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ABSZTRAKT

A visegradi orszagok valsagkezelése szamos hasonld jegyet mutat, alapjait a
2008/2009-es valsagkezelés intézkedései adjak. Jelen publikacid célja annak a be-
mutatasa, hogy miként alakitotta at a koronavirus-jarvany hatasara bekovetke-
26 gazdasagi valsag a visegradi orszagok nemzeti (szintd) fejlesztési bankjainak
pénziigyi intézményrendszeriikon beliil betoltott szerepét, kiilonds tekintettel az
MFB Magyar Fejlesztési Bank Zartkortien Mitkodé Részvénytarsasag tevékeny-
ségére.
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1. BEVEZETES

2019 decemberében egy eddig ismeretlen, minden eddiginél veszélyesebb jarvany,
a Covidig koronavirus-jarvany titotte fel a fejét Kinaban, és a vilaggazdasag glo-
balis 6sszekapcsolodasanak koszonhetéen futdtiizként soport végig a vilagon.
Hatdsara orszagok keriiltek teljes vagy részleges lezarasra, 6sszeomlottak a glo-
balis ellatasi lancok; véllalkozasok milliéi keriiltek kilatastalan helyzetbe. Egyes
szerzOk (Botos, 2020:385-388) ramutatnak: ,,a fejl6d6 orszagokban eléfordulhat az
a helyzet, hogy a valsag okozta munkanélkiiliség miatt éhen is halhatnak az em-
berek” - jelzik az 1930-as évek gazdasagi valsaganak tapasztalatai alapjan. A je-
lenlegi valsag kapcsan egyes becslések szerint akar 420-580 millio, masok szerint
akar 690 milli6 ember (WHO, 2020) is mélyszegénységbe keriilhet. A jarvany
gazdasagi hatasat jol szemlélteti, hogy 2020-as el6rejelzésében az Eurdpai Bizott-
sag az eurdovezetre 7,7 szazalékos, a teljes EU-ra 7,4 szazalékos gazdasagi vissza-
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esést prognosztizalt (Eurdpai Bizottsag, 2020a), amely teljes mértékben megfelelt
az IMF Nemzetkozi Valutaalap (IMF World Economic Outlook Database, 2020)
szakértdi altal végzett szamitasoknak. Elemz8k azt is elképzelhet6nek tartottak,
hogy a redl-GDP varhato visszaesése meghaladhatja a 2009-es valsagban latottat.
Az elemz6k jellemzben elhiz6do6 fellendiilést vetitettek el6, mivel tovabb tarthat-
nak a jarvannyal kapcsolatos bizonytalansédgok, elmaradhat az tizleti és fogyasz-
toi bizalom javuldsa, az alacsonyabb befektet6i kockazati téir6képesség miatt a
pénzpiacok sziikiilhetnek, illetve a vallalkozasok és haztartasok megvaltozott
viselkedése allanddsulhat a jarvanyhelyzet elmaltaval is (IMF World Economic
Outlook Reports, 2020). Masrészt 2021-ben varhatoan tagallamonként aszimmet-
rikus, azaz eltéré mértékd és titemt fellendiilésre lehet szamitani, amely az Eurdai
Uni6 egésze szamara megneheziti a visszatérést a korabbi gazdasagi fejlettségi
szintre (MKIK, 2020).

1. dbra
2020-ra vonatkozoan adott GDP-progndzisok
(2019. oktober 1. - 2020. majus 6.)
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Forrds: MFB Periszkop, 2020. majus

A jarvany terjedésével parhuzamosan (példaul a masodik hulldm sordn) egyre
inkabb az eurdpai kontinens, kiillonosképpen az Eurdpai Unié (EU) tagorszagai
valtak annak epicentrumava. Ahogy a virus vilagjarvannya és ezzel globalis kihi-
vassa fejl6dott, ugy valt egyre vildgosabba, hogy az okozott tarsadalmi és gazda-
sagi kihivasokra a nemzeti intézkedések mellett kozGs, eurdpai és globalis szintii
valaszok is sziikségesek — bar azok mdédjardl és mértékérdl a mai napig megoszla-
nak a vélemények (Murakozy, 2011:794-795).
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2. AZEUROPAI UNIO GAZDASAGI ES TARSADALMI KIHIVASAI
NAPJAINKBAN

Az Eurdpai Unid elmilt évtizedeit valsagok sora szovi at, gondoljunk csak a
2008/2009-es pénziigyi valsagra, a migraciés valsagra, az Egyesiilt Kirdlysag
unids tagsdganak megsziinésére vagy akar a jelenlegi koronavirus-jarvényra. Igy
egyaltalan nem meglepd, hogy a vildggazdasag sulypontjanak eltolédasaval par-
huzamosan az Eurdpai Unid versenyképessége lassanként elmaradt legf6bb ver-
senytarsaitol, az Egyesiilt Allamokétdl, Kindétdl és Japanétdl. Az Eurdpai Unié
globalis befolyasat a tarsadalmi-gazdasagi kihivdsok mellett - ilyenek a kozos-
ségen belilli véleménykiilonbségek és az eloregedd tarsadalom - meghatarozo
versenyképességi anomaliak is hatraltatjak. Ilyen kérillmények kozott egyaltalan
nem meglepd, hogy az Eurdpai Unid ellendllé képessége meggyengiilt a koro-
navirus-jarvany soran. Statisztikai adatok alapjan kijelenthet6, hogy a gazdasagi
teljesitmény Kinaban egy, az Egyesiilt Allamokban hdrom, az Eurépai Unidban
Ot negyedéven keresztiil csokkent a jarvany miatt (KSH, 2022). Eurépa fellendii-
lésének akadozdsa hatterében féként a termelési és az ellatdsi lancok tovabbra is
fenndll6 zavarai, az energia- és a nyersanyagarak jelentés draguldsa dllnak, amit
részben a gazdasagi visszaesés utan felporgé kereslet, részben a kinalati oldalon
jelentkezd problémak sulyosbitanak. Franciaorszagban, Olaszorszagban és Spa-
nyolorszagban kiilondsen nagy visszaesést okozott a jarvany kitorése, az akkor
kevésbé csokkend német gazdasdgban pedig a kildbalas akadozik.

Globalis szinten is jelent6s kutatas-fejlesztési keretprogramjai ellenére Eurdpa a
mai napig nem vette 4t a Lisszaboni Stratégidban vizionalt ,a vildggazdasag leg-
innovativabb gazdasaganak” szerepét. Az EU innovacids teljesitménye ugyan a
2000-es évek dta eldszdr 2019-ben meghaladta az Egyesiilt Allamok e téren nyuj-
tott teljesitményét (Eurdpai Bizottsag, 2019) de az 6rom korainak bizonyult. Ma
az EU jobban teljesit, mint példaul Kina, Brazilia, Dél-Afrika, Oroszorszag és In-
dia, azonban Dél-Korea, Kanada, Ausztralia, az Egyesiilt Allamok és Japan telje-
sitménye tovabbra is megel6zi az EU-ét (Eurdpai Bizottsag, 2021). A mara ,,inno-
vacios paradoxon” néven elhiresiilt, fenti jelenségen tul az Eurdpai Uniét jelentds
tertileti-gazdasagi kiillonbségek feszitik, f6ként a kelet-nyugat, a centrum-perifé-
ria és a févaros-vidék viszonylatokban (Nagy, 2019). Ma az Eurépai Unié lakossa-
ganak egyhatoda, kozel 83 millié lakos él periférikus régiéban (Eurdpai Bizottsag,
2017), ezek tobbsége kelet-kozép-eurdpai tagallamokban helyezkedik el, amelyek
kozos jellemzéje az egyes esetekben akar évtizedek 6ta fennall6 ,,gyenge gazda-
sagi novekedés, a tartésan magas munkanélkiiliség, a gazdasagi szerkezetvaltas
nehézségei és a tarsadalmi kirekesztettség fokozodasa” (Kengyel, 2016:195). Habar
a koronavirus-jarvany hatasara nem alakult ki globalis pénziigyi valsag, ellentét-
ben a 2008/2009-es valsdggal, de ,,a vilaggazdasdgban mindenhol pénziigyi bu-
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borékok alakultak ki, a jegybankok mérlege felduzzadt, néttek az allamadoéssagok
és a koltségvetési hianyok, valamint a gazdasagi helyreallitds dinamikaja inflaciot
gerjeszt” (MNB, 2021). Kénnyen belathatd, hogy a globalis vilaggazdasagot érint6
inflaciés nyomas miatt a nemzeti kormanyok szamara tovabbra is els6dleges fel-
adat a gazdasag minél gyorsabb helyreallitasa, kiillonosen az EU-ban, amely még
mindig nem épiilt fel teljesen a korabbi valsagbol (Acharya, V.-Engle, R.-Steffen,
S., 2020). A kérdés persze az, hogy ez milyen politikai intézkedésekkel, milyen
intézményrendszerrel és legf6képpen milyen aldozatok aran valdsithaté meg.

3. JARVANY- ES VALSAGKEZELES AZ EUROPAI UNIOBAN
2020-BAN

A jarvany kitorését megel6z6en az EU gazdasdganak gerincét a kis- és kozépval-
lalkozéasok adtdk. Mint ismert, az EU vallalatainak kozel 99 szdzalékat ado, 24
millié mikro-, valamint kis- és kozépvallalkozas (a tovabbiakban: ,,kkv”) az uni-
6ban ,megtermelt” brutté hozzdadott érték (GVA) tobb mint feléhez jarult hozza
(Eurépai Bizottsag, 2020a). Rdadasul az eurdpai kkv-k jelentés hanyada, megko-
zelitéleg 95 szazaléka mikrovallalkozasnak tekinthet. Az Eurdpai Bizottsag és
az Eurdpai Kozponti Bank 2020 4prilisa és szeptembere kozott végzett felmérése
szerint az eurdpai vallalkozasok pénziigyi kilatdsai jelent6s mértékben romlottak
a koronavirus-jarvany hatasara. Az EUROSTAT adatai szerint a koronavirus-
jarvany az Eurépai Uni6 gazdasiganak harmadat teljesen leallitotta 2020-ban:
a gyogyszeripar, az internetszolgaltatds és az élelmiszer-kereskedelem kivételével
minden agazatban visszaesés volt tapasztalhatd. A leginkabb érintett dgazatok
kozé tartozott a jarvany el6tti (2019-es) évhez képest 17 szdzalékon teljesité eu-
ropai autoégyartas, a 14 szazalékon teljesitd utazasi irodak, illetve a 10 szazalékos
teljesitményt felmutaté eurdpai légi kozlekedés, amely Gsszeségében mintegy 34
szazalékkal csokkentette az eurdévezet gazdasagi kibocsatasat. A koronavirus-
jarvany veszteseinek egyértelmtien a mikrovallalkozasok tekintheték, amelyek
dont6 tobbsége a leginkabb érintett dgazatokban mukodik. Az uniés foglalkoz-
tatasi statisztikak alapjan belathato, hogy a jarvany kovetkeztében 2020 kozepéig
ténylegesen 5,7 millié allds veszett el az EU-ban (Eurofound, 2021). A nemzetkdzi
kereskedelem mozgésaira és a globalis ellatasi lancok zavartalan mtikodésére kii-
londsen érzékeny eurdpai orszagokban az 4j koronavirus miatt a legfébb kérdéssé
az valt, hogy milyen mértéki recessziéval kell majd szembenézniiik az egyes tag-
allamoknak.

A fenti folyamatok negativ gazdasagi hatasainak ellensulyozasara 2020 folyaman
az unid tagallamai szamos olyan koltségvetési, likviditasi és szakpolitikai intéz-
kedést hoztak tobb-kevesebb sikerrel, amelyeknek az volt a célja, hogy segitséget
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nyujtsanak a valsag altal kiilondsen stlyosan érintett maganszemélyeknek és gaz-
dasagi agazatoknak. 2020 sordn a tagdllamok visszaallitottak légi és szarazfoldi
hataraikon a hatarellendrzést, egyéni beutazasi tilalmat, illetéleg a beutazashoz
kapcsolodé szigoru karanténkotelezettséget rendeltek el, valamint kijarasi korla-
tozasokat vezettek be (Gyeney, L.-Szabd, M., 2021). A koronavirus-jarvanynak és
a vele egylitt bevezetett korlatozasoknak a gazdasagra gyakorolt negativ hatasai
nyoman gazdasdgi valsag alakult ki, amely az eurdpai vallalkozasok jelentés ré-
szét a fizetésképtelenség szélére sodorta. A jarvanykezelés soran kiderilt, hogy
vannak olyan iparagak (ilyenek a szallds, vendéglatas, szallitas és kiskereskede-
lem az ipar és a szabadidds, miivészeti és egyéb szolgaltatasok mellett), ahol r6-
vid és hosszu tavon is erés negativ hatasa lesz a valsagnak (Tertdk, E.-Kovdcs, L.,
2020:369-370), mig mds ipardgakban (ilyen a gyogyszeripar) lehetnek 6vatos op-
timista vdrakozasok is. A jarvany jellege miatt azonban egyes iparagak (példaul
az IT, ezen beliil is a digitalizacio elterjedése) kifejezetten a jarvany ,nyerteseivé”
valtak, gondoljunk csak az otthoni munkavégzésre, a tavgyogyitasra vagy a tav-
oktatasra.

Vildgossa valt, hogy a korabbi megszoritassal fogyasztést élénkitd gazdasagpoli-
tika helyett (Hayek, 1995; Keynes, 1936) a 2008/2009-es vélsagkezeléshez nagyon
hasonlité beavatkozo és élénkitd megkozelités jott ki gyéztesen (Szepesi, 2013;
Lentner-Kolozsi, 2019; Mdczdr, 2010; Csaba, 2009). A 2008/2009-es valsagkezelés
tapasztalataira épitve az elméleti utkeresés ezuttal nem késleltette a beavatkozast,
amelyben egyértelmuen az aktivista gazdasagfelfogas maradt az uralkodo gaz-
dasagi megkozelités. Mdsrészt, a koronavirus miatt bekovetkezd bezarkézas és
lezarasok a kereslet visszaeséseként, tehat negativ keresleti sokként értelmezen-
dék, amelyek hosszd tavon a vart gazdasagi kilabalds soran - legyen az U vagy
V alaku visszapattanas — tovabbi gazdasagpolitikai beavatkozasokat siirgettek az
eurodpai kkv-k ellendll6 képessége szempontjabol. Rovid tavon fenn kell tartani
a kapacitdsokat annak érdekében, hogy érvényesiilhessen a kereslet a korlatoza-
sok feloldasat kovetéen. Masrészt aktiv szerepvéllalds szitkséges hosszu tavon a
gazdasag dtstrukturalasaban, hogy a kereslet megtorésének ismétlédése bizo-
nyos mértékig elkeriilhetd legyen (Czeczeli V.-Kolozsi P.-Kutas-G.-Marton A.,
2020:3; Kovdcs-Zsigmond, 2020:262). A koronavirus-jarvany emellett a keresleti
és kinalati sokkok egyedi kombinacidjaként értelmezhetd (Bagaee-Farhi, 2020;
Shastri, 2020; Bekaert et al., 2020). Azon orszagok termelési folyamata, amelyek
nagyobb kitettséggel rendelkeznek a fert6zott régiokra, 6sszeomolhat. A kinala-
ti oldal a termelésen tdl a munkakindlat csokkenése miatt is érintett (UNIDO,
2020). Bekaert et al. (2020) szerint a keresleti és kinalati sokkok elkiilonitése azért
is bir kiemelt jelent6séggel, mivel a negativ keresleti és kinalati sokkok fiskélis és
monetaris oldali valsagkezelése egészen kiilonb6z6 formakat kovetel meg.
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2. abra
A koronavirus-jarvany gazdasagi hatasainak csatornai

Keresleti hatas:
Ovatossagi sokk

Kinalati hatas:
Védekezési sokk

Gyar- és lizletbezarasok, Turizmus, rendezvények,

termeléscsokkenés nyersanyag, szallitds
Kovetkezmény: Kovetkezmény:
Yy Yy

P 4 Py

Masodkoros keresleti hatas:
»bizalmi sokk”

Masodkoros kinalati hatas:
»megroggyanas”

Uzleti bizalom romlasa,
elhtz6d6 bizonytalansag

Roml6 villalati teljesitmény pl.
hitelképesség miatt

Kovetkezmény: Kovetkezmény:
Y Yy
P 4 Py

Kinalati korlatok elhéritasa, Keresletélénkités, fiskalis és
szakpolitikai lépések monetaris politikai beavatkozas

Forrds: sajat szerkesztés Maddr, 1. (2020): Hoz-e a koronavirus gazdasdgi vilsdgot? [online], (cit.
2020.08.13) alapjan

Kovetkezésképpen az eurdpai gazdasag helyreallitasa és ujjaépitése uj megko-
zelitést igényelt még olyan koriilmények kozott is, ha az egyes tagallamok piac-
gazdasagai és a fiskalis politikai nem teljesen azonos formaban, intézményekkel
és folyamatokkal mikodnek (Hall, P. A.-Soskice, D., 2001; Farkas, 2017). Igy az
Eurdpai Bizottsag valsagkezelési vélaszai is kezdetben ennek megfelel6en inkabb
a tagallamok egyéni egészségiigyi valsagkezelési intézkedéseinek, valamint unids
szintli ad hoc, a valsagra adott azonnali intézkedések sorozataként irhatok le (Szi-
jdrté, 2020). Erdemes kiemelni, hogy a tagéllami véalsagkezelés mind egészség-
igyi, mind gazdasagi vonatkozasban hasonl6 fazisokon ment keresztiil. Minden
egyes unios tagallam a valsagkezelés soran hozott korai intézkedéseket folyama-
tosan egészitette ki és alakitotta at.
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3.1. Az eurdpai gazdasag ujrainditasa - a nemzeti (szintii)
fejlesztési bankok nyujtotta lehetdségek

Mara egy példatlan, nemzeti és unids szintdi intézkedésekbdl allé vélsagkezelési
program jott létre, amely az egészségiigyi, gazdasagi, utazasi és szallitasi, kutatasi,
oktatasi, valamint polgari védelmi teriiletekre és a dezinformécié elleni kiizde-
lemre is kiterjed (az Eurdpai Bizottsag hivatalos honlapja alapjan). Kezdetben az
unids valsagkezelés egyik meghatdroz6 sarokkovét azoknak a kutatdsi progra-
moknak a finanszirozasa jelentette, amelyek a koronavirus terjedésének megels-
zését célzo oltdanyagok, 4j kezelések, diagnosztikai eszkozok és orvosi rendsze-
rek fejlesztésére iranyultak. Ezt kovetSen feloldottak a koltségvetési hidnyra és az
allami tdmogatasokra vonatkozo korladtozo szabalyokat, és egy 37 millidrd euré
6sszegli beruhazasi eszkozt hoztak létre, amely azonnali és rugalmasan felhasz-
nalhaté likviditast biztositott a tagdllamok szamara. Emellett pedig az Eurdpai
Koézponti Bank 120 millidrd eurds eszkozvéasarlasi programot inditott, amellyel
szinte allando¢ likviditast volt képes biztositani az eurdpai pénziigyi rendszer sza-
mara. Végezetiil pedig az Eurépai Bizottsag 1 milliard eurét kiilonitett el az unids
koltségvetésbdl, hogy garanciaként szolgdljon az Eurdpai Beruhazasi Alap altal
nyujtott 8 milliard eurds azonnali finanszirozasi forrashoz a kkv-k szamara. Ez-
zel parhuzamosan 2020 decemberében kialakitottak a koronavirus-jarvany altal
érintett vallalkozasok megsegitését célzd, az Eurdpai Beruhazasi Bank altal ke-
zelt, 25 millidrd eurds kerettel rendelkezd Pdneurdpai Garanciaalapot (Eurdpai
Gazdasagi és Szocidlis Bizottsag dllasfoglalasa, 2020).

Az elmult évtized sordn az Eurépai Beruhazasi Bank és a vele szorosan egytittmi-
kodé nemzeti fejlesztési bankok szerepe fokozatosan atalakult. Mara az Eurdpai
Beruhazasi Bank az EU klimabankjava valt, mig a nemzeti fejlesztési bankokat j
mukodési jellegzetességekkel ruhaztak fel (Mertens, D.-Rubio, E.-Thiemann, M.
[2020]) kordbban felvallalt szerepkoriiktdl eltéréen (Miller et al., 2021). Szerepiik
és megitélésiik a kovetkezd évek soran is valtozhat, amennyiben a koronavirus-
jarvannyal Osszefliggé gazdasagi nehézségek kezelése soran elbuknanak (Bilal et
al., 2020).

3.2. A nemzeti (szintii) fejlesztési bankok gazdasagi sulya

A 2008/2009-es pénziigyi valsag hatasara élénk dialégus vette kezdetét az Euré-
pai Unidban, amelynek a célja a nemzeti (szintii) fejlesztési bankok szerepének
ujragondolasa volt. Ennek hatasara fokozatosan a nemzeti (szintt) fejlesztési
bankok valtak a mikro-, kis- és kozépvallalkozasok hosszu tava forrashoz juta-
sanak eszkdzeivé, valamint a hosszu tava infrastrukturalis beruhazasok legfébb
finanszirozoéjava. Az elmult évtized sordn szamos tagallam atszervezte nemzeti
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fejlesztési bankjait, mig masok 4j szervezeteket hoztak létre, de akadtak olyanok
is, amelyek 4j nemzeti fejlesztési bankokat alakitottak ki. Mindezt 6sztonozte az
Eurdpai Stratégiai Beruhazasi Alap (Eurdpai Parlament és a Tandcs, 2015) 2015-
ben tortént létrehozdsa, amelynek soran alapvetéen a nemzeti (szinti) fejleszté-
si bankokkal kozos partnerség kialakitasa vezérelte a dontéshozdokat abban,
hogy eldsegitsék a beruhazasok megvalositasat és a novekedést a beruhazasi
platformok mellett. Kovetkezésképpen a nemzeti (szintii) fejlesztési bankok
szerepe ma megkérddjelezhetetlen az unios és a nemzeti pénziigyi intézmény-
rendszerben.

4. ANEMZETI (SZINTU) FEJLESZTESI BANKOK
JELLEMZOI ES MUKODESE

A nemzeti (szinti) fejlesztési bankok pontos fogalmi lehatdrolasa kezdetben ki-
zéarolag az angol nyelvii szakzsargonban hasznalatos ,,development” tipusu, azaz
a fejl6dd orszagokban miikodé vagy azokat segits, tobbnyire (tobbségi) allami
tulajdont pénzintézetekre korlatozodott. Mara azonban a nemzeti fejlesztési
bankok és a fejlédés-finanszirozdsi intézmények irdnt tanusitott fokozédé nem-
zetkozi érdeklédés (Sobreira, R., 2009) kovetkeztében egyre inkabb elterjedt a
~promotional” kifejezés is, amely kifejezetten az Eurdpai Unio teriiletén miikodo,
immar az unién belilli novekedést és forrashoz jutast el6segité pénzintézeteket
foglalja magaban.

Meéretitk és mérlegf6osszegiik alapjan megkiilonboztethetiink mikro-, kis-, ko-
zepes, nagy- és megaméretii fejlesztési bankokat. A vilag 10 leginkabb t6keerds
fejlesztési bankja kozott szerepel a franciaorszagi CDC Caisse des Dépots et
Consignations (s.), a németorszagi Ujjaépitési Hitelintézet (8.), az olaszorszdgi
CDP Cassa de Depositi y Prestiti (9.) és az EIB Eurdpai Beruhazasi Bank (7.) (Xu,
J.-Marodon, R.-Ru, X.-Ren, X.-Wu, X., 2021). Az 527 ma miikodo fejlesztési bank
és fejlesztésfinanszirozasi intézmény kozott 108 mikroméretd, 152 kismérett, 33
kozepes méretii, 13 nagy- és 8 megaméret(i intézmény talalhat6. Finanszirozas
szempontjabdl jellemzden hitel-, téke- és garancianyujtassal foglalkoznak.

Osszefoglalva: tehat nemzeti (szint(i) fejlesztési bankoknak azok a ,,pénziigyi in-
tézmények tekintheték, amelyeket a gazdasagi fejlddés erdsitése céljabol hoznak
létre a szocidlis és regionalis integracié aspektusainak figyelembevételével. Ezek
a pénzintézetek hosszd téva finanszirozast biztositanak a pozitiv externalidkat
generald projektek szamara” (Eperjesi, 2013; Panizza, U.-Levy-Yeyati, E.-Micco,
A., 2004).
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4.1. A nemzeti (szinti) fejlesztési bankok sajatossagai az Europai Unioban

Az Eurépai Unié teriiletén mikodd nemzeti (szintl) fejlesztési bankok fejlett-
ségiik, tevékenységi koriitk és mitkodési modelljitk alapjan nem tekinthet6k ho-
mogénnek. Jellemz8en valamennyi tobbségi vagy kizardlagos (100 szdzalékos)
allami tulajdonban all, finanszirozasi tevékenységiik foldrajzi megoszlasa szem-
pontjabdl azonban eltérések figyelheték meg. Részben a Junker-tervnek koszon-
het8en, 2014-t6l kezd6dben egyes nemzeti (szintt) fejlesztési bankok tevékeny-
sége kibdviilt az EU-n kivilli, fejl6dé orszagok tdmogatasaval, amelyek ugyan
elkiiloniilnek egymastol, de gyakorlatilag egy szervezeten beliil valésulnak meg
(példaul az EIB, a KfW és a CDB esetében). Jelenleg is folynak magas szintii
szakpolitikai egyeztetések az unids nemzetkozi fejlesztéspolitika finanszirozasat
biztosité intézményi struktira — azaz az Eurdpai Beruhdzasi Bankot (EIB), az
Eurépai Ujjaépitési és Fejlesztési Bankot (EBRD), valamint az Eurdpai Bizottsag
altal kezelt pénziigyi eszkozoket magaban foglalo, komplex unios intézményi fel-
épités - lehetséges jovOjérdl, amelyben a fenti nemzeti (szint() fejlesztési bankok a
tervek szerint kiemelt szerepet toltenének be (Bilal, S., 2021). Valamennyi nemzeti
(szintd) fejlesztési bank kitiintetett szerepet tolt be az Eurdpai Strukturalis és Be-
ruhdzasi Alapok keretében lehivhat6 kozponti forrasok kozvetitésében, azonban
ennek maddja és jellegzetességei (vissza nem téritend6 tamogatasok vagy visszaté-
ritendé tdmogatasok kezelése) mar tagdllamonként eltéréek.

Miikodési modelljitk leginkabb annak megfeleléen kategorizalhatd, hogy mikor
és milyen gazdasagi koriilmények hatdsara hoztdk 6ket létre, illetve az azéta eltelt
id6 soran milyen mindségli kapcsolatrendszer alakitottak ki pénziigyi 6koszisz-
témajukon beliil. A viszonylag koran alapitott nemzeti (szint() fejlesztési bankok,
ilyen a németorszagi Ujjaépitési Hitelintézet (KfW) vagy az olaszorszdgi CDP
Olasz Fejlesztési Bank, finanszirozasi tevékenysége forprofit és nonprofit jellem-
z6ket is magaban foglal. Emellett pedig szerteagazd exportfinanszirozasi tevé-
kenységiik segitségével aktiv szerepet jatszanak a hazai vallalkozasok nemzetkozi
piacnyitdsanak és terjeszkedésének tamogatasaban. Ennek koszonhetSen kiter-
jedt fidkhalézattal rendelkeznek (példaul Franciaorszagban a BPI France vagy
Németorszagban a KfW), beleértve kiilf6ldi képviseleti irodakat (Finnorszagban
a Finnvera) is. A nyugat-eurdpai nemzeti (szintd) fejlesztési bankok finansziro-
zési tevékenységiik sordn jelentds forrasokat allokalnak innovativ, eléremutat6
projektekre, valamint el6szeretettel kezdték meg mar akar évekkel korabban sajat
banki tevékenységiik digitalizacidjat, termékpalettajuk zolditését (green finance)
(Finance in Common, 2020; Riafio, M. A.- Boutaybi, ].-Barchiche, D.-Treyer, S.,
2020; Riafio, M. A.-Attridge, S.-Bilal, S.—Keijzer, N.-Erforth, B.-Fattibene, D.-
Hege, E.-Evans, M.-Olivié, I.-Barchiche, D. (2021). Mindezek alapjan mintaként
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szolgalnak a kelet-kozép-eurdpai nemzeti (szintt) fejlesztési bankok miikodésé-
nek és tevékenységi korének bévitéséhez.

4.2. A nemzeti (szintii) fejlesztési bankok jellemzdi a visegradi orszagokban

JellemzGen mas utat jarnak be az 1990-es években megalakult kelet-kozép-eurd-
pai nemzeti (szint() fejlesztési bankok, amelyek a nyugat-eurdpai nemzeti (szin-
tt) fejlesztési bankok mintajara ,klasszikus fejlesztési banki” funkcidkat latnak
el, azaz nonprofit jelleggel hitel-, t6ke- és garanciatermékeikkel segitik véllalko-
zasaik miikodését. Emellett tevékenységi koriikben — nemzeti fejlesztési banki
funkcidjukbol adéddan - kiemelt helyet foglal el a piaci rések finanszirozasa. Ki-
zardlag belfoldi székhellyel rendelkez6 gazdasagi szerepl6k szamara nyujtanak
finanszirozast a visegradi orszagokban mikodé nemzeti (szintli) fejlesztési ban-
kok. A kelet-kozép-eurdpai nemzeti (szintil) fejlesztési bankok koziil kizardlag
a Horvét Ujjaépitési és Fejlesztési Bank (HBOR), a Szlovén Export és Fejlesztési
Bank (SID), az észtorszagi Fund Kredex rendelkezik exportfinanszirozasi tevé-
kenységgel. Mas orszagokban az exportfinanszirozast elkiiloniilt szervezet vagy
tigynokség latja el (példaul Magyarorszagon az EXIM Bank). A nyugat-eurdpai
nemzeti (szintt) fejlesztési bankoktol eltéréen nem rendelkeznek kiterjedt, or-
szagos fiokhaldzattal, ennek kialakitasa nem keriilt a gazdasagpolitikai torekvé-
sek kozéppontjdba a mai napig. Specialis esetként értelmezhetd a magyarorszagi
Magyar Fejlesztési Bank Zartkortien Mikodé Részvénytarsasag (MFB), amely
fiokhalézat hianyaban a kereskedelmi hitelintézetekkel, illetve pénziigyi kozve-
titékkel egytttmiikodésben végzi finanszirozasi tevékenységét.

A nemzeti (szintli) fejlesztési bankokat valamennyi visegradi orszdgban a né-
metorszagi KfW mintédjara alakitottdk ki. A visegradi orszdgok nemzeti (szin-
tt) fejlesztési bankjai koziil kiemelkedik a lengyelorszagi BGK, amely torténetét
tekintve az 1945 el6tt alapitott nemzeti (szint(i) fejlesztési bankok kozé tartozik
a franciaorszagi és olaszorszagi nemzeti (szintt) fejlesztési bankokkal egyetem-
ben. Igy az Eurépai Unié egyik legrégibb nemzeti (szint() fejlesztési bankja. Ezzel
szemben a magyarorszagi, a szlovakiai és a csehorszagi nemzeti (szintt) fejleszté-
si bankok csak joval késébb, a rendszervaltds utani gazdasagi szerkezetatalakitas
és felzarkozas eszkozeként jottek létre. Miikodési modelljiiket tekintve az utdbbi
években valamennyi visegradi orszagokban miikodé nemzeti (szint(i) fejlesztési
bank bizonyos mértékd szervezeti dtalakitdson esett at, amely foként a tokét és
a szervezeti egységek szamat érintette (példaul MFB, SZRB). A magyarorszagi
MFB mitikodését a hazai GDP-novekedéshez valé hozzajarulasban torténd kozre-
mukodés az ugynevezett ,addicionalitas” igénye is athatja.
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1. tablazat
A visegradi orszagok nemzeti (szintii) fejlesztési bankjainak
osszehasonlitasa (2020)

Nemzeti (szintii)

fejlesztési bankok BGK (PL) MEB (HU) CMZRB (CZ) SZRB (SK)
Alapités éve (év) 1924 1991 1992 1991
Foglalkoztatottak
szama (FTE) 1859 380 238 156
Meérlegf66sszeg
(2020, nemzeti 100 604,250 2068731 30057 549,632
i milli6 PLN milli6 HUF millié CZK millié EUR
valutdban)
Meérlegf6sszeg 22 063,78 5685,04 1145,38 549,632
(2020, EUR¥) millié EUR millié6 EUR millié6 EUR millié EUR
ROE (%) 0,14 -4,00 0,52 0,14
ROA (%) 0,09 -0,40 0,08 0,09

Megjegyzés: *A konverzi6é az Eurdpai Kozponti Bank valutakonverzids eszkoze (https://sdw.ecb.
europa.eu/curConverter.do ) alapjén tértént a 2020. december 31-i drfolyamon.
Forrds: sajit szerkesztés a vizsgdlt nemzeti (szintll) fejlesztési bankok éves jelentése alapjan (2021)

A visegradi orszagokban mtikodé nemzeti (szintd) fejlesztési bankok 100 szaza-
lékos dllami tulajdonban talalhatok. Jogalldsukat, mitkodésiiket és iranyitdsukat
kiilon jogszabély rendezi. Bankcsoportszeri mitkodés figyelheté meg Magyar-
orszagon, Szlovékidban és Lengyelorszagban, amely arra enged koévetkeztetni,
hogy az adott bank nemzetgazdasidgon és pénziigyi intézményrendszeren beliil
betoltott szerepében eltolodas figyelheté meg a korabbiakhoz képest. Méretiiket
tekintve a visegradi orszagok nemzeti (szintl) fejlesztési bankjai kismérettinek
tekinthetdk (éves atlagos allomdnyi létszamuk 200 8 koriil mozog), ez alél egye-
diil a lengyelorszagi BGK kivétel. Fontos azonban megjegyezni, hogy a méret
onmagaban nem ad egyértelmii képet az adott bank szerepének fontossagaradl
sajat pénziigyi intézményrendszerén beliil. Egyes tevékenységek, mint példdul
a mikrohitelezés vagy az lizleti tanacsadas szimokban nem jelentds, de ennek
ellenére kiemelked§ hatast gyakorolnak a gazdasagra. Mérlegf66sszegiik alapjan
a legeredményesebb a lengyel BGK, majd a magyar MFB, ezeket koveti a cseh és
szlovak fejlesztési bank. Hasonlé tendencia figyelhet6 meg a fent emlitett foglal-
koztatasi adatok tekintetében is. Az adézott eredmény és a sajat t6ke hanyadosa-
ként szamitott tékearanyos megtériilés (ROE) mutatéja jelzi, hogy 2020. évben
milyen volument kihelyezési tevékenységet végeztek, és ezzel egyiitt milyen ered-
ményességet értek el a visegradi orszagok fejlesztési bankjai.

A termékek vonatkozasdban a hagyomanyos fejlesztési banki tevékenységhez ko-
t6dé hitel- és garanciatermékek szerepe kiemelked®, jellemz&en a mikro-, kis- és
kozépvallalkozasok kedvezményes forrasokhoz torténé hozzaférésének elésegité-


https://sdw.ecb.europa.eu/curConverter.do
https://sdw.ecb.europa.eu/curConverter.do

A NEMZETI FEJLESZTESI BANKOK A KISVALLALKOZASOK EROSITESEBEN

se jegyében. Finanszirozasi tevékenységiikben fontos szerepet téltenek be az 6n-
korményzati hitelprogramok is. Ennek mozgatérugéja legféképpen a kormany-
zati tapasztalatok hidnya ezen a teriileten. Ez aldl egyediil az MFB tekinthetd
kivételnek, amely az dnkormdnyzatok eladésodottsagat mérséklé kormanyzati
beavatkozdsok nyoman felfiiggesztette ezt a tevékenységet. Nagyvallalati finan-
szirozas kizarolag strukturdlt hitelezés keretében valosul meg, ebb6l a szempont-
bdl az MFB és a BGK tevékenysége emelhet6é ki. Bankcsoporti miikodésiiknek
koszonhetéen valamennyi bank esetén az utdbbi évek soran a téketipusu termé-
kek kihelyezése is megnéit.

Finanszirozasi forrasaikat tekintve valamennyi visegradi orszdgban talalhat6
nemzeti (szintd) fejlesztési bank a tékepiacokon szerzi be forrasai donté tobbsé-
gét, azonban valamennyiiik szdmdra kiemelt jelentdséggel bir az eurdpai unids
forrasok kozvetitése. Emellett pedig lizleti tanacsadasi szolgaltatdsokat nydjtanak
az EIB Eurdpai Beruhdzasi Bank tarsfinanzirozasaval. A 2021-2027-es programo-
zéas id6szakra, ezen beliil is az InvestEU program forrasainak kezelése érdekében
sikeres pilléralaptl értékelésen estek at. A hagyomanyos kereskedelmi banki te-
vékenységhez hasonléan nagyszamu fikhalézattal rendelkeznek, kivéve a ma-
gyarorszagi MFB-t, amely kereskedelmi bankok bevonasaval végzi az unids for-
raskozvetitést. Ettdl eltéré modon szoros kereskedelmi banki kapcsolatokat apol
a BGK, a CMZRB és a SZRB. Nemzetkézi kapcsolataikat tekintve valamennyi
visegradi orszagbeli nemzeti (szintt) fejlesztési bank aktiv kapcsolatokat apol az
EIB Eurdpai Beruhdzasi Bankkal és az EIF Eurdpai Befektetési Alappal.

5. A KUTATAS CELJAINAK ES HIPOTEZISEINEK ATTEKINTESE

Jelen kutatas alapvetd célja feltdrni, hogyan alakitotta at a koronavirus-jarvany
hatasara bekovetkez6 gazdasagi valsag a visegradi orszagok nemzeti (szin-
tii) fejlesztési bankjainak pénziigyi intézményrendszeriikon beliil betsltott
szerepét, kiilonos tekintettel a Magyar Fejlesztési Bank Zartkoriien Miikodo
Részvénytarsasag miikodésére. A vizsgalat kizdrdlag a 2020. évi eredmények és
adatszolgaltatasok alapjan késziilt.

Az elemzés keretében az aldbbi f6 kérdésekre és a vizsgalatukhoz kapcsolodo hi-
potézisekre keressiik a valaszt:

1. kérdés: Milyen sajatos jegyeket mutatnak az eurdpai unids nemzeti fejlesztési
bankok valsagkezelési programjai és intézkedései?
Kapcsolddo hipotézis: A Covidig valsagkezelési programok az érintett tag-
allam fejlettségének novekedésével parhuzamosan egyre komplexebb pénz-
igyi eszkozoket tartalmaznak (hiteltermékek mellett garanciatermékeket is).
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2. kérdés: Meghatdrozhatok-e a sikeres valsagkezelés f6bb ismertetSjegyei,

amelyek jo gyakorlatként szolgalhatnak hasonlé gazdasagi-tarsadalmi, vagy
akar egy kovetkezd pénziigyi valsag eredményes kezeléséhez?
Kapcsolodo hipotézis: A Covidig valsagkezelési programok a visegradi or-
szagokban annal sikeresebbnek bizonyultak, minél meghatarozébb szerep
jutott az adott nemzeti fejlesztési banknak pénziigyi intézményrendszén be-
lil a valsagkezelés soran.

3. kérdés: Milyen mértékben voltak képesek ezek a programok arra, hogy a ,,di-
gitalis atallas” iranyaba tereljék a fenti vallalkozdsokat versenyképességiik és
gazdasagi ellenallé képességiik megerdsitésére?

Kapcsolddo hipotézis: A visegradi orszagok Covidig valsagkezelési gyakor-
lata annal sikeresebbnek bizonyult, minél erételjesebben érvényesiiltek a di-
gitalis atallas hatasai az adott régiokban és orszagokban.

5.1. A kutatas szakirodalmi megalapozottsaga

A kutatas szakirodalmi hatterének vizsgalata hianyteriiletként azonositotta a
kutatas 4ltal vizsgalt, a visegradi orszagokban mtikodé nemzeti (szintt) fejlesz-
tési bankok valsagkezelési gyakorlatanak, mtikodési modelljének tanulmanyo-
zasat. Az 4j koronavirus-jarvany tarsadalmi-gazdasagi hatdsai és ezek teriileti
kovetkezményeinek vizsgalata (Kods, B.-Kovidcs, S.-Prdger, B.-Uzzoli, A., 2020;
Czeczeli et al.,, 2020) és az monetaris és fiskalis politika eszkdzrendszerének uj-
szerl, jarvanyiigyi vészhelyzetkezelési célt osszehangolasi lehetGségei (Posgay,
I.-Regbs, G.-Horvdith, D.-Molndr, D., 2020; Nagy, 2021; Kdddr, 2021) a szakiroda-
lom egyik legkedveltebb kutatasi téméja. A foly6 kutatasok tobbnyire a koronavi-
rus-jarvany agazati (Balatonyi, L.-T6th, L., 2021) és az Eurdpai Unié tagallama-
ira gyakorolt (Daniel, Z.-Molndrné, B.-Molndr, T., 2021; Kovdcs, A.-Zsigmond,
T., 2020) hatasait vizsgaljak. Jellemzéen, a koronavirus-jarvany megjelenését
kovetGen sziiletett publikaciok a fejlett gazdasagokra Osszepontositottak, igy
Eurépara, az Egyesiilt Allamokra és Kinéra (Jurd De Girancourt et al., 2020;
Quayson et al., 2020). Mikozben a kutatasok masik jelentds iranyzata kifejezettem
a koronavirus-jarvany foglalkoztatasi hatasait elemzi f6ldrajzi (Béresné, B.-Mak-
lar, E., 2021; Thiréczi, I.-Mester, E.-Zéman, Z., 2020); illetve a véllalati teljesitmény
(Koll6, J.-Reizer, B., 2021) szempontjabdl - kiterjesztve a vizsgalddast a globalis
ellatasi lancokban (Szaldnczi-Orbdn, 2021) bekovetkezett anomdlidkra is. Ennek
egyik alteriileteként jelentek meg a koronavirus-jarvany agazatkozi hatasainak
bemutatasat célzo6 kutatasok is. Végill pedig résztertiletként ugyan, de szamos ku-
tatas sziiletett a koronavirus-jarvany monetaris politikai intézkedéseinek a fog-
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lalkoztatdsra gyakorolt hatdsainak feltarasara (Drabancz, A.-El-Meouch Nedim,
M.-Lang, P., 2021).

A koronavirus-jarvany taldn egyik legérdekfeszit6bb kutatasi teriilete a vallala-
ti és banki digitalizdcidhoz (Marcu, 2021; Korobeynikova, O., Burkaltseva, D.-
Dugina, T.-Kozenko, T.-Shaldokhina, S., 2020); Korzeb, Z.-Niedziétka, P., 2020)
kapcsolddo hosszu tavu hatdsokra koncentrdl, amelyek ugyan a kényszerhely-
zetbdl fakadodan, de a mikro-, kis- és kozépvallalkozasok fenntarthato fejlédé-
sének (Bai, C.-Quayson, M.-Sarkis, ]., 2021) legjelentésebb mozgatérugoéjanak
tekintheték. Ezzel szemben, viszonylag kevés tudomanyos igényt munka latott
napvildgot a nemzeti (szinttl) fejlesztési bankok valsagkezelésben jatszott szere-
pérél és ennek gazdasagi kovetkezményeir6l (Mertens, D.-Rubio, E.-Thiemann,
M., 2020). A kutatdsok tobbsége a valsdgkezelési intézkedések ,eszkozeként” ér-
telmezi a nemzeti (szintl) fejlesztési bankok szerepvéllalasat (Vilagbank, 2021;
Gutierrez, E.-Kliatskova, T., 2021.). Mds publikaciok pedig a dekarbonizacié els-
mozditasaban jatszott szerepiiket emelik ki (Dikau, S.-Volz, U., 2020; Mazzucato,
M.-Semieniuk, G., 2017; FiC, 2020; UNCTAD, 2019), amelyben katalizatorszere-
pet tolthetnek be 1j és innovativ megoldasok finanszirozasaval (Campiglio et al.,
2017; Carney, 2015; Scott et al., 2017; UNCTAD, 2019). Hidnyoznak azonban olyan
kutatasok, amelyek kell hangsulyt fektetnének a nemzeti (szinti) fejlesztési ban-
kok vélsagkezeléssel 6sszefiiggésben felmeriilt szervezeti szintii kihivasaira bele-
értve azok human eréforrasigényét is, amely bizonyos esetekben - kiilondsen a
kezdeti korlatozasokkal és lezarasokkal terhelt id6szakban - ujszert mtikodési
modellbe és stratégiaba kényszerithette a fejlesztési bankok tobbségét.

5.2. A kutatds modszertananak bemutatasa

A kutatas keretében a szakirodalom vizsgalata alapjan harom hipotézist alaki-
tottam ki. Az elsé hipotézis - a Covidig-valsagkezelési programok az érintett
tagallam fejlettségének novekedésével parhuzamosan egyre komplexebb pénz-
iigyi eszkozoket tartalmaznak (hiteltermékek mellett garanciatermékeket is)
— keretében kétmintas varhato érték (t-proba) szamitassal azt vizsgdltam, hogy
milyen mértékben hatarozta meg a valsagkezelési programok sokszintiségét az
egyes tagallamokban bekovetkezett gazdasagi visszaesés nagysaga, és melyek
voltak a legsikeresebb pénziigyi eszk6zok a Covidig-valsagkezelésben 2020
soran. A magyarazat egyik kulcskérdését a valsag- és gazdasag-helyredllitasra
szant forrasok felhasznaldsa adta, azaz annak a megértése, hogy mennyire hang-
sulyosan tamaszkodtak az egyes tagallamok - kiilondsen a visegradi orszagok — a
nemzeti és unids forrasok mellett az EIB Eurdpai Beruhazasi Bank garanciaprog-
ramjara, valamint milyen helyredllitasi intézkedéseket és prioritasokat jel6ltek
meg a Helyreallitasi és Ellenalloképességi Terveikben. Az unids szinti attekintés
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mellett a vizsgalat szempontjabol kiemelten kezeltem a Csehorszag, Szlovakia,
Lengyelorszdg és Magyarorszag altal kibocsatott, a valsdg enyhitésére szolgald
gazdasagpolitikai mentécsomagok és intézkedések jellegzetességeit.

Az elemzést két 1épésben hajtottam végre.

Egyrészt kiszamitottam, hogy milyen irdnyt és milyen erésségii kapcsolat figyel-
het6 meg az Eurdpai Unié tagdllamainak gazdasagi fejlettsége (1 fére es6 redl-
GDP alakulasa SDG_o08_10 adattabla alapjan), és az alabbi 1 fére vetitett valtozok
kozott 2020. évre: ilyenek a haztartasok végso teljes fogyasztasra szant kiadasai
(NAMA _10_CO3_P3 adattabla alapjan), a kormanyzati bevételek (GOV_10A _
MAINsDEFAULTVIEW adattabla alapjan), a korméanyzati kiadasok (GOV_10A _
MAINsDEFAULTVIEW adattabla alapjan), a 2020-ban inditott vélsagkezelési
programok 1 fore vetitett forrasai kozott.

Masrészt megvizsgaltam, hogy milyen irdnyu és milyen erésségli kapcsolat fi-
gyelhet6 meg a Covidig-valsagkezelésre szant forrasok nagysaga és a tagallamok
2020-as halalozési statisztikdi (DEMO_GIND adattébla alapjan), valamint a fog-
lalkoztatottak szama (LFSI_EMP_A adattabla alapjan). Az egyes tagallamokban
megfigyelhet6 inflacio kiszlirése érdekében redl-GDP-statisztikat alkalmaztam a
gazdasagi fejlettség mérésére. A tagallamok kozotti demografiai killonbségek és
ebbdl kovetkezd torzitasok kiszlirése érdekében valamennyi vizsgalt magyarazé
valtozét 1 fére szamitottam ki, és ezzel az értékkel végeztem el a szdmitasokat.
Ennek sordn 2020-ra az EUROSTAT adatbazisat vettem alapul a lakossagszam
megallapitasahoz.

Az elemzés elkészitéséhez 2020. évre nem alltak rendelkezésre a Covidig-jar-
vannyal osszefiiggésbe hozhato halédlozdsok statisztikdk, igy az analizis soran egy-
szerisitéssel élve az EUROSTAT altalanos haldlozasi statisztikait (DEMO_GIND
adattabla alapjan) hasznaltm fel. Az 6sszehasonlithatésdg érdekében a vizsgalat
statisztikai adatait az EUROSTAT adatgytjtései szolgaltattak, a tagallamok val-
sagkezelési programjainak finanszirozasi adatait pedig az EUROSTAT adatba-
zisai mellett a NEFI (Network of European Financial Institutions for SMEs) ér-
dekképviseleti szervezet sajat, a nemzeti (szintd) fejlesztési bankok éltal kozzétett
adatai adtak. Tekintettel az adatgytjtés onbevalldsos jellegére, az adatsor egyes
tagallamok, igy Belgium, Ddnia, Gorogorszag, Ciprus, Lettorszag, Hollandia,
Portugalia és Romania esetében hidnyos, téredezett, vagy megbizhatdsaga egyes
esetekben megkérddjelezhets (ezeket minden esetben jeloltem). A vizsgalat soran
kizardlag a 2020. évi adatokat vettem figyelembe, tekintettel arra, hogy az elsé
regisztralt koronavirusos megbetegedések 2020. marciusaban torténtek.

A masodik hipotézis vizsgalata soran - a Covidig-valsagkezelési progra-
mok a visegradi orszagokban annal sikeresebbnek bizonyultak, minél meg-
hatarozobb szerep jutott az adott nemzeti fejlesztési banknak pénziigyi
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intézményrendszén beliil a valsagkezelés soran - strukturalis mélyinterjuk se-
gitségével azt vizsgaltam, hogy milyen hatast gyakoroltak a koronavirus-jarvany
nyoman inditott valsagkezelési programok a visegradi orszagok nemzeti (szint{i)
fejlesztési bankjainak miikodési modelljére, irdnyitdsi struktdrajara, valamint
pénziigyi intézményrendszeriikon beliil elfoglalt helyiikre. A vizsgélat soran
abbdl a feltételezésbdl indultam ki, hogy a visegradi orszagok nemzeti (szintt)
fejlesztési bankjai szamos hasonldsaggal rendelkeznek, ilyenek az alapitas éve, a
méret, az alkalmazott intézményi modell (német mintara), valamint a nemze-
ti szintll pénziigyi intézményrendszeriikben elfoglalt helyiik. A vizsgalat soran
kiemeltem a valsagkezelés soran alkalmazott f6bb intézkedéseiket, attekintet-
tem a f6bb programjaikat, valamint a forrdskezeléssel osszefiiggésben megjelent
szervezeti kihivasaikat (alkalmazotti 1étszam véltozdsa, tkeemelés, unios forrés-
kezelés, pénziigyi kozvetitokkel kialakitott kapcsolatok fejlédése és tendenciai).
A mélyinterjuk kizardlag az elsé és harmadik hipotézisben feltart dsszefiiggések
pontositasat szolgaltak. Fontos kiemelni, hogy a mélyinterjuba bevont fejlesztési
banki munkatarsak kizaroélag (belsé szabalyzataik szerint megengedett) sajat al-
laspontjukat fogalmaztak meg, igy az nem tekinthet6 a vizsgalt fejlesztési bankok
hivatalos 4llaspontjanak, felel6sség 6ket az elhangzottakkal kapcsolatosan nem
terheli.

A harmadik hipotézis vizsgalata soran — a visegradi orszagok Covidig-valsag-
kezelési gyakorlata annal sikeresebbnek bizonyult, minél erdteljesebben érvé-
nyesiiltek a digitalis atallas hatasai az adott régiokban és orszagokban - klasz-
terelemzéssel azt vizsgaltam, hogyan reagaltak a koronavirus-jarvany nyoman
bekovetkezé gazdasagi vélsagra az egyes tagallamok annak fiiggvényében, hogy
milyen mértékben tamaszkodtak a ,digitalis atallds” tamogatasara. Az elemzé-
seket hierarchikus klaszterelemzés segitségével végeztem el SPSS statisztikai-
okonometriai szoftver segitségével. A vizsgdlat soran megkiséreltem azonositani
azokat az orszagcsoportokat, amelyek homogénnek tekinthet6k az egyes tagal-
lamok gazdasdgi intézkedései (a koronavirus-jarvany elleni gazdasdgvédelemre
szant forrasok nagysaga 2020-ban) és a DESI Digitalis Gazdasag és Tarsadalom
Indexének 2020. évi adatai alapjan. A vizsgalat sordn a DESI mutatészamrend-
szernek a minimummal és maximummal normalizalt adatait vettem alapul az
Osszekapcsoltsag (1. dimenzid), a digitalis készségek (2. dimenzio) és a digitalis
technoldgidk vallalati integracidja (4. dimenzi6) mutatdszamai alapjan, amelyek
a vallalkozasok digitalis érettségének feltételrendszerében és 6sztonzéiben meg-
hatdrozéknak tekintheték. A gazdasagvédelemre és gazdasagi Gjrainditdsra szant
forrasokbol pedig kizardlag azokkal végeztem szamitasokat, ahol rendelkezésre
allt adat. Az adatok forrasa az Eurdpai Bizottsag honlapjan taldlhaté adatbézis és
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a NEFI (Network of European Financial Institutions for SMEs) érdekképviseleti
szervezet sajat, a nemzeti (szintt) fejlesztési bankok altal kozzétett adatai voltak.

5.2 A kutatas foldrajzi indokoltsaganak vizsgalata

A koronavirus-jarvany kezdetén sokan ugy lattdk, hogy a kelet-kozép-eurdpai
tagallamok, beleértve a visegradi orszagokat (V4) is lehetnek a jarvany masodik
hullimanak gécpontjai, tekintettel a nyugat-eurdpaihoz képest alacsony étoltott-
sagukra. A visegradi orszagok nagyon hasonl6 gazdasagi szerkezettel rendel-
keznek, ennek koszonhetéen gazdasagi szerkezetiiket is nagyon hasonlé mo-
don érintette a koronavirus-jarvany. A 2020 marciusdban a magyarorszagi MFB
altal készitett nem reprezentativ felmérés (n = 2077) alapjan (MFB Periszkop,
2020) megallapithato, hogy a megkérdezett vallalkozasok 31 szazalékat rendki-
viil hatranyos helyzetbe hozta a jarvany, ezen cégek jellemz8en nem rendelkez-
tek tartalékokkal. 33 4gazatban mintegy 31 esetén a cégek t6bb mint 50 szazaléka
értékelte Osszességében negativan a jarvany hatdsait sajat tizleti tevékenységére.
Ezek kozott f6ként a teljes szektor leallasa, a jarvany miatt hozott intézkedések
miatti korlatozott miikodés és a likviditasi problémak jelentettek kihivast. Jel-
lemz6en a mikrovallalkozasok nem rendelkeztek tartalékokkal, mig a cégek tobb
mint fele (55 szdzaléka) mindossze legfeljebb 9 honapra elenged6 tartalékkal birt.
A vallalati reakciok sokszinl képet mutattak, f6ként a tervezett beruhazasok,
fejlesztések elhalasztasa, a termelés, szolgaltatas csokkentése és a munkaval-
lalok otthoni munkavégzése jelent meg. A valaszadok ugy vélték, hogy tizleti
tevékenységiik szempontjabol az add- és jarulékfizetési konnyitések, a munka-
vallalok megtartasahoz sziikséges kiilsd segitség és a konnyitett garanciafeltételek
jelenthetnek enyhitést.
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3. abra
A koronavirus-jarvany altal kedvezétleniil és rendkiviil kedvezétleniil
érintett vallalkozasok aranya nemzetgazdasagi aganként (2020)
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A fentiekhez hasonlé folyamatok figyelhet6k meg valamennyi visegradi orszag-
ban, amelyek alapvetéen hatdroztak meg a valsagkezelési és gazdasagi ujraindita-
si programokat. Ellentétben a 2008/2009-es gazdasagi valsaggal, a koronavirus-
jarvany nem legyengiilt gazdasagu orszagokat talalt 2020 els honapjaiban a
térségben, hanem olyan gazdasagokat, ahol jellemzé volt ,,a redlbérek novekedé-
se, alacsony volt az inflacid, feszesek voltak a koltségvetések és pozitiv tartomany-
ban mozogtak a foly6 fizetési mérleg mutatdi” (Pdsztor, 2021:2). Gazdasagi szem-
pontbdl tehat a visegradi orszagok felkésziilten vartak a jarvanyt. Valsagkezelési
gyakorlataikban ennek megfelelden szamos hasonldsag fedezheté fel, amelynek
az okai az alabbiakban keresendék:

o A koronavirus-jarvany kitoréséhez kothetd elsé esetek kozel azonos id6ben,
mindéssze par napos eltéréssel jelentek meg valamennyi orszagban — Csehor-
szagban 2020 mdrcius 1-jén els6ként hdrom megerdsitett koronavirus-esetet
jelentettek be, marcius 4-én kettét regisztraltak Magyarorszagon, Lengyelor-
szagban ugyan ezen napon egyetlen esetet és marcius 6-an Szlovékiaban is
megjelent az els6 koronavirusos eset (Kovacs, 2021);
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+ Munkahelyek szazezrei szlintek meg - mind a 4 orszag kormdanya t6bb szaz-
ezer megszlind munkahelyrdl nyilatkozott -, kiilonboz6 intézkedésekkel és
tamogatasi csomagokkal probaltak csokkenteni a megsztin munkahelyek
szamat (Kapicka, M. - Rupert, P., 2020);

o Oridsi veszteségeket szenvedett el a turizmus, a vendéglatds és a hozzajuk kap-
csolodd ,kiszolgdld” iparagak;

o Az épitSipar nehéz helyzetbe keriilt. A jarvany miatti hatarlezaras miatt mun-
kakiesés, valamint a lassabb aruszallitds miatt épitéanyaghiany alakult ki;

o Recesszio — GDP visszaesés kovetkezett be (Bartik, A. — Bertrand, M. - Lin, F.
- Rothstein, J. - Unrath, M., 2020).

A korabbi varakozasokkal ellentétben ma mar lathato, hogy Kelet-K6zép-Eurdpa
gazdasdgai jol teljesitettek a vdlsag sordn. A gazdasagi visszaesés mélypontjanak
egyértelmiien 2020 masodik negyedéve tekinthet$ az EUROSTAT adatai alapjan
(EUROSTAT European Statistical Recovery Dashboard), amikor az Eurépai Unid
tagdllamaiban atlagosan mintegy 11,3 szazalékkal, Franciaorszagban 13,5 szaza-
lékkal, Spanyolorszagban 17,7 szazalékkal, Olaszorszagban pedig 12,9 szazalékkal
csokkent a GDP. Hasonloképpen, az eurdpai gazdasag motorjanak szdmité német
gazdasdg is 10 szazalékos visszaesést szenvedett el, ami az eurdpai és a globalis
vilaggazdasag 6sszekapcsolodasa hatdsara mélyen érintette a kelet-kozép-eurdpai
orszagokat is — igy a visegradi orszagokat (Csehorszag, Szlovakia, Lengyelorszag
és Magyarorszag) is, amelyekben rendre 8,9 szazalékos (CZ), 7,2 szazalékos (SK),
9,2 szazalékos (PL) és 14,4 szdzalékos (HU) visszaesés kovetkezett be ugyanabban
az idészakban.

A koronavirus-jarvany nyoman fellép6 gazdasagi nehézségek a vallalati finan-
szirozasi igények szerkezetében is valtozasokat eredményeztek. Egy év alatt
kulcstényezdvé valt a likviditas megbrzése, megnétt a likviditasi célu kolcsont
és forgoeszkozhitelt keresdk aranya, mérséklodott a beruhazasi hitelek iranti
kereslet. A kelet-kozép-eurdpai orszagok, igy a visegradi orszagok is jellem-
z6en egy-egy feldolgozoipari agazatra specializalédtak. Megallapithatd, hogy
legjelentésebb feldolgozdipari partneriik nem mas, mint a koronavirus-jar-
vany hatasara 2020 masodik negyedévében (kiilondsen 2020 éaprilisaban) az
Eurdpai Unidban mért atlagosan 19,2 szdzalékos visszaeséshez képest kedve-
z6tlenebb 21,3 szdzalékos visszaesést magaénak tudé Németorszag. A beszalli-
toi lancok osszekapcsolddasanak koszonhetéen a visegradi orszagok termelési
specializacioja (azaz a feldolgozoipari szakosodasa) is lekoveti a német feldol-
gozdiparban megfigyelheté tendenciakat. Ennek kovetkeztében 2020 aprili-
saban a koronavirus-jarvany hatasara jelent0s visszaesés jellemzd a visegradi
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orszagok ipari termelésének volumenére. Csehorszag, Szlovakia, Lengyelorszag
és Magyarorszag ipari termelésében rendre 24,3 szdzalékos (CZ), 26,5 szazalékos
(SK), 21 szazalékos (PL) és 29,8 szazalékos (HU) visszaesés figyelheté meg. Szintén
ugyanebben az id@szakban érte el mélypontjat az 4j vallalkozasok alapitasa is,
ami unids szinten 23 szazalékos csokkenést mutat, mikdzben Németorszagban
17,1 szazalékkal, Szlovakiaban 24 szdzalékkal, mig Lengyelorszagban 28 szdza-
lékkal csokkent a vallalkozéi kedv (Csehorszagbdl és Magyarorszagrol ilyen adat
nem allt rendelkezésre az Osszehasonlitashoz). Végezetiil a vallalati felszamolasi
és csOdeljarasok szama a jarvany kezdete 6ta jelentds volatilitast mutat, amit kez-
detben az allami ment&csomagok, a moratérium és a robusztus gazdasagi élén-
kiilés enyhiteni tudott, azonban a jarvany utdn ismét emelkedés figyelhet6 meg
az dllami szerepvallalas csokkenése mellett felt(ing, uj kihivasok nyomadn; ilyenek
az alapanyagarak emelkedése, a globalis szallitasi lancok akadozasa és az inflacié.

6. EREDMENYEK

6.1. Az elsé hipotézis ellendrzése

Az Eurépai Uni6 tagallamai 2020 marciusatdl kezdédGen szamos intézkedést
hoztak a koronavirus-jarvany terjedésének megfékezésére, valamint vallalkoza-
saik megsegitésére (KRTK Vilaggazdasagi Intézet, 2020). A tagédllamok nemzeti
fejlesztési bankjaikon keresztiil jelent6s forrasokat allokédltak a nehéz helyzetbe
keriilt vallalkozasok megsegitésére, kedvezményes hitel- és garanciaprogramok
nyujtasara. A rendelkezésre all6 adatok szerint (NEFI, 2020) Osszesen 2 223 587
vallalkozds vett részt a koronavirus-jarvany enyhitését szolgalé programokban,
amely segitségével 123 759,76 milli6 EUR 6sszegti hitel- és 143 021,80 milli6 EUR
garanciaprogramot vettek igénybe (az adatok az érintett nemzeti fejlesztési ban-
kok egyéni bevallasan alapulnak). Tertileti megoszlasat tekintve a legjelentésebb
programokat Németorszag, Spanyolorszag és Franciaorszag vezette be, a visegra-
di orszagok 4ltal rendelkezésre bocsatott adatok alapjan nemzeti fejlesztési bank-
jaik 6sszesen 7819,80 millié EUR 6sszegli garanciat nydjtottak 87 o9y vallalkozas
szamara, valamint 2066,09 millio EUR 6sszegi hitelt helyeztek ki megkézelitéleg
22148 véllalkozas szamara. A megsegitett vallalkozasok szama elérte a 97 623 vél-
lalkozast, amely a legutolsé elérheté év (EUROSTAT, 2019) adataival szdmolva a
miikodo vallalkozasok (beleértve a mikro-, kis- és kozépvallalkozasokat) 2,3 sza-
zalékanak feleltethet6 meg. Az EIB Eurdpai Beruhazasi Bank 2020-ban megkezd-
te a 25 millidrd EUR 06sszegli Paneurdpai Garanciaalap létrehozdsat, amelynek a
célja az eurdpai kis- és kozépvallalkozasok likviditasi nehézségeinek enyhitésén
tal tovabbi 200 millidrd EUR 6sszegli finanszirozas mobilizdldsa. 2020 végéig a
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garanciaalaphoz Osszesen 21 tagallam csatlakozott (Eurdpai Bizottsag, 2020d),
beleértve Lengyelorszagot és Szlovakiat is. A garanciaalaphoz torténé csatlako-
zashoz kapcsolddé szamitas a 2020. december 14-i bizottsagi tajékoztatas alapjan
késziilt.

A tagallami valsagkezelés sikerességének vizsgalata soran elsé lépésben arra a
kérdésre kerestem a valaszt, hogy milyen Osszefliggés figyelhetd meg az egyes
tagallamok gazdasagi fejlettsége (1 fére jutd real-GDP alapjan mérve) és az egy
fére es6 kormanyzati bevételek, egy fére esé kormanyzati kiaddsok, az egy fére
es6 lakossagi fogyasztds nagysaga, az egy fére esd valsagkezelési hitelprogramok
forrasai és a Paneurdpai Garanciaalaphoz tortént csatlakozas kozott. A szami-
tasokat korreldcidszamitas segitségével végeztem el a paronként két-két valtozo
Pearson-féle (r) korrelacids egyiitthatéjanak kiszdmitasaval. Az r értéke —1 és +1
kozott mozoghat, a mutatd abszolut értéke a kapcsolat szorossagat, el6jele pedig
a kapcsolat iranyat mutatja. Minél er8sebb két valtozé kozott a kapcesolat, a kor-
relacios egylitthatd abszolat értéke annal kozelebb esik az 1-hez. Amennyiben az
r értéke o, akkor a két vizsgalt valtozo kapcsolatat korrelalatlannak nevezhetjiik,
azaz kozottiik nincs linedris kapcsolat. A vizsgélat soran ok-okozati kapcsolatot
nem tudunk feltarni, azaz a valtozékat még egyéb véletlen hatasok is befolydsol-
jak. A vizsgalat soran a kiugré értékeket kiszlirtem, valamint az alacsony szamu
minta miatt specidlis modszert vettem figyelembe (Kovdcs, E., 2014). A tagalla-
mok gazdasagi fejlettségét vizsgalva 2020. év soran arra a kovetkeztetésre jut-
hatunk, hogy negativ iranyu és kozepes erdsségii kapcsolat figyelheté meg a
koronavirus-jarvanynak a gazdasagra gyakorolt hatasa (gazdasagi visszaesés)
és a valsagkezelési programok forrasai kozott. Mindez arra enged kovetkeztet-
ni, hogy a sikeres valsagkezelés egyik meghatarozo6 elemeként a gyors, célzott és
megfelel6 nagysdgrendi forrasallokdcié nevezheté meg. A tagallamok kozotti de-
mografiai eltéréseket kiszlirve belathatd, hogy a valsagkezelési programok 1 fre
vetitett Osszege jelentds eltéréseket mutat a tagdllamok kozott. A legjelentésebb
forrasallokacié Németorszagban, Franciaorszagban és Maltan figyelhetd meg.
A sikeres valsagkezelést folytatd tagallamok kozos jellemzéje, hogy a Covidig-
valsagkezelésre szant forrdsaik diverzifikaltak, azaz a kedvezményes hiteltermé-
kek mellett garanciat is tartalmaznak. Ezek hatdsai pedig tovagytirtiznek a gazda-
sagban, megalapozva a kormanyzati bevételeket és a lakossagi fogyasztas hatterét.
A vizsgalatba bevont tényez6k koziil a PAneurdpai Garanciaalaphoz tortént csat-
lakozas hatdsai a leginkabb figyelemreméltdk, mivel pozitiv irdnyu és kozepes
erdsségli kapcsolat figyelhetd meg a kormanyzati bevételek, a kormanyzati kiada-
sok és a lakossagi fogyasztas nagysaga, valamint a garanciaprogramok elérhet-
sége kozott. Fontos kiemelni, hogy a garanciaprogramhoz torténé csatlakozast
egyebek mellett az egyes tagallamokban mar rendelkezésre all6 garancianyujtas
feltételei, nagysaga és elérhetGsége befolyasolta. Az elemzés elvégzése soran fontos
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figyelembe venni, hogy jellemzéen azok a tagallamok nem csatlakoztak a Pan-
eurdpai Garanciaalaphoz, amelyek mdr a valsagkezelést megel6zden is kedvezd,
vagy a garanciaalapnal kedvezébb feltételekkel (allami kezességvallalas kereté-
ben) biztositottak forrdsokat vallalkozésaik szdmadra.

4. abra
A tagallamok valsagkezelési gyakorlatai
(Pearson-féle korrelacios egyiitthatok)

1férejuté Kormanyzati Kormanyzati g.,akossatgi Covid19 Paneurépai
real-GDP bevétel kiadas (zgzgg)aslz f?isre (2020)_1 fére Garancia-
(2020) (2020)_1 fére (2020)_1 fére . (EUR) alap-tagsag
(EUR)
1 fére juté real-GDP (2020) 1,0000
Kormanyzati bevétel (2020)_1 fére 0,9294 1,0000
Kormanyzati kiadas (2020)_1 fére 0,9383 09959 1,0000
Lakossagi fogyasztéas (2020)_1 fére (EUR) 0,9214 09670 0,9721 1,0000
Covid19 (2020)_1 fére (EUR) 0,0267 00272 0,0429 0,0730 1,0000
Paneurdpai Garanciaalap-tagsag 0,3813 03713 0,3843 0,4715 01155 1,0000

Forrds: sajat szerkesztés az EUROSTAT adatbdzisai és NEFI-adatgyijtés alapjan

A Covidig-valsagkezelésre szant forrasallokdcié nagysagat a fentieken tul tagalla-
monként eltérd feltételek hataroztak meg. A koronavirus-jarvany altal leginkabb
érintett vallalkozdsok szamara hozzaférhet6 hiteltermékek és a jarvany hatasara
fellép6 foglalkoztatasi és haldlozasi események kozott pozitiv iranyu és erés kap-
csolat fedezhet6 fel, amely arra enged kévetkeztetni, hogy minél nagyobb nyomas
nehezedett 2020 soran az adott tagallam munkaerdpiaci és egészségiigyi ellato-
rendszerére, annal nagyobb forrasokat allokélt az adott tagéllam a valsagkezelés-
re. A tagallamokban megfigyelhet6 foglalkoztatas nagysdaga is szorosan 6sszefiigg
a rendelkezésre allo valsagkezelési hitelprogramok nagységaval, ami arra enged
kovetkeztetni, hogy valamennyi tagallamban a vallalkozasok foglalkoztatassal
kapcsolatos nehézségeinek kezelése és terheinek enyhitése allt a valsagkezelési hi-
telprogramok felhasznalasanak kozéppontjaban. Kizaroélag a visegradi orszagok-
ra (V4) elvégezve a fenti vizsgalatot, arra az eredményre juthatunk, hogy a valsag-
kezelésre szant hitelprogramok forrasai sokkal jelentésebb mértékben hatarozzak
meg a valsagkezelés sikerét, mint a nyugat-eurdpai tagallamokban. Masrészt pe-
dig a mér rendelkezésre all6 allami kezességvallalas jellege kovetkeztében negativ
irdnyt és kozepes erdsségli kapcsolat éll fenn a real-GDP alakuléséaval. Osszessé-
gében megallapithatd, hogy egyértelmtien a Covidig-valsagkezelési hitel- és ga-
ranciaprogramok tekintheték a gazdasagi teljesitmény meghatarozoéjanak.

A Covidig-jarvanyhelyzettel 6sszefiiggésben fennallé munkaerdpiaci és egész-
ségligyi ellatérendszert érintd hatasokat figyelembe véve, a visegradi orszagok
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esetében megallapithatd, hogy sokkal jelentésebb 6sszefiiggések figyelheték meg
a haldlozasi adatok és a foglalkoztatds alakulasa kozott, mint a nyugat-eurépai
tagallamokban. Emellett pedig sokkal szorosabb, negativ iranyt kapcsolat all
fenn a gazdasag teljesitménye és a valsagkezelésre szant forrasok nagysaga kozott.
Mindebbdl arra kévetkeztethetiink, hogy a visegradi orszagokban (V4) jellem-
z6en kevesebb forras allt rendelkezésre a valsagkezelésre, amelyet elsédlegesen a
halalozési statisztikak alakulasa és a rendelkezésre all6 dllami forrasok nagysaga
vezérelt.

5. abra
A visegradi orszagok gazdasagi és demografiai osszefiiggései

1 fére juté real- Foglalkoztatas Halalozas  Covidl9

GDP (2020) (2020) (2020) (2020)_1 fore
1 fére jut6 real-GDP (2020) 1,0000
Foglalkoztatas (2020) -0,4924 1,0000
Haldlozas (2020) -0,5470 0,9977 1,0000
Covid19 (2020)_1 fére -0,7553 -0,1462 -0,0793 1,0000

Forrds: sajat szerkesztés, EUROSTAT adatbdzisai alapjan

A tagallami valsagkezelés sikerességének vizsgalata soran masodik Iépésben arra
a kérdésre kerestem a valaszt, hogy milyen mértékben hatarozta meg az egyes
tagallamoknak a real-GDP-valtozas alapjan mért gazdasagi fejlettsége a valsag-
kezelési programok sikerességét. A korrelaciészamitas soran az aldbbi valtozok
esetében allt fenn kozepesen erds vagy erds kapcsolat a gazdasagi fejlettség és a
Paneurdpai Garanciaalap, valamint a valsagkezelési hitelprogramok forrasai ko-
z6tt. Kovetkezésképpen ezek kozott a valtozok kozott vizsgaltam tovabb a figg-
vényszer( kapcsolat meglétét vagy hianyat, az alabbi hipotézisek szerint:
- H,: A gazdasagi fejlettség és a valsagkezelésre szant forrasok nagysaga (Pan-
eur6pai Garanciaalap, valsagkezelési hitelek) kozott nincs kapcsolat.
— H,: A gazdasagi fejlettség és a valsagkezelésre szant forrasok nagysaga (Pan-
eurdpai Garanciaalap, valsagkezelési hitelek) kozott fiiggvényszerti kapcsolat
all fenn.

Ennek keretében regresszidelemzéssel a gazdasagi fejlettség és a tobbi, vizsgalatba
bevont valtozo kozotti fiiggvényszerli kapcsolat fenndllasat vizsgaltam.
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6. dbra
Regresszios statisztikai a hipotézis vizsgalatara

Regresszios stratégia

r értéke 0,94101277

r-négyzet 0,885505033
Korrigélt r-négyzet 0,858244327
Standard hiba 6599,526948
Megfigyelések 27

Forrds: sajat szamitas az EUROSTAT adatbazisai alapjan

A kapott eredmények alapjan a modell magyarazo ereje viszonylag magas, 88,5
szazalék (1), igy a vizsgalt valtozok segitségével a tagdllamok gazdasagi fejlettsége
és valsagkezelési gyakorlata kozotti kapcsolatrendszer tényleges aspektusainak
majdnem teljes korét sikeriilt lefedni. Az elemzés eredményei (o és p értékeinek
egymashoz vald viszonya) alapjan megéllapithatd, hogy a hipotézisben foglalt
allitas helyes, azaz kizdrdlag a 2020. év eredményei alapjan megallapithato, hogy
fuggvényszerii kapcsolat 4ll fenn az egyes tagallamok valsagkezelésének sikere és
az alkalmazott pénziigyi termékek (hitel- és garanciaprogramok) sokszintisége
kozott. Megallapithatd, hogy a jelentds forrasokat gyorsan, hatékonyan, célzottan
a vallalkozasok igényeinek megfelelen allokalni képes tagallamok jobb eredmé-
nyeket érhetnek el a koronavirus-jarvany soran tett gazdasagi valsagkezelési és
gazdasagi Gjrainditasi programjaik segitségével, mint a kevésbé szines termékpa-
lettat bevezetd tagallamok.

6.2. A masodik hipotézis ellenérzése

A visegradi orszagok nemzeti (szintti) fejlesztési bankjainak mtikodését a korona-
virus-jarvany miatt kialakult gazdasagi helyzetb6l ered6 hatédsok hatdroztak meg
2020 soran. A valsag okozta gazdasagi karok enyhitése mellett a nemzeti (szintii)
fejlesztési bankok alapvetd célja 2020-ban is az dllami vagyon optimalis és raciona-
lis hasznositasa volt. A valsag hatdsara kialakult recesszi6 alapvetéen befolyasolta
a bankok 2020. évi teljesitményét, az eredmény alakulasat, a kihelyezési iigyletek
nagysagat, iranyat, tipusat, csatornajat. Valamennyi nemzeti (szint() fejlesztési
bank a koronavirus-jarvany negativ gazdasagi hatdsainak ellenstlyozésara, illetve
a gazdasag Ujrainditdsanak el6segitése érdekében finanszirozasi csomagot bocsé-
tott a vallalkozdsok rendelkezésére 6sszehangolt hitel-, t6ke- és garanciaprogra-
mokon keresztiil. 2020. évi eredményességiiket vizsgalva megallapithato, hogy az
MEFB kivételével valamennyi visegradi orszagbeli nemzeti (szintt) fejlesztési bank
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pozitiv eredményt ért el. Azonban a visegradi orszagok nemzeti (szintii) fejleszté-
si bankjai teljesitményiiket és méretiiket tekintve — a lengyel BGK-tél eltekintve
- nem voltak kell6képp felkésziilve a koronavirus-jarvany hatasara bekovetkezo,
megnovekedett forraskozvetitési feladatokra és a munkaterhelésre. 2020 elejétél
kezd6dSen nemzeti jarvany- és valsagkezelési programjaik meghatdrozé szerepl6-
ivé valtak. A kidolgozott programok egyarant céloztak a vallalkozasok likviditdsi
problémainak megolddsat, a munkahelyek megérzését (példaul a CMZRB és az
MFB esetén), a beruhazasi, fejlesztési tevékenység osztonzését és a vallalkozasok
hazai kézben valé megérzését. A finanszirozasi programok legfébb célcsoport-
ja a szolgaltato szektor és az ipar volt valamennyi esetben, mig a mez6gazdasag
tamogatdsa (példaul az MFB esetén) atdolgozott hitelprogramokon és (példaul a
BGK esetén) kiterjesztett garanciafeltételek segitségével valosult meg. A turiszti-
kai dgazat nagyaranyu visszaesésének kovetkeztében valamennyi vizsgalt orszag-
ban kozponti szerepet toltott be a turisztikai dgazatban érintett, nehéz helyzetbe
keriilt vallalkozasok segitése (példdul az SZRB és a CZMRB esetén). Az 1j tipusu
hitel- és tékeprogramok segitséget nyujtottak a jarvanyhelyzettel 6sszefliggésben
nehéz helyzetbe keriilt véllalkozasok, jellemz8en mikro- és kisvéllalkozasok sza-
mara, amelyek nem vagy csak korlatozott mértékben fértek volna hozza a kiilsé
finanszirozasi forrasokhoz iizleti teljesitményiik visszaesése miatt.

A visegradi orszdgokban bevezetett hitel- és garanciaprogramok jogszabalyi hat-
tere hasonld, jellemzéen 2020 tavaszan vezették be az erre vonatkozo szabalyozast.
Finanszirozasi hatteriiket egyrészt a nemzeti kormanyok, masrészt pedig az uniés
koltségvetés dltal az atmeneti rendelkezések segitségével dtcsoportosithaté és le-
hivhato forrasok adtédk. A legbévebb (19 programot tartalmazé) atfogd tamogatdsi
keretrendszert Lengyelorszag vezette be, amely kiegészitette a forrasokat a mar
meglévo, a kkv-szektor hitellel valo ellatottsaganak javitasat célzo intézkedések ré-
szét képez garanciaprogramok és az innovativ kkv-k szamara elérhet6 specifikus
hitelcsatornak mellett. A BGK programjai sajat és unids forrdsu, garancia-, likvidi-
tasi, kamattdmogatasi és faktoringeszkozoket is magukban foglaltak a tematikus
alapok mellett. Ezt kovette hatékonysag szempontjabdl a magyarorszagi MFB (9
programmal), amely a fentieken tul t6keprogramokkal is segitette a jarvanyhely-
zet miatt nehéz helyzetbe keriilt vallalkozasokat. Kiilén érdemes megfigyelni az
MEFB gyors reagaloképességét: a valsaghelyzet kihirdetését kovetden viszonylag
hamar, 2020 prilisaban mar megjelentek a vallalkozasok ellenalloképességét erd-
sit6 programjai. Kozel azonos tipusu programok és megoldasok sziilettek Szlova-
kidban (2 programmal) és Csehorszdgban (4 programmal), azonban a cseh nemze-
ti fejlesztési bank gyakorlata a COVID I/II/III és Praga névre keresztelt programok
tekintetében figyelemre méltd, hiszen feltételrendszerét tekintve egészen kedvezo,
kamatmentes kolcsont is tartalmazott, amely go szazalékos elSleggel segitette a
bajba jutott véllalkozasok gyors talpra allasat. A vizsgalt orszagok esetén megalla-
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pithato, hogy a kidolgozott hitel- és garanciaprogramok a hitelek teljes futamide;jé-
re 100 szdzalékos mértékli kamattamogatast és/vagy a kezesség teljes idGtartamara
a kezességi dijhoz 100 szdzalékos mértéki kezességi dijtamogatast tartalmaztak,
célcsoportjaikat pedig kifejezetten a jarvanyhelyzettel 6sszefiiggésben (a 651/2014/
EU bizottsagi rendelet 18. cikke szerint) ,,nehéz helyzetben 1év6 vallalkozasok”,
f6ként mikro-, kis- és kozépvallalkozasok adtak. Kiilon figyelmet érdemelnek az
SZRB termékei, amelyek megkétések nélkiil hozzaférhetdk voltak a mikro-, kis- és
kozépvallalkozasok szdmara. Er6s6dott a garanciatermékek korének alkalmazéasa
is, szinte valamennyi hitel mogott automatikus allami készfizetd kezességvallalas
jelent meg, amelynek a mértéke 8o szdzalék és 100 szazalék kozott mozgott. Ebbél
a szempontbdl kiemelkedik a szlovak gyakorlat, amely egyes programok esetében
100 szazalékos garancianyujtast tartalmazott. A kedvezébb arazasu forras bizto-
sitdsa érdekében keretmegallapodas jott létre Magyarorszagon, Csehorszagban a
nemzeti fejlesztési bank és a nemzeti bank kozott. Mindezt kiegészitve, orszagon-
ként eltéré megoldasok sziilettek. Mig Csehorszagban a nemzeti bank az alapka-
mat és az anticiklikus t6kepuffer nagysaganak csokkentésével reagalt (CNB, 2021),
addig Magyarorszagon (MNB, 2020) az alapkamatot érinté csokkentés mellett a
nemzeti bank a kétvényvasarlasi programjanak kiszélesitése mellett dontott Len-
gyelorszaggal egyetemben (NBP, 2021). Szlovakia az Eurépai K6zponti Bank tjabb
mennyiségi lazitasabol profitalt.

Mindez kedvezett a fiskalis politikai intézkedéseknek, igy a nemzeti (szintd) fej-
lesztési bankok beavatkozasanak is. A visegradi orszagok kozponti bankjai szinte
kivétel nélkiil jelentdés refinanszirozast juttattak a bankrendszerekbe. Egyediilal-
lénak tekinthet6 ,egytittmiikddési modell” alakult ki Magyarorszagon a nemzeti
bank (MNB), az allam és az MFB kozott, amelyben az MFB integratorszerepet
toltott be. Ennek részeként a nemzeti bank a Novekedési Hitelprogram Hajra!
(roviden: ,NHP Hajrd”) konstrukcidjaval 3000 milliardos forrast biztositott (re-
finanszirozas keretében) a bankrendszer szereplinek. Ezen feliil a nemzeti bank
a preferencidlis betéti eszkozzel (4 szdzalékos kamatozassal) kivanta biztositani
egyebek mellett az NHP Hajra konstrukciokbol adédé tobbletpénzmennyiség
sterilizdlasat. A megoldas keretében a hitelkinalati oldalon all6 bankok az NHP
Hajraban kibocsatott egyes hiteleik utan a jegybanknal tartott preferencidlis be-
téteikre extra kamatot kaptak, javitva ezzel jovedelmezdségiiket, és az NHP Hajra
hasznalatara Osztonozve 6ket. A preferencialis betétek kamata (4 szazalék) és az
NHP Hajra éltal kotelezGen eléirt tigyleti kamat (2,5 szdzalék) kozotti ,,nyereség”
terhére az MFB altal nyujtott refinanszirozasi kolcson lehetdvé tette, hogy egy, a
kornyezd orszagokban egyediilallonak tekinthetd értékesitési csatornaval a pénz-
tigyi vallalkozasok negativ kamaton (-o0,5 szdzalék) jussanak forrashoz. A pénz-
tigyi vallalkozasok 3 szazalékos kockazati koltségét igy fedezni tudta a keletkezett
»marzs”. Ezeket a forrasokat olyan mikro-, kis- és kozépvallalkozasok finansziro-
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zasdhoz hasznalhattak fel, amelyeknek a finanszirozasi igényét a kereskedelmi hi-
telintézetek valamely okndl fogva nem tudtak kielégiteni, s ennek eredményeként
egyaltalan nem, vagy lényegesen kedvez6tlenebb feltételekkel juthattak volna hoz-
z4 a versenyképességiik fenntartasat, folyamatos fejlédésiik biztositasat szolgalo,
illetve beruhazasaikat finanszirozo, kiils6 forrasokhoz. Emellett az MFB arra is
kotelezettséget vallalt, hogy az allami készfizet$ kezességvallalassal bird terméke-
ihez kapcsolddd nemteljesitd tigyleteket atveszi a pénziigyi vallalkozasoktdl, és a
NAV Nemzeti Ado6- és Vambhivatal felé sajat hataskorben eljar. A kialakitott garan-
ciaprogramok felhasznalasat tekintve megallapithatd, hogy valamennyi vizsgalt
orszagban a kereskedelmi, az ipari termelési és épitSipari agazatok, mig a hitel-
programok szempontjabdl az ipari termelés, a kereskedelem és a kozlekedés aga-
zatai részesiiltek legnagyobb ardnyban a forrdsokbol az Gsszes érintett dgazathoz
viszonyitva. Altalanossigban elmondhatd, hogy az esetlegesen elmaradt igénylé-
sek okai a jogosultsag hidnydban, a kevés rendelkezésre allo6 6nerdben, illetve a
torlesztés kockazata okozta, relative nagyobb probléméban keresendék az érintett
vallalkozasok esetében (MFB, 2021). Ezzel szemben az igénylést benyujto vallal-
kozasok az elérhet6 termékekkel kapcsolatban a jellemz8en alacsony koltségeket,
kedvez6 termékkondiciokat, illetve széleskorti felhasznalhatosagot emelték ki.

2. tablazat
A valsagkezelési és gazdasagi ujrainditasi hitel- és garanciaprogramok
felhasznaladsa (2020)

BGK (PL) MFB (HU)** CMZRB (CZ) SZRB (SK)***
Program keretosszege 11 842,88 milli6 4 671,74 millio 1791,02 milli6 40 millié
(2020)* EUR EUR EUR EUR
Hiteltigyletek szdma (db) n.a. 2154 165 n.a.
Hiteliigyletek 6sszege 10 074 millié 423 millié 35,3 millié 40 millio
(millio) EUR EUR EUR EUR
Garancianyujtas szama (db) 1626 25915 6598 n.a.
Igénybe vett garancia 3 191,64 millié 2 387 millié 1 106 millié 20,4 millié
osszege (millid) PLN EUR EUR EUR
70-90 %
Készfizetd (kedvezményezett
kezességvallalas 60-80 % 90 % tipusatol és az 80-100 %
mértéke igényelt hitelosszegt6l
figgden)*

Megjegyzések: *A konverzi6 az Eurdpai Kozponti Bank valutakonverzids eszkéze (https://sdw.ecb.

europa.eu/curConverter.do) alapjan tortént a 2020. december 31-i arfolyamon.

** Az MFB Zrt. 139 tékeiigyletet is megkotott.

*** A SZRB esetén évkozben megduplazodott a programok keretdsszege az eredetileg tervezetthez
képest. Az tigyletstatisztika mar a megnovekedett keretosszeg terhére lehivott tigyletekkel szamol.

Forrds: sajat adatgyfijtés (2020-as éves jelentések alapjan)
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A lengyel BGK és az MFB tevékenységében a vélsagkezelési és gazdasagi jrain-
ditasi finanszirozasi csomag részeként vallalati technoldgiai innovaciokat eldse-
git6 hitelprogramokat is bevezettek az unidés atmeneti rendelkezések nyujtotta
forrasok terhére. Lengyelorszagban és Magyarorszagon a kozvetlen mez8gazda-
sagi kifizetések kimondottan fontossa valtak, tekintve az agrarszektor nagyobb
méretét. Osszességében megéllapithatd, hogy az unids timogatdsoknak koszon-
hetéen Lengyelorszag 2023-ig 29,6 milliard eurdval, Csehorszag mintegy 8,6 mil-
lidrd euréval, Magyarorszag 6,4 milliard euréval és Szlovakia 6,3 milliard eurdval
gazdalkodhat. Relativ mutatok alapjan 2019-es arakon szamolva Szlovékia sza-
mithat majd a legnagyobb unids kifizetésre (a 2019-es GDP 6,7 szazalékara), majd
Magyarorszag (a 2019-es GDP 6 szdzalékara), Lengyelorszag (a 2019-es GDP 5,6
szdzalékara), mig Csehorszag Osszesen 2,9 szazalékat realizalhatja (Astrov, V.-
Holzner, M., 2021). A koronavirus-vildgjarvany nemzetgazdasagot érint6 hatasa-
nak enyhitése érdekében fizetési moratdriumot vezettek be a kolcsonnel rendel-
kezé tigyfelek szamara — ezek kozill a cseh hiteltorlesztési moratérium ért véget
legkorabban, 2020. oktdber végén. A hitelmoratériumok Magyarorszagon 15 ho-
napig, Csehorszagban és Szlovakidban egyarant 6 honapig, mig Lengyelorszag-
ban 3 honapig voltak érvényben, szemben az uniés tagallamokban tapasztalthato
7,2 honapos atlaggal. A magyarorszagi 15 hdnapos moratériumnal jelenleg egyet-
len unids orszag sem vezetett be hosszabbat; az ahhoz kapcsolddd kérelmeket az
MFB kezelte.

A novekvd tizleti aktivitds olyan mértékl tékesziikséglet-novekedést okozott,
hogy tékeemeléseket is végrehajtottak (példéul az MFB, az SZRB és a CMZRB
esetén) tulajdonosi tékejuttatds keretében. Pénziigyi okoszisztémajukon belil jat-
szott szerepiiket vizsgdlva megallapithaté, hogy mind a lengyel, mind a magyar,
mind pedig a cseh fejlesztési bank kiterjedt és aktiv kapcsolatrendszerrel rendel-
kezik. A lengyel BGK, a cseh CMZRB és a szlovik SZRB fidkhalozata segitsé-
gével viszonylag konnyedén képes volt az érintett vallalkozasokat megszdlitani,
azonban igy is szamos kritika érte miikodésiiket a valsagkezelés kezdetén (féként
a CMZRB és az SZRB esetében). Ezzel szemben az MFB-t fi6khalézat nélkiil, ke-
reskedelmi bankok bevonaséaval juttatta el a valsagkezelésre dedikalt forrasokat
a végs6 kedvezményezettek szamara. Ennek ellenére az MFB a fenti specialis
kortilmények ellenére is rekord nagysagu kihelyezést valositott meg 2020 soran,
felilmulva a 2019. évi eredményeket. Mindez arra enged kovetkeztetni, hogy a
visegradi orszagok nemzeti fejlesztési bankjait mar a 2008/2009-es véalsag és az
ahhoz kapcsoldodé szervezeti atalakitasok kovetkeztében felkésziilten érte a ko-
ronavirus-jarvany okozta, megvaltozott banki mtikodési gyakorlat, vagy ennek
hidanydban viszonylag hamar képessé valtak mikodésiik atszervezésére. Ennek
részeként, a miikodés biztonsaganak megdrzése érdekében szervezeti valtozasok
is bekovetkeztek szamos bank esetén. A szlovak nemzeti (szint(i) fejlesztési bank-
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nal uj szervezeti egység jott 1étre (marketingigazgatdsag), mig mashol a termék-
fejlesztéssel és hitelezéssel foglalkozd szervezeti egységek béviiltek. 2019. évhez
képest valtozas figyelheté meg az igazgatdtandcsok nagysagiban és Osszetételé-
ben is.

3. tablazat
Szervezeti valtozasok a nemzeti szintii fejlesztési bankok esetén 2020-ban

BGK (PL) MFB(HU) CMZRB(CZ) SZRB (SK)

Igazgatotanacs szamaban

vagy Osszetételében 6&2:5;? 7-r61 5 fére 5-r6l 6 fére 5-rél 3 fére
bekovetkezett véltozas valtozds le csokkent noévekedett csokkent
2019-hez képest .. 12 2) anmn 2))
(2020, £6) Osszetételében)
Munkatarsak szimaban
bekovetkezett valtozas 1708-r6l 356-161 135-r61 160-r6l
2019-hez képest 1859-re 359-re 154-re 238-ra
(2020, atlagos allomanyi  novekedett novekedett novekedett novekedett

1étszam/FTE)*

Forrds: sajat adatgytijtés (2020-as éves jelentések és a fejlesztési bankok képviseldivel készitett szak-
mai mélyinterjuk alapjan)

A vizsgalt nemzeti fejlesztési bankok esetében a foglalkoztatottak szamaban (atla-
gos allomanyi létszam/FTE) bekovetkezett valtozas hatterében féként a koronavi-
rus-jarvany hatdsara kib6viilt hitelezési és megnovekedett tigyfélszolgalati tevé-
kenységhez kapcsolddo 1étszamnovekedés, illetve hatékonysagnovel§ dtszervezés
all. Ennek részeként valamennyi, a visegradi orszagban mtikddé nemzeti (szintti)
fejlesztési bankndl a megnovekedett tigyfélkiszolgalast lehetévé tevd — a gyors al-
kalmazkodast és a munkatarsak rugalmas atszervezését segité — modell alakult
ki és valt elfogadott normava, a banki ,,munkahelyi kultara” részévé. A valtoza-
sok egyarant érintették az operdcids és tizleti tertiletek miikodését. A valtozasok
a szervezeti folyamatok mellett az alkalmazott rendszereket is érintették, igy az
IT-rendszerek fejlesztésének iranyit is. Ezzel szemben a CMZRB esetében tapasz-
talhatd létszamnovekedés okai a banki tevékenységi kor bovitésében, uj teriiletek
banki mtikodésbe torténd illesztésének kormanyzati szintti dontéseiben keresen-
dék.

A valsagkezeléssel parhuzamosan valamennyi vizsgalt fejlesztési banknal er6s6d-
tek a banki digitalizaci6 és a kornyezetkoézpontu vallalati mitkodés (beleértve a
z6ld vallalatfinanszirozasra és a kapcsolddo pénziigyi konstrukciok) kialakitasara
iranyuld térekvések mind stratégiai, mind pedig operativ szinten. Ennek okai az
Eurdpai Kozponti Bank, az Eurdpai Beruhdzasi Bank zold pénziigyi irdinymuta-
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tasai voltak. Habar a vizsgalt nemzeti fejlesztési bankok hagyomanyos értelemben
nem tartoznak a banki miikodés és feliigyelet iranyvonalait lefekteté6 CRR (Eurd-
pai Parlament és Tandcs 575/2013/EU) rendelet és a CRD (Eurdpai Parlament és
Tandacs 2013/36/EU) iranyelvének hatalya ala (kivételi listan szerepelnek), ennek
ellenére valamennyiiik szdmara kiils6 vagy bels6 okokbdl kifolydlag meghataro-
z6 szerepet tolt be a ,,z6ldfinanszirozéssal” 6sszefiiggd tékekedvezmények lehetd-
sége. A bankok jelentds lépéseket tettek a teljes banki mitikodés feliilvizsgalatara
és a hitelezési tevékenység éghajlatvaltozassal és fenntarthatdsagi kihivasokkal
kapcsolatos atalakitasara (az ESG-szempontok szerint). Ezek koziil kiemelkedik
a CMZRB mtikodése, amely a kelet-kozép-eurdpai orszagok koziil elsdként szer-
vezte 4t hitelezési tevékenységét ebbdl a szempontbol, jelenleg pedig jé gyakorla-
tat az MFB is tanulmdnyozza a cseh PwC bevondsaval. Mésrészt figyelemremélto
a BGK-nak a banki folyamatok digitalizacidja terén elért eredménye (BGK, Stra-
tégia 2021-2025), amely athatja a teljes banki mtikodést. Végiil pedig kiemelend6
a magyarorszagi MFB tevékenysége: az ESG-hatdsok kimutatasaban uttérének
tekinthetd, éves szint(i felmérésével nemcsak banki, hanem bankcsoporti szintti
fenntarthatosagi keretrendszert dolgozott ki, amely kiterjed a vallalatiranyitasi
rendszer, a fenntarthat6sagi teljesitmény mérésére, a finanszirozasi tevékenység
és a belsé miikodés aspektusaira egyardnt — kérdéives felmérés segitségével.

Az elemzés eredményei alapjan megallapithatd, hogy a visegradi orszagok gazda-
sagi kilabalasaban kulcsfontossagu szerepet toltottek be a nemzeti (szintd) fejlesz-
tésibankok. Ennek az alapjan belathato, hogy a hipotézisben foglalt allitas helyes,
azaz kizarélag a 2020. év eredményeket vizsgalva megallapithat6, hogy osszefiig-
gés mutathat6 ki a koronavirus-valsagkezelési és gazdasdg-ujrainditasi progra-
mok sikere és az adott nemzeti fejlesztési bank pénziigyi intézményrendszén be-
lil jatszott szerepe kozott.

6.3. A harmadik hipotézis ellendrzése

A koronavirus-jarvany megmutatta, mennyire fontosak lettek a digitdlis eszko-
z0k Eurdpa gazdasaga szamara, valamint azt, hogyan tartjak fenn a halézatok és
az internet-hozzaférés, az adatok, az MI és a szuper-szamitastechnika, valamint
az alap- és halad¢ szintd digitalis készségek az egyes tagédllamok gazdasagait és
tarsadalmait azaltal, hogy lehet6vé teszik a munka folytatasat, a virus terjedésé-
nek nyomon kovetését és a gyogyszer- és vakcinakutatas meggyorsitasat.

A véarakozasok szerint a jarvany utani Eurdpaban kulcsszerepet fog jatszani a di-
gitalis technoldgia. Az Eurdpai Tandcs és az Eurdpai Bizottsag 2020-ban vallalta,
hogy a valsagbdl valé kilabalas timogatasat a klimasemleges és ellenalloképes
digitalis atalakulast célzd, kettds atmenet tengelyére f(izi fel. Ennek keretében a
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vizsgalat sordn abbdl a feltételezésb6l indulok ki, hogy a visegradi orszagok gaz-
dasagi, torténelmi és tarsadalmi jellemz6i - beleértve a nemzeti (szintt) fejlesz-
tési bankjaik mikodési modelljét is — alapjan hasonlé jegyeket mutatnak, igy a
valsagbol torténd sikeres kilabalasuk szempontjiaban azonos jelentéséggel bir a
digitalis 4tallds timogatasa. A digitalitaci6 a bankszektort sem keriili el, amely
internetes hitelfelvétellel, chatbotokkal és az jfajta 6koszisztémaban valé miiko-
déssel késziil a valtozasokra. Ennek nyoman abbdl a feltételezésbdl indultam ki,
hogy mar 2020-ban is meghatarozta a visegradi orszagok (V) valsagkezelési és
gazdasagi Gjrainditasi torekvéseit a digitalis atdllas nemzetgazdasagi jelent6ségé-
nek megértése. A visegradi orszagok 2015 és 2020 kozotti teljesitményét vizsgalva
lathatd, hogy Magyarorszag érte el a visegradi orszagok koziil a legjelentdsebb no-
vekedést a digitalis atallas tekintetében, amit Csehorszag, majd Szlovakia és végiil
Lengyelorszag kovet. J6l lathatd, hogy a visegradi orszagok lemaradasa nyugat-
europai tarsaikhoz képest még igy is jelentésnek mondhato, a felzarkdzas titeme
azonban biztato.

7. abra
A digitalis gazdasag és tarsadalom fejlettségét mérd mutat6 (DESI)
2015 és 2020 kozotti névekedési iitemének attekintése
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Forrds: a digitalis gazdasag és tarsadalom fejlettségét mérd, az Eurdpai Bizottsag dltal felallitott
rangsor 2020. éves jelentése (elérhets: https://ec.europa.eu/newsroom/dae/document.cfm?doc_
id=67086).

A DESI-mutat6 2020-es értékei alapjan (a 2021. évi jelentésben foglaltak szerint)
vizsgalva a visegradi orszagok teljesitményét, belathatd, hogy a V4-ek jelent6s
kihivasokkal kiizdenek a digitalizaciét illetéen. Digitélis teljesitménye alapjan
Csehorszag érte el a legmagasabb pontszamot, mig Magyarorszag, Szlovékia és
Lengyelorszag alacsonyabb (de egymdséhoz meglehetésen hasonld) eredménye-
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ket mutatott fel. Az uniés DESI-index alapjan a visegradi orszagok az unids atlag-
ndl mind gyengébb teljesitményt értek el. Csehorszag a rangsor 17., Magyarorszag
a 21, Szlovakia a 22., mig Lengyelorszag a 23. helyet foglalja el.

A Klaszterelemzés modszere lehet6vé tette, hogy egy ,,adott halmazon beliil egy-
mashoz leginkabb hasonld (kozeli) egyedek” (Kovacs, E., 2014:57), esetiinkben
tagallamcsoportok kialakitédsat végezzem el. A tagallamok szdmosségara valo te-
kintettel (< 100) hierarchikus klaszterelemzést végeztem, amelynek soran ossze-
vonoé (agglomerativ) hierarchikus eljaras keretében kezdetben mind az n elemet
kiilon osztalynak tekintettem, majd lépésenként egy-egy Gsszekapcsolast végez-
tem el.

Osszesen (1 - 1) lépésben végeztem el az dsszevonds-sorozatot, amely végiil egye-
sitett minden tagéllamot. Igy 6sszesen 4 klaszter jott létre, mig a 3 és 2 klaszteres
szekciok azt mutatjak meg, hogy melyik tagallam melyik klaszterben helyezkedik
el pontosan. A szamitas hdrom lépés sorozataként tortént:

— Az indul6 adatokbdl hasonlosagi vagy tavolsagmatrixot készitettem.
— Ertelmeztem az egyedek és a csoportok egymashoz valé kozelségét.

— Abrézoltam az dsszevonasi folyamatot.

A kapott eredményeket a legkozelebbi szomszédok (nearest neighbor) mddszert
alkalmazva négyzetes euklideszi tavolsag alapjan dendrogram (fa) segitségével
vizualizaltam annak érdekében, hogy szemléletesen abrazolhassam a feltart kap-
csolatrendszert. Fontos azonban megjegyezni, hogy barmilyen gondosan valasz-
tottam is tavolsdgmértéket (esetiinkben 5 egység) és klaszterezd eljarast (6sszevo-
n6 hierarchikus eljaras), barhogyan hasonlitottam 6ssze a dendrogramokat, nem
kaptam végleges valaszt arra a kérdésre, hogy hany csoportba sorolhaté a vizsgalt
adathalmaz. A struktuarafeltaras ezen eljarasa csak explorativ célra alkalmas, az
abra alapjan hipotézis fogalmazhat6 meg a tagallamcsoportok szaméra. Tovabba
hatékony segitséget nyujtott a dendrogram az extrém értékek feltarasat (példaul
Németorszag esetében), hiszen a magas tdvolsag szinten és/vagy az osszekapcso-
l6dés késébbi szakaszaban lathaté megfigyelések egyedi jellege szembetling.
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8. abra
A digitalis fejlettséghez kapcsol6doé tagallamcsoportok abrazolasa
dendrogram segitéségével

Dendrogram using Single Linkage
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Forrds: sajat szerkesztés (SPSS statisztikai-Okonometriai szoftver segitségével)

A fentiek alapjan megallapithatd, hogy a visegradi orszagok koziil Csehorszdag és
Szlovakia hasonld jegyeket mutat a digitalis gazdasaganak fejlettsége és a gaz-
dasag ujrainditasara forditott forrasok tekintetében. Mindez alatamasztja azt
a korabbi, a masodik hipotézisben — a visegradi orszagokban mtikodé nemzeti
(szintt) fejlesztési bankok 2020. évi gazdalkodasi és szervezeti jellegzetességeinek
vizsgalata soran — mar azonositott feltételezést, hogy a visegradi orszagok véalsag-
kezelési gyakorlata bizonyithatéan a gyakorlatban is szamos hasonlé jegyet mutat
(a forrasok nagysagrendjén tul). Ezzel pairhuzamosan mind Magyarorszag, mind
pedig Lengyelorszag elkiiloniilt ,,szigetnek” tekinthetd, amely a klaszteralkota-
si eljarasrend masodik és harmadik 1épésénél kapcsolddik be az unids orszagok
logikai rendszerébe Csehorszdg és Szlovakia csoportjahoz. Ennek magyarazata
a gazdasagi Ujrainditasra szant forrasok nagysagrendjén, a nemzeti (szintti) fej-
lesztési bankjaik 2020. évi gazddlkodadsi és szervezeti jellemzdin tul annak is ko-
szonhetd, hogy stabilabb, jobban kiépitett IT-infrastruktiraval rendelkeznek tar-
saiknal, és vallalkozasaik mas-mas id6ben ismerték fel a digitalis atallasban rejld
lehet8ségeket. Szlovakia, Csehorszag és Magyarorszag a vizsgalat alapjan tobb
kozos jellemz6t mutat, Lengyelorszag pedig digitalizaciés ugras kapujaban all.
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A fentiek alapjan a vizsgalt hipotézis helyes, azaz jellemzéen jobb eredményt ér-
tek el a valsagkezelés sordn azok a nemzeti (szint) fejlesztési bankok, amelyek
nyitottak a digitalizacié nyujtotta lehetdségek felé. Az eredmények értelmezé-
séhez fontos megjegyezni, hogy uniods szinti dsszehasonlitdsban Svédorszag és
Finnorszag - a vizsgalat eredményei alapjan — a masodik klaszterben helyezkedik
el, mig Németorszag a harmadikban és Luxemburg a negyedikben foglal helyet.

7. OSSZEFOGLALAS

A visegradi orszagok valsagkezelése szamos hasonld jegyet mutat, alapjait a
2008/2009-es valsagkezelés intézkedései adjak, ezek a kormdanyzati tdmogatas
erdsodése és a hitelbiztositds korének kibévitése (Csiszdrik-Kocsir, A.—Fodor, M.,
2013). Az elmult b6 két évtizedben a visegradi orszagok gazdasagi stilya Eurépan
beliil tobb mint a duplajara emelkedett. Ennek részeként a kormanyzatok egyre
nagyobb hangsulyt fektettek nemzeti (szintt) fejlesztési bankjaik megerésitésére,
atszervezésére. A valsagkezelési intézkedések kozos jellemzdje a hitelalapt valsag-
kezelés alkalmazdsa, azaz a torlesztOrészletek felfiiggesztését célzé6 moratdrium,
a bankok kockazati étvagyanak csokkentését ellensulyozé dllami garanciaprog-
ramok, valamint a bankok hitelezési aktivitasanak novelését 6sztonz6 hitelprog-
ramok bevezetése. Emellett az egyes intézmények adott pénziigyi 6koszisztéma-
jukon beldl torténd meger6sitése szintén szerepet jatszott sikeres valsagkezelési
gyakorlatukban, amelynek a segitéségével a munkanélkiiliségi rata visszaszo-
ritasa, az ipar valsagbdl torténé gyors kildbaldsanak tdmogatdsa — ezen beliil
is az épitSipar osztonzése — allt a hosszabb tavu intézkedések kozéppontjaban.
A vizsgalt orszagok valsagkezelési és gazdasag-helyreallitasi programjai kozott
azonban eltérések figyelhet6k meg. Az MFB szempontjabdl példaként szolgald
Lengyelorszagban, a BGK-ra épitve, egy monumentélis mentécsomagként jelen-
tettek be szamos konkrét intézkedést, ugyanakkor a csomag tartalmaz(ott) tobb
olyan - inkdbb kozép- és hosszabb tavia - intézkedést is, aminek a kidolgozdsa a
bejelentésiikkor még nem késziilt el. Magyarorszagon, az MFB-vel egyiittmtiko-
désben, Gjrainditasi szakaszokat hirdettek meg; elészor a gazdasdg Gjranyitasara,
majd djrainditdsara koncentraltak. Valamennyi esetben a gazdasagi Gjrainditas
részeként az eurdpai unios forrasok (RRF, MFF) is megjelentek, azonban 2020
folyaman a magyar kormdny elzarkozott a tovabbi unids hitelfelvételtdl, igy a
Péneurdpai Garanciaalap feldllitdsaban sem vett részt. Mdsrészt Magyarorsza-
gon bevezették az Orszaggytilés altal a kormanynak felhatalmazast ad6 - széles
korti rendeleti kormanyzast lehet6vé tévo és a rémbhirterjesztés tilalmat is szigo-
ritd — koronavirus elleni védekezésrdl sz6l6 torvényt (Magyar Kozlony, 2020).
A visegradi orszagok altal alkalmazott fiskalis-gazdasagpolitikai kiigazitasok és
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intézkedések nyoman a vizsgalt orszagok a koronavirus-jarvany elsé hulldimara
nyugat-eurdpai tarsaikhoz képest felkésziilten reagéltak.

Ma mar belathatd, hogy Magyarorszag valsagkezelése és gazdasagi ujrainditdsa
sikeresnek nevezhetd. Az iigyletstatisztikak alapjan megallapithato, hogy az MFB
Csoport altal kidolgozott hitel-, toke- és garanciatermékek a valsagkezelés haté-
kony eszkdzeinek tekinthet8k, a mai napig minddsszesen egyetlen tigyletet vett
at az MFB a pénziigyi vallalkozdsoktél nemteljesités miatt. Ez arra enged kovet-
keztetni, hogy a pénziigyi termékek jellemzdi, a hitelbiralati folyamat egésze az
idébeli siirgetettség és a politikai/kozéleti nyomas ellenére kellden atgondoltnak
és alaposnak nevezhet6k. Emellett a sikeres kihelyezések hatterében egy egyedi
jellegzetességekkel bird értékesitési csatorna kialakitasa 4ll, amelynek a gyokerei
a 2007-2013-as eurdpai unids programozasi idészakra vezetheték vissza. Ebben
az id8ben kezdte meg az MFB az egyiittmiikodését a pénziigyi véllalkozasokkal,
amelyek a szerényebb eredményességti, a kereskedelmi bankok szdimadra esetenként
mar talzottan kockdzatosnak (beleértve az tigyfél- és agazati limiteket is) tekint-
het6 ugyfelek kiils6 finanszirozasi forrasokhoz torténé hozzaférésében jatszottak
fontos szerepet. A kereskedelmi banki (eredményesebb kkv-szegmens) és a pénz-
tgyi vallalkozasi (kevésbé eredményes kkv-szegmens) egyiittmiikodés - fiokhalo-
zat hidnyaban - a visegradi orszagok nemzeti (szintti) fejlesztési bankjai szamara
mintaként szolgalhatnak, kiilsnosen a CMZRB és az SZRB értékesitési csatornai-
nak feliilvizsgalata sordn. Ezek a fejlesztési bankok ugyanis a mai napig kisszamu
regionalis hélozat segitségével szolgaljak ki tigyfeleiket, mig az MFB szdmara 41
pénziigyi vallalkozasbol és 642 MFB Pontbdl (orszégos lefedettségli kereskedelmi
banki fiokhalozatbol) 4llé pénziigyi kozvetitdi rendszer 4ll rendelkezésére.

Végezetiil pedig felismerhetd, hogy az MFB gyors és célzott beavatkozdsa nél-
kiil magyarorszagi vallalkozasok ezrei sziintek volna meg, vagy szenvedtek volna
komoly veszteségeket. Az MFB a kormanyzati intézményrendszerben betoltott
szerepének és az dllami tulajdonu intézmények feliigyeletét és ellen6rzését ella-
t6 minisztériumnak koszonhetéen hatékonyan, gyorsan és megalapozottan ké-
pes hatast gyakorolni a kormdnyzati dontésekre. A visegradi orszagok nemzeti
(szintt) fejlesztési bankjaihoz képest az MFB valsagkezelési és gazdasagi jrain-
ditasi programjai gyorsan, célzottan indultak el, ennek eredményei mar 2020. év
végén jelentkeztek, nagysagrendileg meghaladtak a kornyez6 orszagok eredmé-
nyeit. Sikerként konyvelheté el egy olyan rugalmas szervezet kialakitasa, amely
a kihivasok ellenére is jelentds létszambeli novekedés nélkiil, a rendelkezésre 4116
er6forrasok gyors mobilizalasa és optimalizalt felhasznalasa segitségével képes
volt érzékelhetd valtozast eredményezni a koronavirus-jarvany altal legnehezebb
helyzetbe hozott vallalkozasok szamara. A bank egyedi folyamatai és rendszerei,
a menedzsment elkotelezettsége és szakmai tapasztalata egyarant irdnymutatas-
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ként szolgalhatnak egy hasonlo, jelentds pénziigyi eréforrast igénylé gazdasagi
vagy pénziigyi valsag megolddsaban akar Magyarorszagon, akdar Eurépaban.
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