the 10
candidates in December 2002. These countries may become fully entitled members of
the European Union in 2004. As a consequence, the officials argue that this group of
countries will be prepared before the given deadline, they have fulfilled the membership
criteria set by the EU. But can the EU itself be considered as prepared for an enlarge-
ment of such a large scale, is it ready to nearly double the number of its member states
within two years? This article is searching for the answer to this question.
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_Jogi melléklet

A francia konszernjogi szabalyok attekintése

DR. MOLNAR ISTVAN JANOS

BEVEZETES

Az egyes jogrendszerek konszernjogi szabalyozasa jellemzben vagy a német jogon
(és els6sorban az 1965. évi részvénytdrvényen) vagy az amerikai jogon (itt az 1934. évi
Securities Exchange Act és az 1968. évi Williams Act emelend6 ki) vagy pedig a ketté
otvozetén alapulnak. Ezt az 6tvozést jelentds mértékben eldsegiti, hogy a két szabalyo-
z4s teljesen eltérd alapallasbol indul ki, és mas-mas kérdéseket szabalyoz. Mig ugyanis a
német konszernjog a tarsasagi jog, és azon beliil is a t6keegyesitd tarsasagok ,,sajatos
belsé kozérdekvédelmi kontrollja”, addig az amerikai take over jog csupan egyetlen
elemet, a vallalatfelvasarlast szabalyozza és azt is csak a nyilvanosan miikodo értékpa-
pirpiacokon szereplé részvénytarsasagok vonatkozasaban.®

A francia konszernjogrdl elmondhat6, hogy az a harmadik csoportba tartozik: abban
az angolszasz tipusu vallalatfelvasarlasi szabalyok mellett a német jogra jellemz6 ren-
delkezések is eléfordulnak.

Ez az iras a francia szabalyozas bemutatasara torekszik, igaz, azt csak sziikitett érte-
lemben teszi. Terjedelmi okoknal fogva nem foglalkozik a francia konszernjog azon
teruleteivel, amelyek a magyar jogi terminolégia szerint a tarsasagi és értékpapirjogon
kivil esnek. Nem kertlnek tehat targyalasra a specialis tarsasagi formakra iranyadd
esetleges kulénds konszernjogi szabalyok, nem kalandozunk &t a versenyjogba sem. Az
utalas szintjén viszont attekintjik a vallalatcsoportosuldsokra vonatkozd szdmviteli
rendelkezéseket, miutdn ezek a szabalyok a francia jogban a tarsasagi jog részét képezik.

I1. A FRANCIA TARSASAGI JOG FORRASAI, TERMINOLOGIAI KERDESEK
2.1. Jogforrasok

Eurépaban a tarsasagi jogot éppen Franciaorszagban kodifikaltak elészor. A Polgari
Térvénykonyv (a Code Civil vagy Code Napoléon) és a Kereskedelmi Torvénykdnyv
(Code de Commerce) mar a XIX. szazad legelején létrehozta azt a szabalyozast, amely
mindmaig az alapokat képezi.

A francia tarsasagi jog alapveto jogforrasai a kovetkezok:

! sarkozy Tamés: A magyar tarsasagi jog Eurépaban (Budapest, HVG Orac, 2001) 297. o.

Dr. Molnér Istvan Janos, egyetemi adjunktus, Miskolci Egyetem Allam- és Jogtudoményi Kar Ugyvéd,
Gaal, Molnar & Ferenczy — Gide Loyrette Nouel Ugyvédi Iroda
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— A Code Civil Ill. kényvének IX. cime, amely az 1978. januar 4. napjan elfogadott
78-9. szamu térvénnyel kerilt beiktatasra, és amely harom elkilondlt fejezetben targyal-
ja a civiljogi tarsasagokra vonatkozé altalanos rendelkezéseket, valamint a polgari jogi
tarsasagra (société civile), illetve a csendestarsasagra (société en participation) vonatko-
26 rendelkezéseket.

— A Code de Commerce Il. kdnyve, amelybe 2000-ben, az 1966. jalius 24. napjan
elfogadott 66-537. szdmu, a kereskedelmi térsasdgokrol szolo torvény hatélyon kivil
helyezésével keriltek vissza a kereskedelmi tarsasidgokra vonatkozo rendelkezések.

— Az eredetileg a kereskedelmi tarsasagokrol sz6l6 térvény végrehajtasi rendelete-
ként kiadott 1967. marcius 23. napi 67-236. szdmu rendelet (a ,,Rendelet”), amely né-
hany kiegészité rendelkezést tartalmaz a Kereskedelmi Torvénykonyv szabalyaihoz
képest.

A Kereskedelmi Torvénykonyv I1. konyvének 1. cime bevezetd rendelkezéseket tar-
talmaz, a Il. cim pedig kulén fejezetekben szabalyozza a kulonféle kereskedelmi tarsa-
ségokat, agymint

— a kdzkereseti tarsasagot (société en nom collectif — I. fejezet),

— a betéti tarsaségot (société en commandite simple — 1. fejezet),

— a korlatolt felelésségii tarsasagot (Société a responsabilité limitée — 111. fejezet),
valamint

— a részvénytérsasagot (société par actions — IV-VIII. fejezetek).

A részvénytérsasagra vonatkozd szabalyozas terjedelmességét az indokolja, hogy ez
a forma val6jaban harom elkilonilt tarsasdgi formét takar, a magyar jogban szabalyo-
zotthoz hasonld tulajdonképpeni részvénytarsasigot (société anonyme), a betéti rész-
vénytarsasagot (société en commandite par actions) és az egyszerisitett részvénytarsa-
sagot (société par actions simplifiée). Amikor tehat a tovabbiakban részvénytarsasagrol
lesz sz6, mindhdrom forma értendd alatta.

Az egyes tarsasagi formak kiilonds szabalyait kdvetden a Kereskedelmi Torvény-
konyv Il. kdnyve is tartalmaz egy olyan részt, amely a jogi személyiséggel rendelkezé
kereskedelmi tarsasagokra vonatkozé hizonyos kdz0s szabalyokat tartalmaz (111, cim),
majd pedig a tarsasagi jogi szabalyokba iitkdz6 cselekményekkel kapcsolatos biintetdjo-
gi rendelkezések kovetkeznek (V. cim), végezetiil a 2000. évi reform oOta itt talalhatok a
gazdasagi érdekegyesiilésre (groupement d’intérét économique) vonatkozé szabalyok is
(V. cim).

A mi szamunkra a II. kdnyv III. cime bir kiilonds jelentéséggel, ennek III. fejezete
tartalmazza ugyanis a ,,lenyvallalatokra, részesedésekre és az ellen6rzott tarsasagokra”
vonatkoz6 rendelkezéseket, azaz a tulajdonképpeni konszernjogi szabalyokat.

E helyiitt emlitendd meg, hogy a 2001. majus 15. napjan elfogadott 2001-420 sza-
mu, az Uj gazdasagi szabalyokrol szl torvény (Loi n° 2001-420 du 15 mai 2001
relative aux nouvelles régulations économiques, a tovabbiakban NRE) a konszernjogi
rendelkezéseket tartalmaz6 fejezet tobb szakaszat is modositotta, illetdleg kiegészitette.

2.2. Terminologiai kérdések

Mieldtt a valasztott téma targyalasaba belekezdenék, feltétlenil indokolt néhany
terminologiai kérdést tisztazni, figyelemmel arra, hogy a magyar és a francia tarsasagi
jogi kategoriak tartalmukban szamos esetben eltérnek egymastol.

a) El6szor is utalni kell arra, hogy a francia jogban a kereskedelmi tarsasagok mind-
egyike jogi személyiséggel bir, igy a kozkereseti és betéti tarsasagok is. (A civiljogi
tarsasadgok ugyanakkor nem jogi személyek.) Ha tehat a Kereskedelmi Torvénykényv
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jogi személyiséggel (personalité morale) rendelkezé tarsasagokrol beszél, abba a ma-
gyar jog altal jogi személyiséggel fel nem ruhazott kozkereseti és betéti tarsasagokat is
bele kell érteni.

b) A harom részvénytarsasagi forma kozotti kiilonbségrol mar volt sz6. Emellett
megjegyzendd, hogy a francia jog a magyar joggal ellentétben nem azon az alapon tesz
kiilonbséget a részvénytarsasagok kozott, hogy azok nyilvanosan vagy zartkoriien mi-
kddnek-e, hanem aszerint, hogy tézsdén jegyzett (SOCiété cotée) vagy t6zsdén nem jegy-
zett (société non-cotée) részvénytarsasagrol van-e szo. A tézsdén jegyzett tarsasdgokat a
francia jog harom csoportba osztja annak megfelelGen, hogy azok részvényeivel az el-
sddleges, masodlagos vagy az ugynevezett Uj piacon kereskednek-e. Az elsddleges és
masodlagos piacfelosztis hasonlatos a Budapesti Ertéktézsdén hasznalatos kategoriak
(,A”, ,,B” és ,,C” kategdria) szerinti felosztashoz, Iényegében a részvénytarsasag gazda-
sagi jelentéségének fiiggvényében. Az Gn. 0 piac (nouveau marché) pedig a technolégi-
ai cégek elkulonult piacat jeloli.

c) A Kereskedelmi Térvénykonyv a tarsasagok t6kéjére vonatkozdan kovetkezete-
sen a ,,téke” (capital) kifejezést hasznalja. Nincs kétség azonban afelél, hogy ez alatt a
magyar terminologia szerinti jegyzett tOke értendd. A tovabbiakban tehat én magam is a
toke kifejezést hasznalom, az alatt azonban a tarsasag jegyzett t6kéjét értem. A francia
jogi terminoldgia ugyanakkor nem tesz kiilonbséget a korlatolt felelGsségli tarsasag
jegyzett tokéje (torzstéke) és a részvénytarsasag jegyzett tokéje (alaptoke) kozott.

d) A francia jogban nincs kilonbség az elnevezést tekintve a korlatolt felel6sségili
tarsasag ¢és a részvénytarsasag legfobb szerve kozott, és azokra a Kereskedelmi Tor-
vénykonyv egységesen a ,altalanos gytilés” (,,k6zgyiilés” — assemblée générale) elneve-
zést hasznalja. Ennek megfelel6en, 6nallé terminoldgia hijan, a tovdbbiakban a ,,koz-
gyiilés” a részvénytarsasag kozgyiilése mellett jelenti a korlatolt feleldsségli tarsasag
taggyiilését is.

e) Nem ismert a francia jogban a kereskedelmi tarsasagokat Iétrehoz6 okiratok ko-
zotti kilonbségtétel sem. Ennek a dokumentumnak az elnevezése egységesen les statuts
fiiggetleniil attol, hogy korlatolt felel6sségii tarsasagrol vagy barmilyen részvénytarsa-
sagrol van sz6. Tekintettel a terminoldgia egységességeére, az alabbiakban a tarsasagokat
létrehoz6 dokumentumokat egységesen ,,alapité okiratnak™ nevezem.

f) A részvénytarsasagok iigyvezetd szerveit tekintve a francia jogban két megoldas
is ismeretes. Az egyik esetben a részvénytarsasagnak csak igazgatésaga van, feliigyeld
bizottsaga nincs. llyenkor az igazgatosag elnevezése conseil d’administration. Ha a
részvénytarsasagnal feliigyel6 bizottsag (conseil de surveillance) is miikodik, az igazga-
tosag elnevezése directoire. A tovabbiakban mindkét esetre egységesen az ,,igazgato-
sag” elnevezést hasznalom.

g) A francia jog a részvényesek (tagok) dontéshozatalban vald részvételi lehetdse-
gének a biztositasara nem a szavazat, hanem a ,,szavazati jog” (droit de vote) terminold-
giat alkalmazza. Ennek megfeleléen az alabbiakban én is a szavazati jog(ok) kifejezést
hasznalom.

h) Sokaig tdprengtem azon, hogy a francia filiale kifejezés helyett merjem-e hasz-
nalni a ,leanyvallalat” elnevezést. Ismeretes, hogy a leanyvallalat a magyar jogban egé-
szen specialis jelentéssel bir, hiszen az az allami vallalat altal alapitott vallalatokat jelen-
tette az 1977. évi allami vallalatokkal kapcsolatos szabalyozas szerint és emiatt latszolag
nincs is koze a tarsasagi joghoz. Mindazonaltal meggy6z6désem, hogy a magyar tarsa-
sagi jognak még nem sikerlt olyan terminologiat kitalalnia, amely a gazdasagi tarsasa-
gok altal 1étrehozott, altaluk ellenérzott tarsasdgokat pontosabban leirnd, mint a ,,leany-
vallalat” kifejezés. Ennek megfelelden jobb hijan magam is ezt a magyar megfelel6t
hasznalom a filiale-ra.

JOGI MELLEKLET »2002/10 131



I1I. AZ ELLENORZES FOGALMANAK MEGHATAROZASA A FRANCIA JOGBAN

A francia jogirodalomban elkilénilten szokéas kezelni a vallalatcsoportokat vagy
cégcsoportokat (szd szerinti forditasban a tarsasdgok csoportjat, groupe de Sociétés).
Ezek ,olyan tarsasdgokbol allnak, amelyek mindegyike sajat 6nallé jogalanyisaggal
rendelkezik, de amelyek olyan koételék alatt egyesiilnek, melynek alapjan egyikik, az
anyatarsasag (société meére), amely fiiggéségben tartja a tobbieket, azok folott ellendr-
zést gyakorol, és azok tekintetében érvényesiti az egységes déntéshozatali rendszert”.

A Kereskedelmi Térvénykdnyv rendszerében a vallalatcsoport, mint olyan, elkiil6-
nllt jogalanyisaggal, jogi személyiséggel nem rendelkezik. Nincs kifejezetten a ,,valla-
latcsoportra” vonatkozo egységes szabalyozas sem, bar a Kereskedelmi Torvénykényv
néhany rendelkezésében elszérva fel-felbukkan ez a kifejezés.

Ha a vallalatcsoportokra nem is, a leanyvallalatokkal, a részesedésekkel és ellenér-
zott tarsasdgokkal fennall6 jogi kapcsolatra vonatkozdan tartalmaz rendelkezéseket a
Kereskedelmi Torvénykdnyv, mégpedig — ahogyan azt méar emlitettik — a Il. kényv I11.
cim (,,A kereskedelmi tarsasagok kozos szabélyai”) 111. fejezetében.’

3.1. Alapfogalmak
3.1.1. A ,,részesedések” csoportositasa a francia jogban a szerzés motivacidi szerint

A francia jogirodalom az egy kereskedelmi tarsasagban fennallo részesedéseket a
szerzés motivacidi szerint az alabbiak szerint csoportositja:

Az egyszeril tOkebefektetés (simple placement de capitaux) esetében a részesedést
szerz0 tarsasag nem torekszik arra, hogy szamottevd befolyassal birjon arra a tarsasagra,
amelyben részesedést szerez. Beéri a kapott osztalékkal, vagy adott esetben a részesedés
értékesitése soran realizalt arfolyamnyereséggel.

A részesedésszerzés (prise de participation) mar egy szorosabb, hosszan tarté kap-
csolatrendszer kialakitasara valé torekvést feltételez, és azt is, hogy a részesedés meg-
szerz6je valamiféle hatast igyekszik gyakorolni arra a tarsasagra, amelyben részesedést
szerez, természetesen haszonhuzo célzattal. Mindamellett a részesedésszerzés esetében
még nincs kozvetlen hatas annak a tarsasagnak a miikodésére, amelyben a részesedés
fennall.

Az ellendrzés (contrble) olyan tarsasdgok esetében all fenn, akik meghatarozé befo-
lyast gyakorolnak annak a masik tarsasagnak a miikddésére, amelyben részesedéssel
rendelkeznek.

3.1.2. Leanyvallalatok, részesedések, befektetések

A Kereskedelmi Torvénykdnyv a ,lednyvéallalatoknak” (filiales) és a ,,részesedések-
nek” (participations) sziiken értelmezve csak az egyik tarsasagnak a masik t6kéjében
fennalld részesedéshanyad szempontjabol tulajdonit jelentéséget, teljesen elvonatkoztat-
va a részesedés birtoklasanak id6tartamatol, a vasarlas vagy jegyzés motivaciojatol és a
tulajdonos tarsasag valodi jogaitdl.

2 Mémento Pratique Francis Lefebvre: Droit des affaires — Sociétés commerciales 2001 (Editions Fran-
cis Lefebvre, Levallois, 2000): 1115. o. (25500)

3 Erdemes megemliteni, hogy e rendelkezések tlnyomé tobbsége az 1985. jalius 12. napi 85-705. sza-
mu torvénnyel kerlilt be a Tarsasagi Torvénybe, onnan pedig 2000-ben a Kereskedelmi Torvénykényvbe.

132 JOGI MELLEKLET « 2002/10



Ha egy tarsasag egy masik tarsasag tokéjének tobb mint felét birtokolja, ez utdbbi
tarsasagot az elsé leanyvallalatanak kell tekinteni.*

Részesedésrodl akkor beszéliink, ha egy tarsasag egy masik tarsasagban a toke 10%-
&t meghaladé, de legfeljebb 50%-ot elérd tulajdoni hanyaddal rendelkezik.®

A fenti rendelkezésekbdl az kovetkezne, hogy a részesedés és a leanyvallalat
mindségmegallapitasakor a tOkehanyadot kell figyelembe venni. A Kereskedelmi Tor-
vénykdnyv egy masik rendelkezése ugyanakkor ugy rendelkezik, hogy ilyenkor a szava-
zatra nem jogositd osztalékelsGbbségi részvényeket figyelmen kiviil kell hagyni,® amibé]
levezethets, hogy a részesedés nagysiganak a megallapitisakor valojaban a szavazati
aranyokbdl kell kiindulni.

Ami a 10%-ot meg nem haladé részesedéseket jelenti, azokat a francia jog csak egy-
szerii , befektetéseknek™ (placement) tekinti.”

3.1.3. Az ellendrzés fogalmanak meghatarozasa

A Kereskedelmi Torvénykonyv szerint® egy tarsasagot egy masik tarsasag ,.ellendr-
z0jének” kell tekinteni, ha

— kozvetleniil vagy kdzvetve az ellenérzott tarsasag tokéje egy hanyadanak tulajdo-
nosa, mely hanyad a részére a tarsasag kozgytlésein a szavazati jogok tobbségét bizto-
sitja,

— egyedil rendelkezik az ellenérzott tarsasagban a szavazatok tobbségével a tobbi
taggal vagy részvényessel kotott és ,,a tarsasag érdekeivel nem ellentétes” megallapodas
alapjan, vagy

— a koriilményeket figyelembe véve (pl. ha a t6zsdén szerepld tarsasag esetében
nagyszamu részvényes van) az 6t megilleté szavazati jogokon keresztiil ténylegesen
érvényesiteni tudja akaratat a kozgy(ilési dontések meghozatala soran (ténybeli ellendr-
zés — contrdle de fait).

A fentiekbdl lathatd, hogy a francia jog ismeri mind a részesedésen alapuld, mind a
szerzddéses, mind pedig a ténybeli vagy faktikus konszernt.

A francia jog ismeri a feltételezett ellenérzés (controle présume) fogalméat is, amely
akkor all fenn, ha az ellenérzé tarsasagot az ellenérzott tarsasagban kdzvetleniil vagy
kozvetve a szavazati jogok tébb mint 40%-a megilleti, feltéve hogy nincs olyan tag vagy
részvényes, akit kdzvetlendl vagy kozvetve az &vénél nagyobb szavazati hanyad illet
meg.? Ebben az esetben tehat az ellenérzést ugyancsak fennallonak kell tekinteni. E
rendelkezés mdgott nyilvanvaléan az a feltételezés all, hogy egy 40% feletti részesedés-
sel a tag (részvényes) valdjaban alapjaiban befolyasolhatja az ellen6rzott tarsasag donté-
seit, kiilondsen akkor, ha a tagok (részvényesek) nem mindegyike vesz részt a tarsasag
szerveinek a munkajaban.

A Kereskedelmi Torvénykonyv 233-3. szakaszanak az alkalmazésa soran altalaban
egyediili ellendrzésrdl beszéliink. Nem kizart ugyanakkor az sem, hogy az ellendrzési
helyzet tobb személy egyiittes fellépése eredményeképpen kovetkezik be. A korabbi
bir6i gyakorlat szerint az ilyen egyiittes fellépés (action en concert) kivil esett a 233-3.
szakasz alkalmazasan, azaz az ellenérzési helyzet fennallasat mindig egy-egy részvényes

4 Kereskedelmi Térvénykonyv 233-1. szakasz.

® Kereskedelmi Torvénykonyv 233-2. szakasz.

® Kereskedelmi Torvénykonyv 228-20. szakasz.

" Francis Lefebvre: 1119. oldal (25532)

8 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-3. szakasz |. bekezdés.
® Kereskedelmi Torvénykonyv 233-3. szakasz Il. bekezdés.
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(tag) vonatkozasaban vizsgaltak. Az NRE azonban a Kereskedelmi Torvénykdnyv sz6-
vegét olyan mddon egészitette ki, hogy az egyiittesen fellépdk altal megvaldsitott ellen-
6rzést egyiittes ellenérzésnek (contrdle conjoint) mindsitette, amennyiben azok az ellen-
Orzott tarsasag kozgyiilésén hozott hatarozatok alkalmaval ,kozos politikat valdsitanak
meg”%. Ezt a médositast az a szandék motivélta, hogy a jogalkot6 a tarsasagi jogi sza-
balyokat 6sszhangba hozza az értékpapirjoggal, ahol az ott relevans részesedésszerzés
egydttes fellépés eredményeképpen — kdzdsen — is megvalosithato volt.

Az ellen6rzés lehet kdzvetlen vagy kdzvetett, mégpedig az alabbiak figyelembevéte-
[ével:

(i) Annak megallapitisa végett, hogy egy tarsasag egy masikat ellendriz-e, 6ssze kell
vonni azokat a szavazati jogokat, amelyek az ellendrz0 tarsasadgot az ellendrzott tarsa-
sagban megilletik és azokat, amelyek az altala kdzvetlenil vagy kdzvetve iranyitott
tarsasagokat az ellenérzott tarsasagban megilletik, mégpedig ugy, hogy a legkisebb
mértékli kozvetett részesedéseket is figyelembe kell venni. Ez azt jelenti, hogy ha egy
ellenbrzott tarsasag barmilyen kis részesedéssel rendelkezik egy harmadik tarsasagban,
azt az ellendrzd tarsasagnal is figyelembe kell venni, mint kozvetett részesedést.

Ezt a szabalyt az alabbi példaval lehet érzékeltetni:

Tegylk fel, hogy ,,A” tarsasag ,,B” tarsasdgban a szavazati jogok 55%-aval rendel-
kezik, ,,B” pedig a szavazati jogok 6%-aval bir ,,C” tarsasagban. Az idézett rendelkezés
értelmében ,,B” 6%-0s kdzvetlen részesedését ,,C”-ben egyben ,,A” kdzvetett részesedé-
sének is kell tekinteni.

(ii) A lednyvallalatok esetében az ellenérzés az ellendrzési helyzetek Osszefiiggd
lancolata alapjan keril megallapitasra, és nem azon az alapon, hogy az egyes szinteken
milyen szavazati aranyokrol beszélhetiink.

E tétel jobb megérthetdsége érdekében alljon itt a kdvetkezd példa:

Ha ,,A” tarsasag ,,B” tarsasagban a szavazati jogok tobb mint 50%-4val rendelkezik,
,C” tarsasagban pedig 15%-0s részesedése van, mely utobbiban ,,B” is rendelkezik egy
40%-0s részesedéssel, ,,C” tarsasagot 55%-ban ,,A” tarsasag altal ellenérzottnek kell
tekinteni. Ha viszont ,,A” tarsasag részesedése ,,B” tarsasagban nem haladja meg a sza-
vazati jogok 50%-at, a ,,C” tarsasagban fennall6 valtozatlan tulajdoni hanyadok mellett
,C” tarsasag felett az ellendrzési helyzet nem all fenn.

(iii) Egy tarsasagot akkor is egy masik tarsasagot ellenérzének kell tekinteni, ha az
ellendrzott tarsasagban nincs kdzvetlen részesedése, viszont a kozvetett részesedések
alapjan az ellen6rzé helyzet megallapithato.

Ha tehéat példaul ,,A” tarsasdg 60%-ban ellenérzi ,B” tarsasagot, amely szintén
60%-ban ellendrzi ,,C’-t, ,,A” tarsasagnak ,,C” tarsasag felett ellendrzése all fenn, holott
kdzvetlen részesedése egyaltalan nincs is e tarsasagban.

Az ellenérzés fennallasat minden olyan esetben vizsgalni kell, amikor valtozas kO-
vetkezik be a szavazati jogok elosztasaban, legyen sz6 akar a toke emelésérdl vagy le-
szallitisarol, szavazatels6bbségi részvény (iizletrész) 1étesitésénél vagy megsziintetésé-
nél, részvény (lizletrész) atruhazasaral stb.

Abban az esetben, ha az ellendrzés fennallasa tekintetében bizonytalansag meriilne
fel, a ministére public'! és a tézsdebizottsag (Commission des Opérations de Bourse —
COBP2 jogosult allast foglalni abban a kérdésben, hogy az ellendrzés fennall-e vagy
sem.

10 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-3. szakasz I11. bekezdés (NRE 120. szakasz I. bekezdés).

11 A ministére public az allamot a biintetd és polgari iigyekben képviselé minisztériumi szintii kézponti
szerv elnevezésére.

12 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-5. szakasz.

134 JOGI MELLEKLET « 2002/10



A COB szerint az ellen6rzés megallapitasa soran az alabbiak figyelembevételével
kell eljarni: Az ellenérzés megitélését johiszemiien kell elvégezni, mégpedig azon in-
formaciok figyelembevételével, ,,amelyek kiilonds nehézség nélkiil a tarsasag rendelke-
zésére allnak”. Emellett 6nmagaban a részvényesi struktdraban beallé valtozasbol még
nem kovetkezik feltétlendl, hogy a kdzvetett iranyitasszerzésre vonatkozd torvényi sza-
balyokat alkalmazni kell. ,,Figyelemmel kell lenni a ténybeli kérilményekre, példaul a
helyzet tartos jellegére, illetve arra, hogy a részvényesnek valdban szandékaban all az

irdnyitas megszerzése, és véllalja-e az azzal kapcsolatos kotelezettségeket”.*®

3.1.4. Az egyiittes fellépés fogalmanak a meghatarozasa

Az eléz6ekben mar esett szo arrdl az esetr6l, amikor két vagy tobb személy egyiittes
fellépése kovetkeztében kozoOs iranyitasszerzés kovetkezik be. Az ilyen egyiittes fellé-
pést (action en concert) a Kereskedelmi Torvénykodnyv maga is definialja, méghozza oly
maddon, hogy ,,azokat a személyeket kell egyiittesen fellépdnek tekinteni, akik a szavazati
jogok megszerzése vagy elidegenitése, vagy pedig a szavazati jogok tarsasaggal szem-
beni kozés politika megvalositasa érdekében torténd gyakorlasa tekintetében egymassal
megallapodast kétnek”.**

Az ilyen megallapodasok nem sziikségszeriien jelennek meg irasos formaban. Meg-
sziilethetnek szoban vagy akar rautalé magatartassal is.

Azt, hogy mely megallapodasokat kell egydttes fellépésnek tekinteni, a gyakorlatban
esetenként, az egyes megallapodasok vizsgalata soran kell meghatarozni. Ennek megfe-
leléen a gyakorlat nem tekinti egyiittes fellépésnek a minden egyes tag (részvényes)
szamara részesedésaranyos eldvasarlasi jogot biztosito megéllaé)odésokat, vagy a meg-
hatarozott elidegenitési tilalmat tartalmazé megéllapodasokat.™ Idetartoznak viszont —
tobbek kozott — a vezetd tisztségviselok kijelolésére vonatkozd megallapodésok, az
elévasarlasi jog részesedésaranyostol eltéré gyakorlasat lehetdvé tevé megallapodasok,
a felek szamara az 50%-0s részesedés atlépése esetén a masik fél részvényeinek (uzlet-
részeinek) a megvasarlasara iranyuld kotelezettségvallalast tartalmazo megallapodasok,
a részesedésszerzések elott a masik felé fennallo tajékoztatasi kotelezettséget eldird
megallapodasok, az egyiittes tavozasi klauzulat (clause de sortie conjointe — ahol bar-
mely fél, aki a részesedését6l megvalna, koteles a masik felet ul%yanolyan feltételekkel
az értékesitési ligyletbe bevonni) tartalmazé megallapodasok stb.

Az egyiittes fellépésre sor kertilhet a felek kifejezett cselekménye és akarata folytan.
Bizonyos esetekben azonban a jog ilyenek hianyaban is vélelmezi az egyittes fellépésre
iranyuld megallapodas létét. llyen esetek az alabbiak:

— az egy tarsasag, az igazgatosag elndke és az igazgatdsag tagjai, valamint az ligy-
vezetd kozotti megallapodasok,

— az egy tarsasag és az altala a Kereskedelmi Torvénykonyv 233-3. szakasza szerint
ellendrzott tarsasagok kozotti megallapodasok,

— az ugyanazon személy vagy személyek altal ellenérzott tarsasagok kozotti megal-
lapodasok, és

13 Bulletin COB 1985. szeptember, 10. oldal.

1% Kereskedelmi Torvénykonyv 233-10. szakasz I. bekezdés. A bekezdés szovegét az NRE egyetlen
vessz6 beillesztésével modositotta annak érdekében, hogy a szakasz két alkalmazasi esetét (,,a szavazati jogok
megszerzése vagy elidegenitése™ és ,,a szavazati jogok tarsasaggal szembeni kdzos politika megval6sitasa’)
egyértelmiien elvalasszak egymastol. (NRE 121. §)

%5 Francis Lefebvre: 835. 0. (17340)

18 Francis Lefebvre: 836. 0. (17341)
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— az egyszerUsitett részvénytarsasag tagjainak a részvénytarsasag altal ellen6rzott
tarsasagok tekintetében kotott megallapodasok.

Az egyuttes fellépés énmagaban nem tiltott cselekmény, kdvetkezménye viszont,
hogy az egyiittesen fellépd személyek az 6ket terheld kotelezettségek teljesitéséért egye-
temlegesen felelések. '

3.2. A lednyvallalatok és részesedések fennallasanak
és megszerzésének a kovetkezményei

Altalanossagban az egy vallalatcsoportba integralodé tarsasagok jogi szempontbol
egymastol fliggetlenek, ugyanolyanok, mint mas, vallalatcsoportba nem tartozé tarsasa-
gok. A francia jogalkotd csupan néhany kérdésben érezte gy, hogy ez a specidlis kap-
csolat kiilénleges szabalyozast igényel. A francia konszernjog a részesedésszerzéseknek
csupan két kdvetkezmeényét ismeri, a bejelentési (tajékoztatéasi) kotelezettséget, valamint
a konszolidalt mérleg készitésére iranyuld kotelezettséget.

3.2.1. Bejelentési és tajékoztatasi kotelezettségek

Az ellen6rzott tarsasag tajékoztatasa

a) Minden természetes és jogi személy, aki akar egyeddil, akar massal egyutt fellép-
ve barmely, a Francia Koztarsasag teriiletén székhellyel rendelkezd, tézsdén jegyzett
tarsasagban megszerzi a téke vagy a szavazati jogok tébb mint 5, 10, 20%-at, egyhar-
madat, felét vagy kétharmadat megtestesitd részvényhanyadot, koteles a birtokaban 1€v6
részvények szamarol a tarsasagot a kiiszob atlépésétol szamitott 15 napon beliil tajékoz-
tatni.® Ugyanigy kételes 5 napon beliil informélni a Pénzpiacok Tanacsat (Conseil des
Marchés Financiers — CMF) is, amely gondoskodik a kiiszb atlépésének a nyilvanos-
sagra hozatalarél.?® Ezek a szabalyok az iranyaddak akkor is, ha valamely részvényes
mar meglévé részesedése csokken ugy, hogy valamely kiiszobot (lefelé) atlépi.>*

A fenti definiciobol az alabbi kdvetkeztetések vonhatok le:

(1) Elészor is lathato, hogy ez a fajta tajékoztatasi kotelezettség minden természetes
és jogi személyt egyforman terhel.

(if) Masodszor, a részesedésszerzés targyat tekintve a kotelezettség kizarolag a fran-
ciaorszagi székhelyii,” t6zsdén jegyzett részvénytarsasagokra terjed ki.

(iif) Harmadszor, a tajékoztatasi kotelezettség mind a szavazati jogok, mind pedig a
t6ke tekintetében fennall. Ebbél az is kovetkezik, hogy egy olyan tarsasag esetében, ahol
a tokébodl és a szavazati jogokbdl vald részesedés nem esik egybe, 12 kiiszobot kell
figyelnie a részvényesnek.

(iv) Negyedszer, a kiiszébok atlépése nemcsak Uj részesedés megszerzésével tortén-
het meg, hanem Ggy is, hogy valamilyen okbdl a szavazati jogok eloszlasa megvaltozik.

(v) Végezetil igen figyelemremélto, hogy a kiiszéboknek nemcsak a felfelé, hanem
a lefelé torténd atlépése egylitt jar a tajékoztatasi kotelezettség bekdvetkezésével.

b) Annak érdekében, hogy a részvényesek felmérhessék, hogy valamely kiisz6bot at-
Iépték-e vagy sem, a t6zsdén jegyzett tarsasagok minden egyes évi rendes kozgytilést

17 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-10. szakasz II. bekezdés.

18 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-10. szakasz I11. bekezdés.

19 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-7. szakasz 1. bekezdés.

2 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-7. szakasz 2. bekezdés

21 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-7. szakasz 3. bekezdés.

22 Pranciaorszég teriiletébe természetesen bele kell érteni a tengerentdli teriileteket, megyéket is.
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kovetden, fliggetleniil attdl, hogy részvénystruktirajukban tortént-e valtozas vagy Sem
15 napon bell kételesek a magyar Cégkozlény francia megfeleléjében, a BALO-ban®
hirdetményt kozzétenni a kdzgyiilés idopontjaban szavazatra jogositd részvények teljes
szamarol. Abban az esetben, ha a részvénytarsasag két egymast kovetd évi rendes koz-
gylilés kozott az el6z6 allapothoz képest legalabb 5%-0s eltérésrél szerez tudomast,
ugyancsak fenndll az a kotelezettsége, hogy a tudomasszerzést6l szamitott 15 napon
beluil hirdetményt tegyen kézzé a BALO-ban.*

A szavazati jogokkal kapcsolatos informacidkat a 15 napos hataridén belul az el6-
frt formanyomtatvanyon — kdzzététel végett be kell nydjtani a CMF-hez is.?

A kiiszobok atlépésének a megallapitasakor nemcsak azt a hanyadot kell figyelembe
venni, amelyet a természetes vagy jogi személy kdzvetlenil tulajdonol az adott tarsasag-
ban, hanem azokat a részvényeket vagy szavazati jogokat is,

— amelyeket ugyan més személy tart a birtokaban, de az adott személy javara,®

— amelyek az adott személy altal a Kereskedelmi Toérvénykonyv 233-3. szakasza ér-
telmében irdnyitott tarsasag birtokaban vannak,

— amelyek az adott személlyel egyiittesen fellép6 harmadik személy birtokaban van-
nak, és

— amelyeket az adott személy vagy a fentebb emlitett személyek barmelyike megal-
Iapo<2:i7és alapjan egyoldalu nyilatkozattal (példaul vételi jog alapjan) megvéasarolni jogo-
sult.

c) Tekintettel arra, hogy a kiiszobok atlépését kozvetett irdnyitasszerzés esetén is be
kell jelenteni, ilyen esetben a bejelentések megtobbszorozodnek. Ha tehat példaul ,,A”
tarsasag iranyitja ,,B” tarsasagot, amely ,,C” tarsasagot iranyitja, ,,C” tarsasagnak a ,,D”
tarsasagban bekovetkez6 tajékoztatasi kotelezettséggel jaro részesedésszerzése esetén a
részesedésszerzést ,,A”, ,B” és ,C” tarsasag egyarant koteles ,,D”-nek bejelenteni.
Ugyanez az eset akkor is, ha az irdnyitasi lancolatba tartoz6 kiilonb6zd tarsasagok
egylittes részvény- (vagy szavazati jog) hanyada Iépi tal barmelyik kiiszobot.?®

Amikor ugyanazon lgylet kapcsan a tajékoztatasi kotelezettség az iranyitasi lanc
tobb tagjat is terheli, a bejelentést minden kotelezett nevében a lanc egyetlen tagja is
megteheti.”® Ugyanigy az egyiittesen fellépd személyek nevében szintén jogosult egyet-
len személy eljarni.

d) Ami a bejelentés tartalmat és formajat illeti, a Kereskedelmi Térvénykdnyv csak
az eldbbire tartalmaz rendelkezést, amikor kimondja, hogy a bejelentésnek tartalmaznia
kell a bejelentd tulajdonaban alld részvények szamat, valamint az azokhoz kapcsolddo
szavazati jogok szamét is®

A bejelentés megtételére vonatkozoan ugyanakkor semmilyen eldirt forma nincsen.
Tanacsos azonban a bejelentést tértivevényes ajanlott levélben elkildeni az ellendrzott
tarsasag részére. A CMF irdnyaban a bejelentést a CMF hivatalos értesitdjében kozzétett
formanyomtatvanyon kell megtenni.*!

23 Bulletin des annonces légales obligatoires.

24 Kereskedelmi Torvénykényv 233-8. szakasz, Rendelet 247. szakasz 1-3. bekezdések, 1989. december
14. naEi miniszteri rendelet.

% Rendelet 247. szakasz 4. bekezdés.

% Az NRE a Kereskedelmi Térvénykonyv 233-7. szakaszat kiegészitette egy (j 8. bekezdéssel, amely a
,kozvetits” (intermédiaire) szamara kifejezetten elbirja a bejelentési kotelezettséget, amely azonban a tulaj-
donos ugyanezen kotelezettségének fennallasat nem érinti (NRE 119.8 3. bekezdés).

2T Kereskedelmi Torvénykonyv 233-9. szakasz.

28 Francis Lefebvre: 840. 0. (17386)

2 SBF 1991. janius 28. napi 91-1835. sz. 4llasfoglalés.

%0 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-7. szakasz 4. bekezdés

31 CMF Ertesité 1998. oktober, 30. oldal.
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e) Abban az esetben, ha a tajékoztatasi kotelezettségnek az irdnyitasszerz6 nem tesz
eleget, az atlépett kiiszdb feletti részesedés utan a helyzet regularizélasat (a bejelentés
megtételét) kovetd két évig szavazati jog nem gyakorolhatd és annak gyakorldsa mas
személyre nem is delegalhat.*

A Kereskedelmi Torvénykonyv feljogositja a hataskorrel rendelkezé kereskedelmi
birésagot arra, hogy a szavazati jog gyakorlasat a fenti szabalyndl még szigoribban
korlatozza. A bir6sag ugyanis az érintett tarsasag (amelyben a részesedésszerzésre sor
kertl) elndkének, barmely részvényesének vagy a COB-nak a kérelmére, a ministére
public allasfoglalasanak a beszerzését kovetden, 5 évet nem meghalado idGszakra, rész-
ben vagy egészben feInggesztheti a tajékoztatasi kotelezettség megtételét elmulaszto
részvényes szavazati jogat.>

A fenti polgari jogi szankciokon talmenden a tajékoztatasi kotelezettség elmulaszté-
sa esetén a mulasztd természetes személyek vagy jogi személy esetén a bejelentés meg-
tételére kotelezett vezetd tisztségviselk 120 000 frank dsszegfi birsaggal stjthatok.

) A Kereskedelmi Toérvénykonyv lehetdvé teszi, hogy a tarsasag alapitd okirata 5%-
nal kisebb mértéki (de legalabb 0,5%-o0s) részesedés megszerzése esetére is eldirja a
tajékoztatasi kotelezettség teljesitését.™® Ez a kotelezettség fennall a mérték minden
egyes atlépése esetén. (Ha tehat az alapitd okirat 0,5%-0s kiiszobot tartalmaz, a bejelen-
tést meg kell tenni a 0,5%, az 1%, az 1,5%, a 2% stb. atlépése esetén.)*

Az ilyen tarsasagi el6irasok szerinti kiiszobatlépést a CMF-hez nem kell bejelenteni.
Ugyanigy az ilyen bejelentés elmulasztasdhoz biintet6jogi szankcié (birsagolas) sem
kapcsolodik.®” Ezzel szemben a Kereskedelmi Térvénykonyv lehetévé teszi, hogy az
alapitd okirat rendelkezzen a szavazati jog gyakorlasanak a felfiiggesztésérdl, feltétel
azonban, hogy a felfiiggesztés eldirasa az alapité okiratban kifejezett legyen és hogy a
szavazati jog gyakorlasanak a felfliggesztését egy vagy tobb, legaldbb az alapité okirat
altal eldirt bejelentéstételi kiiszob szerinti tOkehanyadnak megfeleld mértékii részesedés-
sel rendelkezd részvényes azt a kozgyiilésen, jegyz6konyvbe foglaltan kérje.®

Ezt a szabalyt a gyakorlat altaldban gy értelmezi, hogy a szavazati jog gyakorlasa-
nak felfliggesztésével kapcsolatos torvényi szankciok automatikusan alkalmazandok,
hacsak az alapit6 okirat maga nem tartalmazza azt, hogy a felfliggesztést a fenti szabaly
szerint kezdeményezni kell. Ezzel az értelmezéssel mindamellett az elmélet nem ért
egyet, és azon az allasponton van, hogy e szankcidk csak akkor kertlhetnek alkalmazas-

32 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-14. szakasz 1-2. bekezdések. A biréi gyakorlatban ugyanakkor ki-
mondasra keriilt, hogy a tajékoztatasi kotelezettség elmulasztasa csak a felfelé torténd kiiszobatlépés esetén
jar egydtt a szavazati jog elveszitésének a szankcidjaval. Kimondasra keriilt az is, hogy az érintett részvény-
hanyad megszerzdje a részvényhanyad eladasaval mentesiil a szankciok alol (CA Versailles, 1992. aprilis 9.
Bulletin Joly 1992.631).

3 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-14. szakasz 3. bekezdés. Ennek a bekezdésnek nem sok publikélt
joggyakorlata van. A Francis Lefebvre két dontést idéz, egyrészt a Nimes-i Bir6sag egyik itéletét, amelyben a
bir6sag tobb egylittesen eljaro részvényes szavazati joga egyharmadanak a gyakorlaséat fliggesztette fel két-
¢éves idOtartamra. Ez az itélet kimondta, hogy a kérelem benyujtasara minden olyan részvényes jogosult, aki a
kérelem benyujtasakor részvényes volt, fiiggetlendl attdl, hogy a részesedésszerzés bekdvetkezésekor is rész-
vényes volt-e vagy sem. A masik idézett dontés a Versailles-i Birdsag fentebb mar altalam is hivatkozott
itélete, amely szerint a jogkdvetkezmény alkalmazasatél el lehet tekinteni, ,,ha a ténybeli korilmények arra
utalnak, hogy a mulaszté részvényest nem a tarsasag feletti ellendrzés titkos megszerzésének szandéka vezet-
te, hanem csupén az arfolyamnyereség elérése.”

3 Kereskedelmi Torvénykényv 247-1. szakasz 1. bekezdés. Lényeges ugyanakkor, hogy ez a biincse-
lekmény csak szandékosan kovethetd el.

3 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-7. szakasz 5. bekezdés.

% Francis Lefebvre: 843. 0. (17405)

37 Francis Lefebvre: 843. 0. (17405)

% Kereskedelmi Torvénykonyv 233-7. szakasz 6. bekezdés.
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ra, ha ezt a lehetdséget az alapitd okirat kifejezetten tartalmazza és csakis az ott rogzitett
feltételekkel, azaz az alapit6 okirat eldirdsa hidnyaban egyaltalan nincs helye a szavazati
jog gyakorlésa felfiiggesztésének.*

Fontos megjegyezni ugyanakkor, hogy a birésagnak a Kereskedelmi Torvénykdnyv
233-14. szakasz 4. bekezdésében biztositott felfiiggesztési joga ebben az esetben is
érvényesul.

Részvényesi megallapodasok nyilvanossagra hozatala

A Kereskedelmi Toérvénykonyv 233-11. szakasza el6irta, hogy a tézsdén jegyzett
tarsasagok részvényesei kozott létrejott minden olyan megéllapodast kdzzététel végett
be kell jelenteni a CMF-hez, amely a részvények atruhazéasara vagy megszerzésére vo-
natkozoan az altalanosnal kedvezObb szabdlyokat allapit meg (pl. elévasarlasi jog,
egylttes tAvozasi zaradék sth.). Az NRE ezt a rendelkezést tobb vonatkozasban médosi-
totta. El18sz0r is az 0j szabalyozas szerint nem csak a részvényesek kozotti megallapoda-
sok képezik a bejelentési kotelezettség targyat, hanem barmilyen megallapodas, tehat
azok is, amelyek olyan személyek kozott jonnek létre, akik nem is részvényesei az adott
tarsasagnak. Masodszor nem a megéllapodast kell bejelenteni, hanem csak azokat a
rendelkezéseket, amelyek a szoban forgd ,kedvezObb szabalyokat” tartalmazzak, de
azokat is csak akkor, ha a téke vagy a szavazati jogok legalabb 0,5%-4ra vonatkoznak.
Végezetll a kordbbi szabalyozas a bejelentés elmulasztdsdhoz semmilyen szankciot nem
fiiz6tt, az NRE viszont el6irja, hogy a CMF a nyilvanos ajanlattételek idétartamara fel-
fliggeszti az adott rendelkezés alkalmazasat. *°

A bejelentési hataridét a CMF jogosult megallapitani, az NRE hatalybalépését meg-
elézden kotott megallapodasokra pedig 6 honapos hatdridé vonatkozik, az 0j szabaly
hatalybalépésétdl szamitva.

A specialis atruhazasi vagy megszerzési szabalyokat tartalmazé rendelkezések hatéa-
lyanak a megsziinését kozzététel végett ugyancsak be kell jelenteni a CMF-hez.*?

A részesedésszerzéssel kapcsolatos szandékok nyilvanossagra hozatala

Azok a természetes vagy jogi személyek, amelyek valamely nyilvanosan miik6d6
tarsasag részvényeinek tébb mint 10, illetve 20%-at megszerzik, a kiisz6b atlépésérdl
tett nyilatkozatukkal egyidejlileg kotelesek a kovetkezd tizenkét honapra vonatkozd
izleti céljaikat is nyilvanossagra hozni.*

A részesedésszerzének meg kell jel6lni, hogy

— egyedil vagy mas személlyel egyiittesen Iép-e fel,

— a részvényvasarlast befejezte-e vagy azt folytatni kivanja,

— meg kivanja-e szerezni az ellendrzést a tarsasag felett,

— kivénja-e a sajat maga vagy az altala megjel6lt egy vagy tébb személy megvalasz-
tasat a tarsasag szerveibe.

Ezt a nyilatkozatot a kiiszob atlépésétdl szamitott 15 napon beliil kell megtenni egy-
részt az érintett tarsasag, masrészt a CMF, harmadrészt pedig a COB felé. A nyilatko-
zatban foglaltak nyilvanossagra hozatalarél a CMF gondoskodik.

Ha a tarsasag ,kornyezetében, helyzetében vagy részvénystrukturajaban” jelentds
valtozés kovetkezik be, modositott szdndéknyilatkozatot kell kdzzétenni a fenti szabé-
lyok szerint.

A szandéknyilatkozat elmulasztasanak ugyanazok a szankciéi, mint a kiiszobatlépés
bejelentése elmulasztadsanak esetében, a birdsag tovabbéa felfliggesztheti a szavazati jog

% Francis Lefebvre: 844. 0. (17408)

“0 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-11. szakasz 1. bekezdés (NRE 1. szakasz).
“1 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-11. szakasz 3. bekezdés (NRE 1. szakasz).
“2 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-11. szakasz 2. bekezdés (NRE 1. szakasz).
“3 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-7. szakasz 7. bekezdés.
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gyakorlasat akkor is, ha a részvényes a bejelentés megtételétdl szamitott tizenkét hona-
pon beliil nem tartja be a sajat szandéknyilatkozataban foglaltakat.**

Részesedésszerzés az ellendrzd tarsasagban

A Kereskedelmi Torvénykonyv kotelezdvé teszi az ellendrzott tarsasdgok szamara,
hogy az Oket kdzvetleniil vagy kozvetett moédon ellendrzé részvénytarsasagban megszer-
zett részvények szamardl és az abban bekovetkezd valtozasokrdl az ellenérz6 tarsasagot
tajékoztassak, mégpedig 1 hénapon belil

— a mar meglévo részvények tekintetében attol a naptol fogva, hogy tudomast sze-
reznek a f6lottiik torténd iranyitasszerzésrol,

— az iranyités ala keriilést kovetden pedig a részvények megszerzésétél szamitva,*®

Az elmulasztas biintetdjogi kdvetkezményei megegyeznek az ellendrzott tarsasag fe-
Ié fennallo tajékoztatasi kotelezettség elmulasztasanal mar megismertekkel.

Az ellendrzott tarsasag ellendrzd tarsasagban torténd részesedésszerzésének a kol-
csonods részesedésekre iranyuld szabalyok alkalmazasa szempontjabol van jelentdsége,
mely szabalyok a 3.3 pontban kerlilnek ismertetésre.

A tagok (részvényesek) részesedést szerzo altali tdjékoztatasa

A tagok (részvényesek) tajékoztatasara iranyuld kotelezettség tobbes tartalmi: egy-
részt annak a tarsasagnak az esetében all fenn, amelyik egy masik tarsasadgban részese-
dést szerez, masrészt pedig annal a tarsasagnal is, amelyben részesedést szereznek.

a) A részesedésszerzés tekintetében a tagok (részvényesek) tajékoztatasara irdnyuld
kotelezettség nemcsak a t6zsdén jegyzett részvénytarsasagokat terheli, hanem minden
jogi személyiséggel rendelkez6 kereskedelmi tarsasagot, attdl fogva, hogy az egy masik
tarsasdgban megszerzett részesedés meértéke az 5%-ot meghaladja. A Kereskedelmi
Torvény ugyan a jogi személyisegre nem utal, abbdl azonban, hogy a tajékoztatasi kote-
lezettség a tagok, illetve a részvényesek felé all fenn, kdvetkeztetni lehet arra, hogy
kereskedelmi tarsasagrol kell, hogy szé legyen.

A t4jékoztatasi kotelezettség csak akkor all fenn, ha az a tarsasag, amelyben a része-
sedést megszerzik, Franciaorszag teruletén rendelkezik székhellyel.

A Kereskedelmi Torvénykdnyv nem tesz kiillonbséget abban a tekintetben, hogy az a
tarsasdg, amelyben a részesedést megszerzik, milyen tarsasigi formaban miikodik. En-
nek megfelelden az elmélet altalaban azon a véleményen van, hogy a kotelezettség akkor
is fenndll, ha a részesedésszerzes nem kereskedelmi, hanem polgéri tarsasagban kdvet-
kezik be.*

A tagok (részvényesek) felé fenndlld tajékoztatasi kotelezettség nem igényel soron
kiviili aktust, arra a rendes évi kozgylilésen keriil sor, az éves beszdmolo részeként.
Ebben ugyanis meg kell jelolni minden, az elmult évi rendes kozgytilés 6ta bekovetke-
zett olyan részesedésszerzést, amely az 5, 10, 20%-0s, egyharmados vagy 50%-0s mér-
téket meghaladja.*’

A tarsasag tagjai (részvényesei) felé a tdjékoztatdsi kotelezettség értelemszeriien
azokat a személyeket terheli, akik az éves beszamold elkészitéséért és kdzgyilés elé
terjesztésért felelosek, vagyis az igazgatdsag tagjait, illetve az ligyvezetdt. Amennyiben
a tarsasag mellett konyvvizsgalod is mikddik, a részesedésszerzéseket az ¢ jelentésének
is tartalmaznia kell. A jelentésben a tarsasag eredményeit a lednyvallalatok és az ellen-
Orzott tarsasdgok eredményeivel dsszevontan kell feltiintetni, méghozz4 iizletagak sze-

44 Kereskedelmi Térvénykanyv 233-14. szakasz 4. bekezdés masodik fordulata.
% Kereskedelmi Torvénykonyv 233-12. szakasz 1. és 2. bekezdés.

% Francis Lefebvre: 1135. 0. (25706)

47 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-6. szakasz 1. bekezdés.
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rinti bontasban. Ha a tarsasag konszolidalt mérleg készitésére koteles, a fenti tajékozta-
tast a konszolidalt mérleghez fiizott jelentésbe is bele kell foglalni.*®

A fentieken tulmenden az igazgatdsag, illetve az ligyvezetd a mérleghez koteles egy
olyarigtéblézatot is csatolni, amelybdl a leanyvallalatok és részesedések helyzete , kitii-
nik”.

b) A tézsdén jegyzett tarsasagok esetében az éves beszamoloban szerepeltetni kell
mindazoknak a természetes vagy jogi személyeknek a nevét, akik a tarsasagban kozvet-
ve vagy kozvetlenill a jegyzett téke vagy a szavazati jogok tobb mint 5, 10, 20%-aval,
1/3-aval, felével vagy 2/3-aval rendelkeznek, kilon feltlintetve a legutébbi éves kdzgyi-
lés 6ta bekdvetkezett valtozasokat.>

A fenti informacios kotelezettségek megszegése igen szigoru biintetdjogi kdvetkez-
ményekkel jar, ilyen esetben akar kétévi borténbintetés is kiszabhat6, emellett vagy
onallé buntetésként akéar 60 000 frank dsszegii pénzbirsag is megallapitasra keriilhet.**

A munkavallalok felé fennallé tajékoztatasi kotelezettségek

Mas jogszabalyok egyéb iranyl tajékoztatasi kotelezettségeket is megallapithatnak.
A Munka Torvénykdnyve (Code du Travail) példaul kotelezévé teszi az tizemi tanacs
tajékoztatasat a lednyvallalatok megszerzése és atruhazasa esetén az okok, valamint az
esetleges dolgozokat is érintd kdvetkezmények megjelolésével. Ugyancsak fenndll a
tajékoztatasi kotelezettség az adott tarsasagban bekovetkezd részesedésszerzések és a
munkaltaté tarsasag altal mas tarsasagban tortént részesedésszerzések esetén.>

Tarsasagok egyszemélyessé valasa

A tarsasagok egyszemélyessé valasahoz a francia jog nem fliz kiilonleges jogkdvet-
kezményeket. Bar egyszemélyes tarsasag létrejottére korlatolt felelésségli tarsasig és
részvénytarsasag esetében is lehetség van,> kiildn bejelentési vagy tajékoztatasi kote-
lezettség ilyen esetben nem all fenn.

3.2.2. Mérlegek konszolidacidja

Tarsasagi formajuktdl flggetlenil azok a kereskedelmi tarsasagok, amelyek egy val-
lalatcsoport élén allnak, a rendes évi beszamoléjuktdl fliggetlendl, kotelesek konszoli-
dalt mérleget késziteni, és azt nyilvanossagra hozni.>* A konszolidacié metddusa az
ellendérzés jellegétdl fligg, azaz attol fiiggden, hogy kizardlagos ellenérzésrél (contrble
exclusif), kozos ellendrzésrél (contrble conjoint) vagy csak jelentds befolyasrol
(influence notable) van sz6.

A kizarolagos ellendrzés bekovetkezik: >

— vagy a szavazati jogok tdbbsége feletti kdzvetlen vagy kdzvetett rendelkezésen
keresztill (jogi ellenérzés — contréle de droit),

— vagy két egymadst kovetd tizleti éven at az ligyvezetd szerv vagy a feliigyel6 bi-
zottsag tagjai tobbségének a kinevezési jogan keresztiil (ténybeli ellenbrzés — controle

“8 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-6. szakasz 2. bekezdés.

49 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-15. szakasz.

%0 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-13. szakasz.

®1 Kereskedelmi Torvénykonyv 247-1. szakasz.

52 Munka Torvénykonyve 432-1. szakasz. Az NRE 4. szakasza a korabbinal sokkal részletesebben sza-
balyozza az eljards menetét, pontosabban rogziti a hataridéket és az izemi tanacs jogait.

53 A fenti megjegyzés ugy pontositandd, hogy a részvénytarsasagok koziil csak az egyszerisitett rész-
vénytarsasag lehet egyszemélyes, a korlatolt feleldsségii tarsasagok kozott pedig elkiiloniilt alforméat képez az
ugynevezett ,,egyszemélyes korlatolt felel6sségii vallalat™ (entreprise unipersonnelle a responsabilité limitée
— EURL).

54 Kereskedelmi Térvénykanyv 233-16. szakasz I. bekezdés.

%5 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-16. szakasz II. bekezdés.
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de fait); abban az esetben, ha ugyanebben a periddusban az ellenérzd tarsasag az ellen-
6rzott tarsasagban a szavazati jogok tobb mint 40%-4aval rendelkezik, és nincs mas rész-
vényes (tag), akinek ezt meghaladé nagysagu részesedése lenne, e kinevezési jogot felté-
telezni kell),

— vagy egy olyan szerzédésen (beleértve az alapité okirat rendelkezéseit is) keresz-
til, amely a részvényes (tag) részére az uralkodd befolyas (influence dominante) gyakor-
lasanak a lehet8ségét biztositja (szerzddéses ellenérzés — contrble contractuel).

Ko6z6s ellendrzésrdl akkor beszélhetiink, ha ,,a tébb részvényes vagy tag oly médon
mﬁkégtet kozosen egy tarsasagot, hogy a dontések az ¢ kozos megallapodasuktol fiigge-
nek”.

Végezetiil jelentds befolyast a francia jog akkor ,feltételez”, ha egy tarsasag a masik
tarsasagban a szavazati jogoknak tébb mint 20%-4val rendelkezik.>’

A konszolidacios kotelezettség aldl a fent meghatarozottak koziil csak azok mente-
stilnek, amelyek

— maguk is valamely tarsasag ellendrzése alatt allnak, amely ket a sajat konszolida-
ciéjaba vonja, feltéve ha ez ellen a jegyzett téke legalabb egy tizedét képviseld részvé-
nyesek (tagok) nem tiltakoznak (ezek az Ugynevezett alcsoportok — sous-groupes),

— egyiittes pénziigyi eredményeik az alabbi harom tényez6 koziil kettbben nem érik
el a tdrvényi mértéket (kis csoportok — petits groupes):

— mérlegféosszeg (total du bilan): 5 millié frank

— nettd arbevétel (chiffre d’affaires hors taxe): 200 milli6 frank

— alkalmazottak szama: 500 £&.%®

Tekintettel arra, hogy a konszolidacié nem képezi vizsgalodasunk kozvetlen targyat,
annak részletes targyalasat mell6zziik. Az azonban figyelemre méltd, hogy egy ilyen —
alapvetéen szamviteli jellegii — kotelezettséget a Kereskedelmi Torvénykdnyv allapit meg.

3.3. A kdlcsonos részesedések szabalyozasa

A kolcsonds részesedéseket a francia jog mar 1943 ota igyekszik szabalyozni.
A szabalyozds mindazonaltal mind a mai napig csak az olyan esetekre terjed ki, ahol
legalabb az egyik részt vevo részvénytarsasag. Tovabbi sajatossaga a szabalyozasnak,
hogy az csak a kdzvetlen részesedésekre terjed ki,> ennélfogva a szabalyok egy harma-
dik tarsasag kozbeiktatasaval kénnyen kijatszhatok.

A kolcsonos részesedéseknek nincs kovetkezménye, ha a részt vevd tarsasagok
egyike sem részvénytarsasag. A kdlcsonds részesedést a francia jog mindamellett rész-
vénytarsasagok esetében sem tiltja, olyan szabalyokat alkalmaz azonban, amelyek annak
hatésait semlegesitik.

3.3.1. Kolcsonos részesedések részvénytarsasagok kozott

A francia jog szerint egy részvénytarsasagnak nem lehet a tulajdondban egy masik
részvénytarsasag részvénye, ha ez utobbi a részvénytarsasag részvényeinek tobb mint
10%-éval rendelkezik.®

% Kereskedelmi Torvénykonyv 233-16. szakasz I1l. bekezdés.
57 Kereskedelmi Térvénykanyv 233-16. szakasz IV. bekezdés.
%8 Rendelet 248-14. szakasz.

% Francis Lefebvre: 1124. 0. (25601)

€0 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-29. szakasz 1. bekezdés.
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A jogalkalmazas soran Franciaorszagban is felmeriil az a kérdés, hogy a szabalyokat
a kilfoldi honossagu tarsasagokra is alkalmazni kell-e. Az elmélet mindazonaltal azon
az allasponton all, hogy a Kereskedelmi Torvénykonyv kdlcsénds részesedésre vonatko-
z6 szabalyait csak akkor kell alkalmazni, ha mindkét érdekelt tarsasag székhelye Fran-
ciaorszag teriiletén van.®

Konnyen elképzelhetd, hogy a jogszabalyban meghatarozottnal nagyobb mértéki
részesedés megszerzésére mar csak utdlag deril fény. llyenkor a Kereskedelmi Tor-
vénykonyv elsddlegesen az érintett részvénytarsasagok kozti megegyezésre bizza a don-
tést. Ha pedig ilyen megegyezés nem jon létre, annak a tarsasagnak kell elidegeniteni a
masik tarsasagban fennalld részesedését, amelyiknek a részesedése kisebb. Abban az
esetben, ha a részesedések egymassal megegyezd mértékiiek, mindkét tarsasag koteles
Ugy csokkenteni a masik tarsasadgban fennalld részesedését, hogy az ne haladja meg a
jegyzett toke 10%-ét.%

Amennyiben barmely tarsasagnak a fentiek szerint elidegenitési kotelezettsége all
fenn, annak a részesedés megszerzésérdl adott értesités megtételétdl szamitott egy éven
belill kell eleget tenni.®® Az elidegenitésrdl értesiteni kell a részvényeseket és a konyv-
vizsgalot.® Emellett a részesedés elidegenitéséig az elidegenitési kotelezettséggel terhelt
részvények utan szavazati jog nem gyakorolhato.®

3.3.2. Kolcsdnos részesedések részvénytarsasag és mas tarsasag kozott

A kolcsdnos részesedésszerzés szabalyozasanak masik esete, amikor egy nem rész-
vénytarsasagi formaban mikodd tarsasag és egy részvénytarsasag kozott jon 1étre kol-
csOnods részesedés. Nem részvénytarsasagi formaban miik6do tarsasdgon minden tarsa-
sagot érteni kell, annak formajatol és tevékenységétol fliggetlentil, beleértve még a civil
jogi tarsasagokat is.®

A Kereskedelmi Torvénykonyv 233-30. szakasza az alabbi két esetre vonatkozdan
allit fel specialis szabalyokat:

1. Ha egy részvénytarsasag egy masik tarsasag jegyzett tokéjében tobb mint 10%-0S
részesedéssel rendelkezik, ez a masik tarsasag a részvénytarsasagnak egyetlen részvé-
nyét sem szerezheti meg. Ha mégis megszerezné, a részvények megszerzésétdl szamitott
egy éven belll azokat el kell idegenitenie, és a részvények utan szavazati jogot addig
sem gyakorolhat.®’

2. Ha egy részvénytarsasag egy masik tarsasag jegyzett tékéjében 10%-nyi vagy an-
nal kisebb részesedéssel bir, ez a masik tarsasag nem szerezheti meg a részvénytarsasag
alaptékéjének 10%-at meghaladd részét. Ha ez mégis megtorténne, a részvények meg-
szerzésétél szamitott egy éven belll el kell idegenitenie a tdbblet-részesedést, amely
utan az elidegenitésig sem gyakorolhat szavazati jogot.®®

A részesedések fenti modon torténd elidegenitését be kell jelenteni az igazgatosag-
nak vagy iigyvezetének, illetve a konyvvizsgalonak.*

®1 Francis Lefebvre: 1125. 0. (25604)

62 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-29. szakasz 2. bekezdés.

63 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-29. szakasz 3. bekezdés, Rendelet 249. szakasz.

64 Rendelet 251. szakasz 2. bekezdés.

5 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-29. szakasz 3. bekezdés.

% Francis Lefebvre: 1125. 0. (25607)

67 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-30. szakasz 1-2. bekezdések, Rendelet 250. szakasz.
68 Kereskedelmi Torvénykonyv 233-30. szakasz 3—4. bekezdések, Rendelet 250. szakasz.
% Rendelet 251. szakasz 2. bekezdés
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Azok a vezetd tisztségviselok, akik nem tesznek eleget a fenti torvényi kotelezettsé-
giknek, a Kereskedelmi Torvénykényv mar ismertetett rendelkezése alapjan 120 000
frank 0sszegig terjedd birsaggal sujthatok.

A kolcsonos részesedések fennallasanak az egyik specialis esete, amikor egy vagy
tobb tarsasag olyan masik tarsasag részvényese, amely a sajat részvényes tarsasagaiban
kozvetleniil vagy kozvetve ellenérzési helyzetben van. A Kereskedelmi Torvénykonyv
az ilyen esetekben is megvonja a szavazati jogot a megszerzett részesedés utan,” de
csak a szavazati jog korlatozodik: a részesedést szerz0 és egyben irdnyitott tarsasig
tovabbra is jogosult az osztalékra. Meg kell még emliteni, hogy ebben az esetben nem
érvényesul a 10%-os korlat sem.

A kolcsonds részesedés megszerzésére iranyuléd szerz6dés nem minésiil semmisnek, *
ellenben az érintett tarsasagoknak (pontosabban a neviikben eljard térvényes képvisel6k-
nek) 120 000 frank pénzbirsag megfizetéséig terjedd biintetjogi felelossége keletkezhet,
ha nem tesznek eleget a helyzet orvoslésara vonatkozo koételezettségiiknek.

IV. A VALLALATFELVASARLAS SZABALYAI

A Kereskedelmi Torvénykonyvben talalhatd konszernjogi szabalyokat a francia
jogban is kiegészitik a vallalatfelvasarlasra vonatkozd értékpapirjogi rendelkezések.
Ezek a rendelkezések a francia jogban is csak a részvénytarsasagokat érintik, igaz, hogy
a magyar joghoz képest az alkalmazas sziikebb, hiszen csak a t6zsdén jegyzett részvény-
tarsasagok tekintetében kell 6ket alkalmazni. (E tekintetben a terminologiai kiilonbsége-
ket mar korabban tisztaztuk.)

A véllalatfelvasarlasra vonatkozo szabalyokat elsédlegesen a CMF altalanos sza-
balyzata (Réglement général du Conseil des marchés financiers) tartalmazza.”® Ehhez
kapcsolddik a COB 1989. szeptember 30. napjan elfogadott 89-03. szaml szabalyzata.
A felvasarlasi szabalyok Iényegében harom kiilonb6z6 esetre nézve tartalmaznak ren-
delkezést: a kotelezd nyilvanos ajanlattételre (offre publique obligatoire), a szerzési
aron fennallo vételi kotelezettségre (garantie de cours), valamint a nyilvanos kivonulasi
ajanlattételi kotelezettségre nézve (offre publique de retrait).

4.1. A kotelez6 nyilvanos ajanlattétel esetei
4.1.1. Az egyharmados kiisz6b atlépésének esete

Abban az esetben, ha barmely természetes vagy jogi személy, egyedil vagy massal
egyiittesen fellépve egy francia jog szerinti tézsdén jegyzett tarsasdg tokéjének vagy
szavazati jogainak tobb mint egyharmadat szerzi meg, a részvények megszerzdje koteles
a CMF-et haladéktalanul errdl tajékoztatni, és koteles nyilvanos ajanlatot tenni a szoban
forgd tarsasag tokéjét képezd és egyéb moddon a tékéhez vagy a szavazati jogokhoz
hozzaférést biztosito dsszes értékpapir megvasarlasara.”

" Kereskedelmi Torvénykonyv 233-31. szakasz

" Semmitészék (Cour de Cassation) Kereskedelmi Kollégium — Revue de jurisprudence de droit des
affaires 1996. januar 3. 4/96 512. o.

2 Kereskedelmi Torvénykonyv 247-3. szakasz

8 A nyilvéanos ajanlattatelre vonatkozo szabalyokat az V. cimben talalhatjuk, amelynek jelenleg hatélyos
szdvege 1998. november 17. napjan kertilt kdzzétételre.

* CMF Szabalyzat 5-5-2. szakasz 1. bekezdése.
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Az egyharmados kiiszéb atlépésére vonatkoz6 bejelentési kotelezettség szabalyoza-
séban tehat az egyharmad szdmitdsa mind a tékében, mind pedig a szavazati jogokban
megtestesiild hanyadra vonatkozik. Vagyis abban az esetben, ha egy részvénytarsasag
esetében a t6kébdl, illetve a szavazati jogokbol vald részesedés nem esik egybe, a kii-
sz0b atlépéséhez fiiz0do6 kotelezettségek mindkét esetben fennallnak.

Az egyharmados kiiszOb szdmitasa soran a részesedésszerzés kapcsan mar megis-
mert szabélyokat kell analégia Gtjan alkalmazni,” azaz figyelmen kiviil kell hagyni a
szavazati jogot nem biztosito részvényeket, a tarsasag sajat részvényeit és a bejelentési
kotelezettség elmulasztasa miatt ideiglenesen szavazatra nem jogositd részvényeket is.

Abban az esetben, ha a részvények megszerzése kdzvetlen médon térténik, a nyil-
vanos ajanlattételi kotelezettség minden korilmények kdzott fennall. A nyilvanos ajan-
lattételi kotelezettség emellett akkor is bekdvetkezik, ha az egyharmados kiiszob atlépé-
se egy olyan tarsasag feletti ellendrzés megszerzése utjan torténik, amely egy tézsdén
jegyzett tarsasag tOkéjének vagy szavazati jogainak tobb mint egyharmada felett rendel-
kezik, feltéve hogy ez a tulajdoni hanyad az ellendrzés alé keriild tarsasag ,,eszkozeinek
alapvetd hanyadat képezi”.”® Tovabbi feltételek ilyenkor, hogy

— egy személy szerezze meg az egyharmadnal nagyobb részesedéssel rendelkezd
tarsasag feletti ellenérzést, vagy

— egy egyiittesen fellépd személyekbdl alld csoport szerezze meg az egyharmadnal
nagyobb részesedéssel rendelkezd tarsasag jegyzett tOkéjének vagy szavazati jogainak
tobb mint 50%-at, feltéve hogy dnmagéaban egyik személy sem rendelkezik iranyitassal.

Az iranyités tekintetében ugyancsak a mar megismert fogalomra kell utalni, fligget-
leniil attél, hogy az irdnyitas kozvetlen, kézvetett vagy egyiittes.””

Ami az ,,eszk6zok alapvetd hanyadat” illeti, annak tartalmat minden egyes esetben a
ténybeli kériilmények figyelembevételével kell meghatarozni.™

Az egyaltalan nem sziikségszerti, hogy a kiiszob atlépésére ,megszerzés”
(acquisition) Utjan kerljon sor. Arra alkalmas lehet példaul egy olyan részvényesi meg-
allapodas is, amely tobb, dsszesen a részvények tébb mint egyharmadat tulajdonlé rész-
vényes kozott jon létre.” Ugyanigy a részvénytarsasag sajéat részvényeinek a megszerzé-
se alkalmas lehet arra, hogy valamely részvényes tekintetében egyditt jarjon a nyilvanos
ajanlattételi kotelezettség bekdvetkezésével.®

4.1.2. A kis lépésekben torténd részesedésszerzés esete

A nyilvanos ajanlattételi kotelezettség azokat az 6nalléan vagy masokkal egyiittesen
fellépd természetes vagy jogi személyeket is érinti, akik kdzvetlenil vagy kdzvetve egy
t6zsdén jegyzett tarsasigban a jegyzett téke vagy a szavazati jogok tobb mint egyharmadat,
de kevesebb, mint felét tartjak a birtokukban, és akik tizenkét 6sszefiiggé honapban a ré-
szesedésliket a jegyzett téke vagy a szavazati jogok legalabb 2%-anak megfelelé mérték-
ben novelték. Ezen tilmenden az ilyen részvénytulajdonosok minden, a részvényhanya-
dukkal kapcsolatban bekévetkezé véltozasrol kotelesek a CMF-et tajékoztatni.®

'S Francis Lefebvre: 863. 0. (17702)

® CMF Szabélyzat 5-5-3. szakasz 1. bekezdés.

" Francis Lefebvre: 864. 0. (17705)

8 CMF 197C0241 szamu 1997. jalius 4. napjan kelt, illetve 197C0531 szama, 1997. okt6ber 21. nap-

jan kelt allasfoglalasai.

" Francis Lefebvre: 864. 0. (17707)

80 Ezt az allaspontot tiikrozi példaul a CMF 199C0O313 szamu, 1999. marcius 19. napjan kelt allasfoglalasa.
81 CMF Szabélyzat 5-5-4. szakasz 2. bekezdés.
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4.1.3. Mentesilések

A CMF szabélyzata lehetdvé teszi, hogy azok, akik az egyharmados kiisz6bot csak
ideiglenesen lépik at, kérelemre a CMF engedélye alapjan mentestljenek a nyilvanos
ajanlattételi kotelezettség alol. A CMF a mentesiilésrdl sz6l6 dontését mérlegelési jog-
korben eljarva hozza meg, és a mentesiilés megadasahoz legalabb az alabbi két feltétel-
nek az egyiittes fennallasa sziikségeltetik:

— a kiiszob atlépése nem haladhatja meg a jegyzett toke vagy a szavazati jogok
3%-at, és

— az az id6, amig a megszerzett részvények a részesedésszerzé tulajdonaban vannak,
nem haladhatja meg a 6 honapot.

A részesedésszerzének ugyancsak vallalnia kell, hogy ebben az dtmeneti idészakban
a megszerzett, de Gjboli elidegenitésre keriilé részvények utan a szavazati jogat nem
gyakorolja.® E kételezettség megszegéséhez a CMF Szabalyzat nem fiiz ugyan szankci-
Okat, az elmélet azonban azon a véleményen van, hogy ebben az esetben a mentesiilési
engedély érvénytelenné valik, és bedll a részesedésszerzé nyilvanos ajanlattételi kotele-
zettsége.®

Az alébbiakkal egyuttesen fellépé részesedésszerzék esetében a CMF ,,megéallapit-
hatja”, hogy nem &ll fenn a nyilvanos ajanlattételi kotelezettség.®

— Ha az érintett részvényesek barmelyike, vagy azok kozil tobben — 6nalléan
vagy masokkal egyiittesen fellépve — kordbban mar rendelkeztek a téke vagy a szavazati
jogok tobbségével, feltéve hogy tovabbra is 6k maradnak uralkodo6 helyzetben,

— haaz érintett részvényesek barmelyike, vagy azok kozil tobben — énalléan vagy
egyuttesen fellépve — korabban mar rendelkeztek a téke vagy a szavazati jogok egyhar-
madnal nagyobb, de 50%-ot meg nem haladd hanyadaval, és azok részesedése tovabbra
is egyharmadndl magasabb marad, feltéve hogy az utobbi irnyitasszerzeés esetén sem az
egyharmados, sem pedig a 2%-0s kiiszdb nem kerl atlépésre.

Ezekben az esetekben a nyilvanos ajanlattételi kotelezettség el6irdsanak elmara-
dasat az indokolja, hogy az eredeti allapothoz képest a részesedések nem véaltoznak
lényegesen.®

4.1.4. Szankciok

Az ajanlattételi kotelezettség elmulasztasa az egyharmad részen fellili részesedés
utani szavazatok elveszitésével jar egyiitt.®

4.2. A nyilvanos ajanlat tartalma és az eljarasi rend

A nyilvanos vételi ajanlatnak ki kell terjednie az &sszes 1étez6 részvényre, illetve a
tGkére vagy a szavazati jogokra jogot biztositd mas értékpapirra.®’

82 CMF Szabélyzat 5-5-2. szakasz 3. bekezdés.

8 Francis Lefebvre: 865. 0. (17713)

8 CMF Szabélyzat 5-5-5. szakasz.

8 A CMF 1998. december 23. napjan kelt 198C1210 szamu, az 1999. augusztus 3. napjén kelt
199C1047 szamu, valamint az 1999. december 28. napjan kelt 199C2058 szamu allasfoglalasai.

8 Modernizaciés Torvény (Loi n® 96-597 du 2 juillet 1996 sur la modernisation des activités
financieres) 33. szakasz.

87 CMF Szabélyzat 5-5-2. szakasz 1. bekezdés.
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Az ajanlattételi javaslatot olyan médon kell megfogalmazni, hogy az elfogadhaté
legyen a CMF szdmaéra, amely sziikség esetén valtozasok, kiegészitések megtételére is
kotelezheti az ajanlattevdt, beleértve az ajanlati feltételek javitdsat is. Az ajanlattételi
javaslatban nem lehet megjel6lni olyan minimalis részvénymennyiséget, amelynek a
felajanlasa feltétleniil szilkséges az ajanlat érvényessé valasahoz.®® Az ajanlattételi ja-
vaslatot a COB-hoz, s6t, a Gazdasagi és Pénziigyi Miniszterhez is be kell nytdjtani jova-
hagyasra. Ez utdbbi a jévahagyast csak abban az esetben tagadhatja meg, ha az ajanlat-
tevo az Eurdpai Unidn kiviili orszagbol szarmazik.

Az ajanlati eljarasra, a részesedés nagysagatol fliggden, a rendes vagy az egyszeriisi-
tett eljaras szabalyait kell alkalmazni.

4.2.1. A rendes nyilvanos ajanlattételi eljaras

A rendes nyilvanos ajanlattételi eljarasra akkor keriil sor, ha a részesedésszerzo az
érintett tarsasag részvényeinek, illetve szavazati jogainak kevesebb, mint a felével ren-
delkezik.*

A nyilvanos ajénlattételre biztositott hataridé csak azt kovetéen nyilik meg, hogy az
ajanlattevd COB altal jovahagyott tajékoztatoja kozzétételre, a CMF engedélye pedig
beszerzésre kertilt. %

Az ajanlat elfogadasara nyitva all6 hatarid6 25 t6zsdei nap. Ennek a hataridének a
kezddnapja ugyanakkor attél fligg, hogy a nyilvanos ajanlat ,,baratinak™ (offre publique
amicale) vagy ,.ellenségesnek” (offre publique hostile) mindsiil. Barati ajanlatrol akkor
beszEliink, ha azt az ajanlattevd €s az érintett tarsasag egyiittesen teszi meg, ilyenkor a
hataridd a k6zos ajanlat kozzétételétdl szamitodik. Az ellenséges ajanlat esetén, amikor
az érintett tarsasag ajanlata tulajdonképpen valaszul szolgal az ajanlattevd ajanlatara, a
tarsasag valaszajanlatanak kozzétételétol kell a hataridot szamitani. A hataridé azonban
ez esetben sem lehet hosszabb, mint az ajanlattevé ajanlatanak kozzétételétdl szamitott
35 nap.**

Az ajanlat elfogadasara iranyul6 hatarid6 megnyilasat a CMF kozzéteszi, ezzel egy-
idejiileg a ParisBourse SA% llasfoglalast tesz kozzé az ajanlattételi menetrendrél, bele-
értve a megvalositas feltételeit.

Az ajéanlat elfogadasara iranyuld hataridé megnyiltat kovetden, de legkésébb a ha-
taridé zaronapjat megel6z6 6todik tézsdei napon ellenajanlatot (offre concurrente) lehet
benytjtani a CMF-hez.®® Az ellenajanlat megtételére ugyanazok a szabélyok vonatkoz-
nak, mint az ajanlatra, azzal a tartalmi kiilénbséggel, hogy az ellenajanlatnak legalabb
2%-kal az ajanlatban szerepl6t meghalado arat kell tartalmaznia.** Az ellenajénlat elfo-
gadésara irdnyuld hataridé megnyiltaval az el6z6 vételi ajanlatban szerepl6 felhivasok a
hatalyukat vesztik,® a megel6z6 ajanlatot tevé személy pedig az ellenajanlat kozzététe-
1ét6l szamitott 6t tézsdei napon beliil koteles nyilatkozni a CMF felé, hogy kivan-e to-
vébbi ajénlatot tenni, vagy pedig tudomasul veszi az ellenajanlatot.*®

8 CMF Szabélyzat 5-5-2. szakasz 2. bekezdés.

8 CMF Szabélyzat 5-2-1. szakasz 1. bekezdés.

% CMF Szabélyzat 5-2-2. szakasz 1. bekezdés.

1 CMF Szabélyzat 5-2-2. szakasz 2. bekezdés.

%2 A ParisBourse SA a t6zsdék mitkddtetésére az SBF és az SNM sszevonasabol 1999. janius 1. napja-

val létrehozott tarsasag.

9 CMF Szabélyzat 5-2-4. szakasz.

% CMF Szabélyzat 5-2-6. szakasz 1. bekezdés.

% CMF Szabélyzat 5-2-7. szakasz 2. bekezdés.

% CMF Szabélyzat 5-2-9. szakasz.
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A francia jogban az ellenajanlat specialis esete az, amikor azt maga az eredeti ajan-
lattevd teszi meg. Az ajanlati idészakban ugyanis maga az ajanlattevd is jogosult ,,ralici-
talni” a sajat ajanlatara (offre surenchére).” Az ilyen dn-ellenajanlatra az ellenajanlatra
vonatkoz6 szabalyokat kell alkalmazni.

Abban az esetben, ha a folyamatos ellenajanlatok miatt tébb mint tiz hét telik el az
elsé ajanlat elfogadasara iranyuld hataridé megnyiltatol szamitva, a CMF jogosult ha-
rom tézsdenapnal nem rovidebb roviditett hataridéket szabni az ellenajanlatok megtéte-
lére a folyamat felgyorsitasa érdekében.*®

Az NRE éltal bevezetett Uj szabalyok szerint abban az esetben, ha tébb mint harom
honap eltelik az elsé ajanlat megtételétdl szamitva, a CMF — miutan elézetesen meghall-
gatta az eljarasban részt vevo feleket — jogosult egy végso ajanlattételi hataridot szabni
annak érdekében, hogy az ajanlattételi eljarast ésszerii idébeli korlatok kozott tartsa.”

Az ajénlati id6szakban az ajanlattevé az érintett tdrsasag részvényeit rendes tézsdei
iigyletek keretében jogosult megvasarolni. Ha azonban a tézsdei vételi ar az ajanlati
arnal magasabb, az ajanlati ar automatikusan a t6zsdei ar 6sszegére, de legalabb 2%-kal
megemelkedik. Az ajanlati idészak lezarasat kovetben, az eredmény nyilvanossagra
hozatalaig terjed6 periddusban az ajanlattevé nem vasarolhat az ajanlatban szerepld
&rnal magasabb &ron.'®

Azok a részvényesek, akik az ajanlatot elfogadjdk, az err6l sz616 nyilatkozatukat az
ajanlati idészak zardnapjat megel6zben tehetik meg. Az elfogadd nyilatkozat a zarona-
pig (beleértve a zéarénapot is) barmikor visszavonhatd. A nyilatkozatok megvizsgalasat
kovetéen a ParisBourse SA ismerteti a CMF-fel a végeredményt, a CMF pedig nyilva-
nossagra hozza az ajanlattétel eredményét és azt, hogy az ajanlattevé mennyi részvényt
szerzett meg.'%

4.2.2. Az egyszertisitett nyilvanos ajanlattételi eljaras

Az egyszerusitett eljaras, a CMF engedélyének a birtokdban, az alabbi esetekben ke-
rilhet alkalmazésra:

— ha a részesedésszerz6 — kozvetlenil vagy kdzvetve, énalldéan eljarva vagy mas
személlyel egyittesen fellépve — az érintett tarsasag részvényeinek, illetve szavazati
jogainak legalabb a felével rendelkezik,

— az ajanlat az érintett tarsasag részvényeinek vagy szavazati jogainak csupan legfel-
jebb a 10%-ara vonatkozik, feltéve ha ugyanolyan természetii és szavazati jogokat bizto-
sitd részvényekrél van sz, mint amilyenekkel az ajanlattevé mar — kozvetlendl vagy
kozvetve — rendelkezik.'%?

Az elsd esetben az eljaras jellegében erdteljesen emlékeztet a rendes eljarasra: az
ajanlattevonek ugyanazokat a dokumentumokat kell elkészitenie, a vasarlas pedig piaci
gyletek soran megy végbe, a felhivasban rogzitett feltételek szerint.

7 CMF Szabélyzat 5-2-5. szakasz.

8 CMF Szabélyzat 5-2-10. szakasz.

9 A Pénziigyi Kédexnek (Code monétaire et financier) az NRE 5. szakaszaval beiktatott (ij 433-1-1.
szakasza.

100 CMF Szabalyzat 5-2-11. szakasz.

01 CMF Szabélyzat 5-2-1. szakasztol az 5-2-3. szakaszig.

102 CMF Szabalyzat 5-3-2. szakasz. Ez a rendelkezés a felsoroltakon kiviil mas eseteket is emlit, ame-
lyek azonban témank szempontjabol nem relevansak.
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A masodik esetben ugyanakkor egyszerii kommiiniké (simple communiqué) keril
kibocsatasra, az elfogad6 nyilatkozatokat a ParisBourse SA gytijti 0ssze az altal megha-
tarozott eljarasi rendnek megfelelen.

Az ajanlati arat mindkét esetben az ajanlattevé hatdrozza meg. Ha azonban olyan
ajanlattevOrél van szo, aki az alaptéke vagy a szavazati jogok legalabb 50%-aval ren-
delkezik, az &r nem lehet alacsonyabb (kivéve a CMF jévéhagyasaval) a részvényeknek
az ajanlat megtételét megel6z0 60 napra vonatkoztatva szamitott, sulyozott t6zsdei at-
lagaranal.***

Az egyszerusitett eljaras alkalmazésa esetén az ajanlat elfogadésara nyitva &llé ha-
taridé tiz tézsdenap.®

4.3. A garantalt arfolyamon fennall6 vételi kotelezettség

Barmely természetes vagy jogi személy, akar onalléan, akar pedig mas személlyel
egyuttesen lép fel, koteles garantalt arfolyamon vételi ajanlatot elGterjeszteni a tobbi
részvényes felé, ha olyan részvénycsomagot szerez meg, amely az adott tarsasag t6kéjé-
ben vagy szavazati jogaiban fennallé kordbban szerzett részesedésével egyutt tobbséget
(ellendrzést) biztosit a szamara.*®

A fenti definiciobodl két fontos kdvetkeztetés vonhatd le:

Egyrészt a garantalt arfolyamon fennalld vételi kotelezettség csak egy adott rész-
vénycsomag megszerzése esetén all be, akkor nem, ha az 50%-o0s részesedés tallépésére
aprobb tézsdei vasarlasok kdvetkeztében kerll sor.

Masrészt nem keletkezik ez a fajta vételi kotelezettség kdzvetett részesedésszerzés
esetén. Ha a részesedésszerzés kdzvetett, a nyilvanos ajanlattételre vonatkozé szabalyok
alkalmazandok.

A garantalt arfolyamon fennalld vételi kotelezettség keretében a részvénycsomag
megszerzOje arra vallal kotelezettséget, hogy a piacon az altala megszerzett részvény-
csomag araval megegyez6 aron (arfolyamon) a neki eladasra kinalt tovabbi részvényeket
megvésarolja.*”’

A vételi kotelezettség fennallasa esetén a részesedésszerzé koteles egy tervezetet
jovahagyas végett a CMF elé terjeszteni, amelyben meg kell jeléIni a részvénycsomag
eladdjat és vevojét, a részvények szamat, a részvényszerzés idopontjat, az arat, az iigylet
lebonyolitésanak egyéb feltételeit, valamint minden olyan adatot, amely sziikséges az
ligylet értékeléséhez.*®

A vételi ajanlat fenntartdsdnak kotelezd idOtartama minimalisan tiz tdzsdei nap.
A vételi kotelezettség teljesitése rendes tézsdei tigyletek formajaban torténik. ™

108 CMF Szabélyzat 5-3-3. szakasz 2. bekezdés.

104 CMF Szabélyzat 5-3-4. szakasz.

105 CMF Szabélyzat 5-3-3. szakasz 3. bekezdés.

106 CMF Szabélyzat 5-4-1. szakasz 1. bekezdés. A CMF bizonyos esetekben felmentést adhat a kotele-
zettsé% alol (CMF Szabélyzat 5-4-3. szakasz 1. bekezdés).

7 CMF Szabalyzat 5-4-2. szakasz 1. bekezdés. A CMF bizonyos feltételek fennallasa esetén alacso-
nyabb vételi ar alkalmazasat is lehetdvé teheti (CMF Szabalyzat 5-4-2. szakasz 2. bekezdés).

108 CMF Szabalyzat 5-4-1. szakasz 2. bekezdés.

108 CMF Szabélyzat 5-4-2. szakasz 1. bekezdés.
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4.4. A nyilvanos kivonulasi ajanlat megtételére iranyuld kotelezettség

Az alabbiakban targyalt eljaras a tézsdén jegyzett részvénytarsasag kisebbségi rész-
vényesei szdmara teszi lehet6vé (kotelez6vé), hogy megszabaduljanak a tarsasagban
fennall6 részesedésiiktél, ha valamely masik részvényes vagy egyittesen eljar6 részvé-
nyesek uralkod6 pozicidba kerlilnek. Ez az Un. uralkod6 pozicié akkor kdvetkezik be, ha
a részesedés mértéke, akar a tokében, akar a szavazati jogokban, meghaladja a 95%-ot.
Ebben az esethen a kisrészvényesek barmelyike kérheti, hogy a CMF kotelezze az ural-
kodd részvényest nyilvanos ajanlat megtételére a Kisrészvényesek részvényeinek a meg-
vasérlasara vonatkozéan. '

Ha a CMF a kérelemnek helyt ad, az uralkodd részvényest nyilvanos kivonulasi
ajanlat megtételére kotelezi.***

Megjegyzendd, hogy a nyilvanos kivonulési ajanlatot az uralkodé részesedés meg-
szerzbje 6nként is megteheti,™? ez azonban a gyakorlatban ritkan kévetkezik be.*®

A nyilvanos kivonulasi ajanlat elfogadasa esetén az ligyletek lebonyolitasara a tézs-
dén keriil sor, az ajanlatban szerepld aron, legalabb tiz tdzsdei napon at.***

A nyilvanos kivonulasi ajanlat megtétele dnmagaban semmilyen kételezettséget nem
ro a kisrészvényesekre, az ajanlatot nem kotelesek elfogadni. Meg kell jegyezni ugyanak-
kor, hogy a részvények eladasa az uralkodd részvényes altal kikényszeritheté (retrait
obligatoire). Az ajanlattevének ugyanis lehet6sége van arra, hogy a CMF-hez jévahagyasra
benyujtott kotelezéd vételi ajanlataban jelezze, hogy igényt tart a kivonulas kotelezveé téte-
lére, vagy legalabbis fenntartsa annak a lehetOségét, hogy az ajanlattétel eredményétol
fliggben esetleg kérelmezni fogja a kisrészvényesek kotelezd kivonuldsat. ™™

Amennyiben az ajanlat elfogadasara fennallé idészak hatarnapjat kdvetden az ajan-
lattevé a kotelezd kivonulast kéri, tajékoztatja a CMF-et a részvényekért fizetendé kom-
penzaciorol (indemnisation), ami nem lehet kevesebb, mint a nyilvanos kivonulasi ajan-
latban szerepld ar. A CMF a kivonulasi kotelezettségrol hozott hatarozatat nyilvanossag-
ra hozza, e hatarozatban rendelkezik a végrehajtas menetér6l. A gyakorlatban a kisrész-
vényesek részvényeinek a megvasarlasa értékpapir-szamlavezet6k (dépositaires teneurs
de compte) bevonasaval torténik. Ok azok, akik a hataridé megnyiltakor automatikusan
visszavonjak a piacrol a szoban forgd részvényeket és jovairjak azokat az ajanlattevd
szamlajan, aki atutalja a kisrészvényesnek a kompenzaci6 6sszegét. ™

V. OSSZEGZES

Az alapvetd konszernjogi szabalyokat a francia jogban is a tarsasagi jog foglalja ma-
gaban, itt is megfigyelhetd azonban, hogy a rendelkezések egy részét a tarsasagi jogot
tartalmazé Kereskedelmi Torvénykonyvon kivil talalhatjuk. A CMF Szabélyzataban fog-
laltakat nyugodtan tekinthetjik értékpapirjogi szabalyozasnak még akkor is, ha csak a
CMF éaltal megalkotott szabalyokrél van szd. llyen értelemben tehat a francia konszernjog
szerkezete erételjesen emlékeztet a magyar jogban megismertekre. Némileg eltér ugyanak-
kor a magyar szabalyozas struktlrajatol a francia jognak az a megoldasa, hogy a véllalat-
csoportokra vonatkozo szamviteli jellegii szabalyokat a tarsasagi jogon bellil helyezi el.

10 cMF Szabélyzat 5-6-1. szakasz 1. bekezdés.
11 CMF Szabélyzat 5-6-1. szakasz 2. bekezdés.
12 CMF Szabélyzat 5-6-3. szakasz.

113 Francis Lefebvre: 870. 0. (17760)

114 CMF Szabélyzat 5-6-7. szakasz.

15 CMF Szabélyzat 5-7-1. szakasz.

116 CMF Szabalyzat 5-7-2. és 5-7-3. szakaszok.
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A francia szabalyozésrél elmondhat6, hogy konszernjogi relevanciaval szinte kiza-
rolag a tézsdén jegyzett részvénytarsasagok birnak, azaz a tézsdén nem jegyzett rész-
vénytarsasagok és a korlatolt felel6sségii tarsasagok, legalabbis mint a konszernjog
targyai, altalaban kivil esnek a konszernjogi szabalyok alkalmazasi korén.

A tarsasagi részesedésszerzésekre vonatkozd francia szabalyozas lényegében két
fontos kovetkezményt jel6l ki, a tajékoztatasi kdtelezettséget és a mérlegkonszolidacios
kotelezettséget, hianyoznak azonban beldle a magyar jogban megtalalhaté egyéb elemek
(hitelezévédelem stb.).
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A gazdasagi tarsasagok alapitasaval
kapcsolatos egyes eloirasokrol

SZEGEDINE DR. SEBESTYEN KATALIN

Az U Gt. hatalybalépése 6ta eltelt négy év alatt a jogalkalmazék folyamatosan ultet-
ték és ultetik &t az 0j vagy Ujitott szabalyokat a gyakorlatba. Ennek soran a Legfelsébb
Birdsag is szamos vitas kérdésben adott iranymutatast, és ha még nem kristalyosodott is
ki teljes korlien a Gt. szabalyrendszerének a mikénti alkalmazasa, ennek az tjara mar
ralépett a gyakorlat.

Jelen cikk célja az, hogy a cégalapitas kérdéskorét érinté alakuld gyakorlatbol tal-
16zva, néhany témat kiemelve, réviden szamba vegye a jogszabaly-atiiltetés hogyanjait
és mikéntjeit.

1. A jogforrasrol

A gt.-k alapitasat, mégpedig a Magyarorszagon székhellyel rendelkezd tarsasagok
létesitését (valamint miikodését és tagjainak, részvényeseinek jogait €s kotelességeit,
felel6sségét, a gt.-k atalakulasat, tovabba a jogutdd nélkiili megsziinését) a gazdasagi
tarsasagokrol szolo 1997. évi CXLIV térvény —a Gt. — szabalyozza. A Gt. —az 1. §/1/
bekezdésébdl kovetkezen — kizardlagos jogforrasa az altala szabalyozott alapitési elja-
rasnak. Ennek a nyilvanval6 ténynek a hangstlyozasa azért indokolt, mert ez a kizardla-
gossag nem jelenti egyuttal azt is, hogy az egyes tevékenységi korokre alapitott tarsasa-
gokra ne lennének kiilon térvényekben megfogalmazott specialis alapitasi, miikddési,
szervezeti és atalakulasi kérdéseket érintd eldirasok. Ilyen szabalyokat megfogalmaz
példaul a 2002. janudr 1-jén hatalyba 1épett tékepiaci torvény, a Tpt., a hatalya ala tarto-
z6 gt. formaban miik6dé tarsasagok vonatkozasaban. A Hpt., a hitelintézetek tekinteté-
ben, vagy a jelzalog hitelintézeteknél a jelzalog-hitelintézeti térvény, a Jhit. A miisor-
szolgaltatasi tevékenységet végz6 gt.-kre vonatkozéan a médiatérvény fogalmaz meg
kiilonleges eldirasokat stb.

Ezért a gt.-k alapitadsanal mindig figyelemmel kell lenni a valasztott tevékenységi
kor altal sziikségessé tett killon torvényi eldirasokra is. Igy példaul egy jelzalog-
hitelintézet alapitasanal a Gt. mellett a Hpt. és a Jhlt. rendelkezéseit is alkalmazni kell,
hiszen az rt. formaban miik6dé jelzalog-hitelintézet alapt6ke-minimumat és tékeszerke-
zetét (harommilliard forint készpénz) nem a Gt. és a Hpt., hanem a Jhit. alapjan kell
meghatarozni.

A piac kiilonboz6 szerepldinek a tevékenységét, miikodését €s eljarasi rendjét sza-
balyozé jogi eldirasok gazdagodasa és modosuldsa a gt.-k alapitasat végzok és a mitko-
désiiket irdnyitok munkdjat is sokrétiibbé és bonyolultabba tette. Emiatt a kiils6 jogsza-
balyi osszefliggésekre valo folyamatos és fokozatos odafigyelés sziikségességére torténd

Szegediné dr. Sebestyén Katalin, ...
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révid utalast a Gt. kizarélagos alapitasi szabalyaval dsszefliggésben indokoltnak vélem.
Meégpedig azért, mert a Gt. szabdlyait adott esetekben a kiilon térvényekben 1évé eltérd
eldirasok miatt nem lehet alkalmazni. igy példaul a Gt. 240 § /2/ bekezdése szerint az rt.
igazgatosag elndkének, illetve tagjainak tisztsége (j megoldéasként erre iranyuld6 munka-
viszonyban nem lathato el.

A Hpt. 62-65. §-ai azonban a hitelintézetek igazgatosagi tagjaira szamos eltéré sza-
balyt allapitanak meg. Ezért a hitelintézet igazgatosdgaban legaldbb két olyan belsd
tagnak kell lenni, akik munkaviszonyban &llnak a hitelintézettel. A hitelintézettel mun-
kaviszonyban nem 4ll6 tagok szamanak pedig meg kell haladnia a belsd tagok szamat.
Ezért ezeknél a cégeknél, a Gt. minimum 3 tagu igazgatosdgot meghatarozo eldirasaval
ellentétben, legalabb 5 taginak kell lennie az igazgatdsagnak.

2. A tipuskényszerrol

A Gt. 2. 8 /1/ bekezdése szerint gazdasagi tarsasagot kizarélag a Gt.-ben meghaté-
rozott formaban — vagyis kkt.-ként, bt.-ként, kdzos vallalatként, kft.-ként vagy rt.-ként —
lehet létrehozni.

Ez a szakasz mell6zi a korabbi gt. hasonl6 tartalmu szabalyanak azon tovabbi eld-
irasat, hogy ... ,,és a Gt.-ben meghatarozott médon” lehet a gt.-t 1étrehozni.

A mdd elbirasanak az elhagyasa, értelmezésem szerint, nem véletlenszer(i, hanem
okszeriien kovetkezik a torvény 9. § /1/ bekezdésében megfogalmazott kogencia elvé-
bbl. Az uj Gt.-vel valamennyi tarsasagi forma vonatkozasaban kogenssé valt szabalyo-
zas ugyanis egyértelmiivé teszi azt, hogy a gt.-ket nemcsak a torvény altal meghatarozott
formaban, hanem a Gt. altal megengedett médon és eljaras szerint lehet l1étrehozni. Ezért
a mas formaban és modokon torténd alapitasra tovabbra sincsen torvényi lehetéség. Igy
a Legfels6bb Birdsagnak a korabbi Gt. alapjan hozott Cg. torv. II. 31812/1989 szamu
eseti dontését ma is irdnyadonak kell tekintenink. Eszerint a gt.-t az arra jogosultak
szabadon hozhatjak 1étre a torvény keretein beliil, de az alapito felek szerzédéses sza-
bads&génak a tartalma csak annak a vélasztasaig terjed ki, hogy milyen cégformét va-
lasztanak, de azok lényegi jegyeit tartalmazo eldirasokat, egyazon szerzédésen beliil,
nem kombinalhatjak.

3. Az alapitdkrdl

A gt.-k alapitasara jogosultak korét, a Gt. 3. § /1/ bekezdése, a belfoldi és kilfoldi
természetes és jogi személyekben és jogi személyiség nélkili gazdasagi tarsasagokban
hatarozza meg. A jogi irodalom ezt a kort 6sszefoglaléan gyakran gy hatarozza meg,
hogy a gt.-k alapitasara a jogalanyisaggal rendelkez6k a jogosultak.

Ezzel a megfogalmazassal dsszefiiggésben azonban hangsutlyozni kell, hogy a jog-
alanyisaggal rendelkezok koziil is csak az abszolut jogképességgel rendelkezok lehetnek
a gt.-k alapitoi. Igy példaul, a tarsashézi térvény alapjan, a tarsashaz tulajdonosainak a
kdzdssége jogalany. A jogképessége azonban mégis korlatozott, mert a tarsashaz kozos-
sége a kozos név alatt csak a kdzds igyek intézése soran szerezhet jogokat és kotelezett-
ségeket, gt. alapitasara viszont nem jogosult.

A Gt. hatalybalépése utan gyakran felmeriilt a gyakorlatban az el6tarsasag cégalapi-
tasi jogositvanya is.

Az intézményt a Gt. 14-15. §-ai vezették be, a korabbi Gt. probléméas megoldéasa —
az alapitas id6pontjatol a cégbejegyzésig terjedd fliggd jogi helyzet — helyett, a cégbe-
jegyzés hatalybalépésével egyidejiileg.
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Az (jj szabalyok szerint a gt. a létesit6 okiratanak az ellenjegyzésétdl, illetve kozok-
iratba vald foglalésa utdn — annak a napjatol — el6tarsasagként mitkodhet.

A bejegyzési kérelem benyujtasatol tizletszerli gazdasagi tevékenységet is végezhet
a gt., kivéve az engedélykoteles tevékenységeket, mivel annak végzésére a tevékenységi
engedély birtokaban is csak a cégbejegyzés utan jogosult. Az elGtarsasagi 1étszakasz
tehat a 1étesitd okirat ellenjegyzésétdl a cégbejegyzésig tart. A bejegyzési kérelem be-
nyljtasa utan a ,,bejegyzés alatt” toldatot koteles hasznalni. A térvény alapjan a bejegy-
z¢ésig a vezet tisztségviselok a gt. nevében és javara jarnak el, vagyis jogokat szerez-
hetnek és kotelezettségeket vallalhatnak.

Az el6tarsasagra a létrehozni kivant gt.-re vonatkoz6 szabalyokat kell alkalmazni a
térvényben meghatarozott négy kivétellel. Ezért az el6tarsasag tagjainak a személyében,
foszabalyként, nem kovetkezhet be valtozas, és ez alol kivételt csak tdrvény altal kotele-
z0ként eldirt esetek jelenthetnek.

A létesitd okiratukat nem modosithatjak, kivéve ha a cégbirdsag ilyen irdnyu hiany-
potlasra szolitja fel az eltarsasagot.

Nem kezdeményezhetnek tag kizraséra iranyulé pert.

Tovabba nem hatarozhatjdk el a mas gt.-vé vagy kht.-vé vald atalakulésukat, vagy a
jogutdd nélkiili megsziinésiiket.

Az (j jogi konstrukcid alapjan a gyakorlat és a jogi irodalom &ltalaban olyan helye-
selhet6 kovetkeztetést von le, hogy az eldtarsasag rendelkezik jogalanyisaggal, hiszen az
lzletszerii kozos gazdasagi tevékenységet ennek hianyaban nem végezhetné. (Ezt a
tevékenységet az eldtarsasag nyilvanvaloan csakis a bejegyzési kérelem benyujtasa utan
kezdheti el, hiszen ado- és th-sz&mot, valamint statisztikai szamjelet csak ezutan kaphat.
Ezek nélkiil pedig nem keriilhetne sor az lizletszerii gazdasagi tevékenység megkezdésé-
re sem.

A vezet6 tisztségviselok altal az eldtarsasagi 1étszakasz alatt kotott szerzodéseknek
is a tarsasag, és nem az alapitok valnak a jogositottjaiva, illetve kotelezettjeive.)

Az eldtarsasag jogalanyisaga azonban mégis részleges és korlatozott, hiszen a Gt.
taxative meghatarozza azokat az eseteket, amelyekben az el6tarsasagnak nincsenek
dontési jogositvanyai.

Ezek kozott az esetek kozott a gt. alapitasanak a tilalma kilén nem szerepel. igy a
jogalkalmazdk egy része a részleges jogképességbdl és a direkt tiltds hianyabdl olyan
indokoltnak tiing kdvetkeztetést vont le, hogy az el6tarsasagok jogosultak lehetnek a
gt.-k alapitasara.

A Legfelsébb Birosag azonban a Cgf. VII. 31993/2000/4 szamu hatarozataban
a kovetkez6kre mutatott ra: A Gt. 3. § /1/ bekezdése a gt.-k alapitésara jogosultak kozott
a gazdasagi tarsasagot sorolja fel. A gazdasagi tarsasag viszont, a Gt. 16. § /2/ bekezdé-
se alapjan, a cégjegyzékbe vald bejegyzéssel, a bejegyzés napjaval jon létre.

A Gt. 14-15. §-ai nem a gt.-kre, hanem az el8tarsasagokra vonatkozoan allapitanak
meg rendelkezéseket. Ezért a Gt. 3. § /1/ bekezdésében szabélyozott cégalapitasi feltéte-
leknek kizarolag csak a mar bejegyzett és teljes korii jogalanyisaggal rendelkezo gt. felel
meg. {gy az el6tarsasag a részleges jogképessége és direkt tilalmi szabaly hianyaban sem
lehet jogosult gt. (vagy kht.) alapitasara.

Az elbtarsasaggal Osszefliggésben érdemes még megemliteni, hogy ez az allapot a
cégbejegyzéssel megsziinik, és a gt., elnyerve jogi személyiségét, a valasztott cégforma-
jaban folytatja milkkodését. Az elGtarsasagi 1étszakasz alatt a vezet tisztségviselk altal
kotott szerz6déseket — a korabbi Gt. fliggd jogi helyzetre kialakitott megoldasaval ellen-
tétben — mar nem kell a tarsasagnak kiilon jévahagynia, mivel azok automatikusan a cég
szerzédéseivé valnak.
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Hangstlyozni kell azonban, hogy a jévahagyas melldzése csakis az elGtarsasagi 1ét-
szakasz alatti szerz6désekre vonatkozik. A tarsasag viszont — amint azt a Cgf. VII.
33127/1999 szamu hatarozataban, a Gt. 4. §-a alapjan, a Legfels6bb Birdsag is kiemelte
— csak a létesitd okirata ellenjegyzésének a napjatdl mikodhet el6tarsasagként.

Ebbdl pedig okszerlien kovetkezik az, hogy példaul a tagok altal aldirt, de még nem
ellenjegyzett tarsasagi szerz6dés esetén nem beszélhetiink el6tarsasagrél. Ezért ha a
vezetd tisztségviselok ebben az eldtarsasag elotti ,,eléallapotban” kotnének szerzddést,
Ugy azt a cégbejegyzés utan mar jova kellene hagyni a tarsasadgnak. A jévahagyas mell6-
zése tehat csakis a vezetd tisztségviselOk altal és az elOtarsasagi létszakaszban kotott
szerzédésekre vonatkozhat.

Az egyszemélyes tarsasagokra vonatkozéan a Gt. altalanos és kilonds része egy-
arant megallapit a tobbszemélyes tarsasagoktol eltéré szabalyokat. igy példaul a Gt. 4. §
14/ bekezdése kimondja azt, hogy az egyszemélyes gt., fészabalyként, nem lehet gazda-
s&gi tarsasag egyeddili tagja, illetve részvényese.

A Gt. 172. § /3/ bekezdése (illetve a 270. § /2/ bekezdése) pedig a vezetd tisztségvi-
selék, illetve fb.-tagok vonatkozasaban allapitott meg specidlis 6sszeférhetetlenségi
szabalyokat. Kimondva ennek soran azt, hogy ugyanazon személy nem lehet egyidejiileg
az egyszemelyes tarsasag — és ha a tag, illetve a részvényes gazdalkod6 szervezet — e
gazdalkodoé szervezet vezet6 tisztségviseldje, illetve feliigyel bizottsdganak tagja is.

A Gt. hatalybalépését kovetden, a gyakorlatban hosszl ideig ¢lénk egyet nem értés
volt abban a kérdésben, hogy ezeket a rendelkezéseket iranyadénak kell-e tekinteni
a kalféldi alapitokra is. Figyelemmel tébbek kozt arra, hogy a Gt. 1. § /1/ bekezdése
a torvény terileti hatalyat a Magyarorszagon bejegyzett gazdasagi tarsasdgok alapitasa-
ra, miikodésére, szervezetére stb. vonatkozéan allapitotta meg. A gazdalkodo szervezet
fogalmara, a Gt. ilyen irany( rendelkezésének a hianyaban, a Ptk. szabalya az iranyado.
A Ptk. 685/c §-a pedig a kiilfoldieket nem sorolja fel a gazdalkodd szervezetek kozott.

A Legfelsébb Birdsag azonban ezekben a kérdésekben, tobb eseti dontésében igen-
16en foglalt allast, ezért ezeket a fentebb hivatkozott eléirdsokat megfeleléen iranyadd-
nak kell tekinteni a kiilféldi tarsasag alapitoira is.

A Cgf. VIIL. 32044/2000 szamu eseti dontésében kimondta a legfébb biroi testiilet,
hogy nincsen olyan jogszabaly, amely a kiilféldi alapitot kivonna a Gt. 4. § /4/ bekezdé-
sének az alkalmazasa alol. Ezért az egyszemélyes gt. altal tovabbi egyszemélyes gt.
alapitasanak és mikodtetésének a tilalma azonos moédon iranyado a kiilfoldi és a belfoldi
alapitokra, illetve tagokra.

A Cgf. VII. 32890/2000 szamU dontésében pedig a Gt. 172. § /3/ bekezdésének a
specialis dsszeférhetetlenségi szabalya tekintetében mondta ki a Legfelsébb Birosag azt,
hogy ha az egyszemélyes kft. alapitdja gt., fuggetleniil attdl, hogy kulfoldi-e, alkalmazni
kell a Gt. 172. § /3/ bekezdését. (S tegyiik hozza, hogy ebbdl kbvetkezéen az egyszemé-
lyes rt.-nél a Gt. 270. § /2/ bekezdését is.) Ez esetben sincsen ugyanis olyan jogszabaly
vagy nemzetkdzi szerzédés, amely mentesitené a kiilfoldit a szabaly alkalmazasa alol.
Ezért a cégalapitasra jogosult kiilfoldi gt. vezetd tisztségviseldje nem lehet egyidejlileg
az altala alapitott egyszemélyes tarsasag vezetd tisztségviseldje is.

A gt.-t, a tarsasagi torvény Uj eldirasabol, a 3. § /3/ bekezdésébdl kovetkezden,
el6zmény nélkiili uj alapitassal vagy atalakulassal, vagyis jogutddlassal torténd alapitas-
sal, a Gt. VII. fejezetének a szabalyai szerint lehet létrehozni. Ezzel a rendelkezéssel
Osszefliggésben utalni kell a Legfelsébb Birosag Cgf. VII. 30553/1999 szamu érdekes
dontésére, amely szerint a szétvalasra és ilyen mddon U tarsasag létrehozasara az egy-
személyes tarsasagoknak is lehetoségiik van. Mégpedig azért, mert a kivalast is magaban
foglalé atalakulast a Gt. nem zérja ki az egyszemélyes tarsasagok vonatkozasaban. Az
atalakulasnal megfeleléen alkalmazni kell az alapitasi szabalyokat is, ezek pedig lehet6-
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séget biztositanak arra, hogy a tarsasag alapitasara jogosultak kft.-t és rt.-t egyszemélyes
tarsasagként hozzanak létre. A szétvalas viszont, mint szervezeti valtozas, elsddlegesen
az anyatarsasagot érinti oly médon, hogy ilyenkor a tarsasag vagyona keril megosztasra.
Ez a megosztéas pedig nem feltétlendl jelent tagvaltozast is. A Gt. ugyanis azt sem zarja
ki, hogy a kivalasnal a jogeldd és a jogutod tarsasagoknak azonos legyen a tagja, illetve
a részvényese.

Ezért az egyszemélyes tarsasag alapitdja, illetve tagja vagy részvényese akar Ujabb
egyszemélyes tarsasdgot is létrehozhat. (Hiszen az egyszemélyes tarsasdg alapitoja,
illetve tagja vagy részvényese a Gt. 4. § /4/ bekezdése alapjan eleve nem lehetett
egyszemélyes tarsasdg, hanem a Gt. 3. §-a szerinti egyéb jogosult, akinek a részére az
egyszemélyes tarsasag létesitése sem Uj alapitassal, sem pedig jogutddlassal nem tiltott.)
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