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A szocidlis védelem

és a tdrsadalmi kobézio
kibivdsai vdlsaghelyzetben
a pénziigyi szféraban

OsszeroaLaLd: A 2020 tavaszén Eur6pdban is megjelend koronavirus-jarvény (Covid—19) alapjaiban rengette meg az egész
vildgot. A gazdasagi szereplk tevékenységét hirtelen megannyi bizonytalansag vette kordl. Tanulméanyunkban éppen ezért
arra véllalkozunk, hogy feltdrjuk, a jdrvany kitorése ota eltelt rovid idd sordn milyen véltozdsok mentek végbe az emberek
kozotti gazdasagi kapcsolatokban és a gazdasagpolitikdban. Elemzésiink soran kiemelt figyelmet forditunk a piaci szereplék
térsadalmi felelGsségére, valamint a takarékossag kérdésére. Bemutatjuk, hogy a jarvany miatt az eurdpai pénziigyi rendszer
olyan vdratlan gyorsasdggal bekOvetkezett Gsszetett gazdasdgi valsaghelyzettel szembesiilt, mint amilyenre a Il. vildghdboru
Ota nem volt példa. Kovetkeztetéseinkben pedig megfogalmazzuk, hogy a koronavirus okozta veszélyhelyzet kezelése soran a
bankrendszernek a hagyomanyos alapfeladatok szinvonalas ellatésan tal milyen komoly és sokrét(i szerepet kell felvallalnia,

amelyek elengedhetetlenek a tarsadalmi kohézio fenntartdsahoz és megerdsitéséhez is.’
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A Covid—19-jérviny kezelésének mdr rovid
idén beliil is megjelend koltségei azért is voltak
szignifikinsan magasabbak az elmult évtizedek
jérvdnyaiéndl, mert a fertzés gyors tovaterje-
dése, és az ellene val6 védekezés a gazdasdgo-
kat vildgszerte szinte egyidében bénitotta meg.
A legtijabb becslések az idei globélis GDP leg-
aldbb 5 szdzalékos, az eurddvezeten belill pe-
dig a redl-GDP éves szinten vdrhatban 8,7 szd-
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zalékos csokkenését prognosztizaljak 2020-ra.
M¢ég stlyosabbnak igérkezik a vildgkereskede-
lem zsugoroddsa: annak mértékét a Kereske-
delmi Vildgszervezet (WTO) egyebek kozott
a globdlis elldtdsi lincokban bekovetkezett t6-
rések miatt 13-32 szdzalék kozotr becsiili. De
még ezeket az elSrejelzéseket is jocskdn terhelik
lefelé hizé kockdzatok, mert egyfeld] fenndll
annak a veszélye, hogy a jérvdny Gjbdl feliiti a
fejét, mdsfeldl azért, mert a tovdbbi gazdasigi
visszaesés kockdzatdt noveli a jarvany dleal ki-

véltott gazdasdgi sokkoknak a hatdrokon ke-



resztiili tovagytirtizése. Lefelé hiazé kockdzatot
jelent tovdbba az egyes orszdgok/régidk gazda-
sagpolitikai intézkedéseinek hidnyos 6sszehan-
goldsa is, amit a hatdlyos kereskedelmi és pénz-
ligyi integrdcids megéllapoddsok hagyomdnyos
eszkozei nem tudnak kell8képpen megeldz-
ni vagy kezelni. A helyzet stlyossdgdt mutat-
ja, hogy a Nemzetkozi Munkaligyi Szervezet
(ILO) becslései szerint a jdrvdny miatti teljes
vagy részleges elbocsdtdsok a vildg munkavilla-
16inak csaknem 81 szdzalékdr érintik valamilyen
médon. Mds becslések szerint Eurdpdban a
munkahelyek 29 szdzaléka vdlt veszélyeztetetté.
Mindez a térsadalmi kohézi6 gyengiilésével fe-
nyeget és komoly kihivést jelent a szocidlis biz-
tonsdg tigyének, ami kovetkezményeként a tel-
jes gazdasdgra, ezen beliil a bankrendszerekre is
példétlan terheket és feladatokat ré. Ismerete-
ink a Covid—19-jdrvdny sajdtossdgairdl, a koz-
egészségligyre, valamint a gazdasigra gyako-
rolt hatdsdrdl egyelSre meglehetésen hidnyosak
és nagy bizonytalansdggal terheltek, emellett a
tisztanlatast nehezitik a kiilonféle alhirek, vala-
mint az adatok gyakran tudatos manipuldciéja
és torzitdsai. Bizonyossdggal csak azt lehet tud-
ni, hogy a jirvinynak mind az egészségre, mind
a térsadalomra, mind pedig a gazdasdgra gya-
korolt hatdsai erbteljes sz6réddst mutatnak. Ta-
nulmdnyunkban megkiséreljiik a rendelkezésre
4ll6 informdcidkra, ismeretekre és tapasztala-
tokra tdmaszkodva a gazdasdgi kihatdsokat fel-
mérni, és ennek alapjdn feltdrni, hogy a szocid-
lis biztonsdg és a tdrsadalmi kohézié megbrzése
milyen kihivdsokat, feladatokat ré a gazdasdgra
azon beliil pedig a bankrendszerre.

A GAZDASAGI KORNYEZET ALAKULASA
A KORONAVIRUS-JARVANY
KOVETKEZTEBEN

A jérvény kitrése miatt elrendelt intézkedések
nyomdn a fogyasztéi, iizleti hangulat és biza-
lom felmérésének a mutatdi nagyot zuhantak
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(GKI, 2020), ami arra utal, hogy a vérakoza-
sok a gazdasdgi novekedés erds visszaesésével
és a munkaerdpiaci feltételek stlyos romldsi-
val szdmolnak (ldsd 1. és 2. dbra). Fontos ki-
emelniink, hogy a jirviny az egyes orszdgokat
mds és mds makrogazdasdgi mutaték mellett
érte; a fejlédd vildg tobb orszdgiban sok-sok
évtizedes ndvekedési pélydt tért meg, vagy ép-
pen taszitotta az ott éléket gazdasdgi kildtds-
talansdgba. Eleérd volt, és eleérd is maradt az
egyes orszdgok mozgdstere a jarvdny dleal ki-
véltott valsdg enyhitésében, s amig a fejlett or-
szdgok nagy része hatalmas mentécsomagokat
jelentett be, a fejl6dé vildg orszdgaiban erre j6-
val kevesebb lehet8ség nyilott (OECD, 2020).
Tekintettel a gazdasdgi visszaesés végsé méreé-
kére vonatkozd nagy bizonytalansdgra, vala-
mint az erSteljes foldrajzi széréddsira az EKB-
szakértdi dltal készitett ndvekedési prognézisok
abbdl indulnak ki, hogy az euréovezet GDP-
je 2020-ban a globdlisndl erbteljesebben, akdr
5-12 szazalék kozotti mértékben is csokkenhet
(ECB, 2020) fiigg6en a korldtozd intézkedések
szigortsdgdt6l és idétartamdtdl, valamine a
intézkedések
hatdsossigdt6l. Bir a gazdasdgi visszaesés f6

meghozott  gazdasdgpolitikai
kozvetlen kivéltdi a jdrvdnyligyi védekezés
céljabol bevezetett korldtozdsok voltak, nem
szabad megfeledkezni arrél sem, hogy ezek
nélkiil a jdrvdny még gyorsabban terjedt volna
el, ami még nagyobb ardnyt fertdzéshez és
elhaldlozdshoz, a mutdciék megjelenésének
ndvekvé  valdszinliségéhez, valamint az
egészségligyi elldtorendszereknek a tdleerhelés
miatt bekovetkezd Osszeomldsin keresztiil,
végsd soron pedig még kiszdmithatatlanabb
gazdasdgi kovetkezményekig vezetett volna.

A korlitozd intézkedéseket az elmult he-
tek sordn mindeniitt igyekeznek a lehetd leg-
gyorsabban feloldani a gazdasdgi tevékeny-
ség mihamarabbi helyredllitdsa érdekében.
A helyredllitds lehetséges iiteme és méreéke
mindazondltal a mdr emlitett okok miatt or-
szagonként, illetve régiénként meglehetdsen
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Megjegyzés: 1. negyedévi adatok

Forrds: IMF (2020)

2. dbra

GLOBALIS OSSZETETT KIBOCSATAS BESZERZESI MENEDZSER INDEX (PMI)
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eltérének igérkezik, s a szdmtalan kockdzati té-
nyezd miatt szerfelett nagy bizonytalansdggal
is terhelt. A prognédzisoknak és a gazdasdgpo-
litikai intézkedéseknek ezért kiilonb6z8 forga-
tokonyveket kell alapul vennie.

A kockdzattal jdré eseményeket kiszdmitha-
tosdguk jellegzetességei alapjdn a szakirodalom
hdrom {8 csoportra — tgynevezett ,hattytra”
— osztja. A leggyakoribbak a ,fehér hateydk”;
az ilyen események bekovetkezése viszonylag
konnyen megjésolhaté. A ,fekete hattytk” az
olyan el6re megjésolhatatlan rendkiviili ese-
mények, amelyek széles kord és gyakran ka-
tasztrofdlis kovetkezményekkel jérnak. Nassim
Taleb, a fekete hattyt elmélet megalkotja sze-
rint az ilyen események bekdvetkezésére vagy
nem lehet szdmitani, vagy annyira hihetetle-
nek tlnnek, hogy egyszerlien senki nem gon-
dol rdjuk. A ,z6ld hatty(”-nak nevezett ese-
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mények pedig azok, amelyek bekovetkezése
ugyan kdnnyen valdésziniisithetd vagy megle-
hetdsen bizonyosnak tlinik (jarvdnyok és ég-
hajlatvéltozds), de amelyek bekovetkezésének
az idépontja (mikor) és formdja (hogyan és
hol) viszont elére nem ismeretes. Mind a fe-
kete, mind a z6ld hattyt jellegli események
kiszdmithatésdga kiilonbézik a szokdsos koc-
kézati eseményeknek hagyomdnyos médsze-
rekkel to6rténd modellezésétdl (azaz a normal
eloszldst kdvetd bekdvetkezési valdszinliségtdl,
lasd az 1. tdblizatot).

Az 1918-as spanyolndthajirvinyt kove-
t6 olyan stlyos jérvdnyokat — mint példdul a
sertésinfluenza (HIN1-t), a stlyos akut légz8-
szervi szindréma (SARS-t), az Ebola-virus 4l-
tal okozott vérzéses 1z — vagy magas fert6zés-
veszély, de viszonylag mérsékelt haldlozdsi réta,
vagy pedig magas haldlozdsi rdta, 4m foldrajzi-

1. tablézat

A HATTYUK” TIPOLOGIAJA: HASONLOSAGOK ES KULONBSEGEK

- Fehér hattyik Fekete hattyik Zild hattyik

eloszldst. Raciondlis magyarazat

Bekdvetkezés Gauss-féle normal A tail-risk tébbnyire nem
megj6solhatosdga  eloszlds koveti a Gauss-féle normélis
az esemény bekdvetkezte utdn
lehetséges.
Szakeértek Statisztikusok,
kdzgazdaszok és kockazatkezeldk; némi
nézetkiilénbséggel.
Hatdsok Viszonylag csekély vagy ~ Massziv és kozvetlen hatds,
mérsékelt
utén lehetséges.
Sziikséges A kockdzati modellek A kockazat fogalmanak Gjra
intézkedések rendelkezésre allnak

(finomithatdk)

Forrds: BIS (2020)

Kozgazdaszok, pénziigyi elemzdk

tobbnyire anyagi jellegd. A kdrok
rendezése az esemény (a valsag)

fogalmazasa. A bekovetkezett
eseménybdl meg kell tanulni
a nem torékeny stratégiak
kidolgozésat.

Nagyon valdszind, s6t

szinte bizonyos az esemény
bekovetkezése, de annak iddpontja
bizonytalan. Tl dsszetett a teljes
megértéshez.

Szaktuddsok; nézeteltérés sok
kdzgazdasszal és pénziigyi
elemzokkel.

Erételjes és kozvetlen hatés,
elsGsorban az emberi életre (akdr
az egész civilizaciora). A legttbb
esetben a karok jovatehetetlenek.
Tekintettel a hatdsok silyossdgara,
és a nagyfoku bizonytalansag
dacdra, még a teljes megértés
nélkill is haladéktalan fellépésre és
koordindcicra van szilkség.
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lag korldtozott fert6zésveszély jellemezte. Ezért
e jarvdnyok gazdasdgi-pénziigyi kévetkezmé-
nyeit tail-risk-eseménynek? lehetett tekinteni,
hiszen nem okoztak egyidejd, hirtelen, globd-
lis kiterjedéstt megbetegedést, vagy nem kény-
szeritettek ki globdlis méretli gazdasdgi ledl-
ldst. A koronavirus-jarvdnyra viszont mindez
nem 4ll, ezért sem a kozegészségiigyi, sem a
gazdasdgi rendszerek nem voltak felkésziilve a
Covid—19 kockdzataira. Nem 4llt rendelkezés-
re kész és kiprobdle forgatdkonyv sem e koc-
kézatok kezelésére, tovdbbd egyetlen pénziigyi
piac sem volt képes ,bedrazni” a vdrhaté ko-
vetkezményeket, noha a pénziigyi feliigyeletet
ellité hatdsdgok dvatossigbél és koriiltekin-
tés miatt szimos tobbdimenzids stressztesztet
is végeztettek a bankok teherbiré és ellendlld
képességének a felmérésére az elmale évek so-

rdn.? (Ldsd 3. dbra)

A koronavirus-jérvény és az éghajlatvélto-
zés okozta kockazatok jellege kdzdtt a hason-
16 sajdtossagok ellenére jelentds kiilonbségek is
vannak. A koronavirus terjedésének megaka-
ddlyozdsira az egyes orszdgok hozhatnak egy-
oldalti nemzeti intézkedéseket, példdul a ha-
tarok lezdrdsival. Biar a nemzetkodzi utazdsok
ledllitdsa nem tekinthetd optimdlis kozép- és
hosszti tdvii megolddsnak, rovid tdvon min-
denképpen el8segiti a fert6zés elterjedésének a
lassitdsdt, és hatékony védekezésnek bizonyul
a tobbi orszdg egyiitemikodése nélkiil is. Ez-
zel szemben az éghajlatviltozds kdros kovetkez-
ményei elleni kiizdelemben az elszigetelt nem-
zeti intézkedések meglehetdsen hatdstalanok
maradnak, amennyiben a t5bbi orszdg nem
foganatosit egyidejlleg ugyancsak ambicié-
zus rendelkezéseket. A nemzeti éghajlatvédel-
mi politikdk foganatja ugyanis elhanyagolha-

3. dbra
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Forrds: BFI Scott R. Baker, Nicholas Bloom, Steven J. Davis, Kyle Kost, Marco Sammon, and Tasaneeya Viratyosin: The Unprecedented
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tova valik, ha az adott orszdgnak csak kis része
van az iveghdzhatdsa gdzok globdlis kibocsatd-
saban, szomszédjai pedig megtlirik a klimaka-
rositd tevékenységek folytatdsit.

A koronavirus-jirvany 4ltal okozott gazda-
sdgi vélsdg nagy kihivdst jelent azért is, mert
jocskdn kiilonbozik a 2008. évi globdlis pénz-
tigyi vélsdgtdl, vagy akdr a mule szdzad *30-as
éveinek nagy gazdasdgi vildgvalsdgdtdl, ame-
lyek sordn a politikai dontéshozdk 4leal eddig
alkalmazott valsdgkezelési megolddsok java ré-
sze megsziiletett. Mindkét kordbbi vildgmére-
tli gazdasdgi vélsdg klasszikus keresleti sokkot
okozott, amit 2008-ban a bankszektor irin-
ti bizalom 6sszeomldsa valtott ki. A keresleti
sokk kovetkezményeit akkor sikeriilt a kdleség-
vetési és a monetdris politikai eszkozok eréeel-
jes bevetésével orvosolni, s ezdltal viszonylag
hamar elérni, hogy helyredlljon a bizalom.

A Covid—19 dltal kivaltotr gazdasdgi val-
sdg azonban nem pusztdn keresleti sokk, ha-
nem olyan kindlati sokk, ami révid idén be-
lil heveny keresleti sokkot is kivéle (Koppény,
2020). A fogyaszték ugyanis eleinte nem
azért keriilték az tizleteket, a vendéglétShelye-
ket vagy a tdmeges rendezvényeket, mert ag-
godtak a jovdbeli gazdasdgi kildtdsaik miate,
hanem azért, mert az egészségiigyi védelmet
szolgdlé rendelkezések korldtozedk ezek felke-
resését. A kiilfoldi utazdsok pedig a kezdetben
nem azért maradtak el, mert vissza kellett fog-
ni a hdztartdsi kiad4sokat, hanem azért, mert
az orszdgok lezdrtdk a hatdraikat. A munka-
addk pedig a dolgozoéikat eleinte csupdn a jér-
vény terjedésének a kockdzata miatt kiildeék
haza, s csak késébb a megrendelések megesap-
pandsa miatt. E kiildnbségek szem el6tt tar-
tisa elengedhetetlen a koronavirus-jirviny
4ltal kivéltott gazdasdgi vélsdgra adandé adek-
vét gazdasdgpolitikai valaszlépések kialakitd-
sa sordn. Az eltérések mindenekel6tt arra in-
tenek, hogy a kereslet élénkitése egymagdban
nem jelent kielégitd vdlaszreakciét. Ha ugyan-
is csak a keresleti gorbét kisérlik meg vissza-
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mozditani oda, ahol a jirvdny el8tt volt, attédl
még az inflécié vagy a kényszermegtakaritds
felpérgetésén til vajmi keveset lehet elérni
akkor, ha koézben a kindlati gorbe véltozatla-
nul alacsony(abb) szinten marad akdr a kiji-
rasi korldtozdsok, akdr a higiénés eldirdsok,
akdr az ellatsi ldincban bekovetkezett zavarok
miatt, akdr pedig az emberek félelmei kovet-
keztében. A kezdeti kormdnyzati intézkedések
— példdul az Eurdépdban széleskortien alkal-
mazott munkahelyvédelmi bértdmogatdsok
— f8ként arra irdnyultak, hogy a foglalkozta-
tds szintjének a megbrzésével is stabilizdljak a
termelést és a hdztartdsok keresletét, ugyanak-
kor azonban a héztartdsok sokszor évatossig-
bél és biztonsdgi pénztartalékok felhalmozésa
miact is visszafogtdk a keresletiiket. Emellett
az otthoni bezdrtsdg miatt a fogyasztéi kosdr
Osszetétele is dralakult, és Osszességében zsu-
gorodott, hiszen a fogyasztdst serkentd pszi-
chikai ingerek hidnyoztak; a kereslet jészerint
csak a higiénés termékek, illetve az egészséges
élelmiszerek irdnt névekedett. B4r az dltaldnos
depresszié kovetkezeében a fogyasztéi drak —
f8leg az olajdrak hirtelen esése miatt — dsszes-
ségében egyelSre mérséklédtek, ami visszafog-
ta a harmonizdle fogyasztéidr-index (HICP)
emelkedését is, azonban egyes keresett ter-
mékek (friss élelmiszerek, véddeszkozok) 4ra
érezhetd méreékben emelkedett. A kozosségi
tdvolsdgtartdsra vonatkozd el8irdsok és a szi-
goru higiénés szabdlyok pedig a korldtozdsok
felolddsa utdn is dhatatlanul novelik az egyes
szolgéltatdsok és gydrtdsi folyamatok koltsége-
it, ezéltal pedig felhajthatjdk az drszinvonalat.

A koronavirus-jarvany gazdasdgi kovetkez-
ményeinek fontos jellemzdje, illetve kiséréje-
lensége, hogy egyes dgazatokat, illetve egyes
térségeket vagy orszdgokat, tovabbd egyes tdr-
sadalmi csoportokat, korosztilyokat igencsak
eleéré méreékben stjt. A legmarkdnsabb kii-
l6nbségek az egyes dgazatok kozotr keletkez-
tek (ldsd 2. tdblizat). Killonosen silyos kdrokat
szenvedtek a szdllitds, a (nem élelmiszer)
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kiskereskedelem, tovdbbd a  szabadidds
tevékenységgel és a vendégldtdssal, valamint az
utazdsszervezéssel foglalkozé cégek, mivel ezek
tevékenységét kozvetleniil stjtotta a kijardsi
és utazdsi korldtozdsok elrendelése, vagy az
egyes térségek vesztegzdr ald vétele, valamint a
kozdsségi tdvolsdgtartisra vonatkozd eldirdsok
bevezetése. A gazdasdgi differencidléddst emel-
lete befolydsolta, hogy egy adott tevékenység
jellege mennyiben tette lehetévé a tdvmunka
alkalmazasdt, illetve a tdvolsdgtartdsra vonatkozd
kovetelmények betartdsat.

A regionilis kiilonbségek Eurépén beliil (is)
erbteljesek; a magas dgazati kitettséggel rendel-
kezd térségek tilnyomé részt Olaszorszdgban,
Gorogorszdgban és Spanyolorszdgban, tovdb-
b4 Németorszdg északnyugati részén, a balti 4l-
lamokban és az Egyesiilt Kirdlysdgban taldlha-
tok. Magyarorszdgot és a kornyezd orszdgokat
a jarvdny kozvetlenil ugyan kevésbé sijrotta,
mindazondltal kés6bb részletezett okokbdl a
gazdasdgi kovetkezmények itc is elég stlyosak
voltak.

2020 elsé negyedévében 1,7 szdzalékkal bé-
viilt a magyar gazdasdg az el6z6 év azonos idé-
szakdhoz képest (KSH, 2020). Ez abbdl adé6-
dik, hogy a jdrvdny csak mdrcius folyamdn
jelent meg, s ezért a bevezetett korldtozdsok
csak az utolsé egy-kéc hét kibocsdtdsdra ha-
tottak. Az ezt kovetkezd id8szakra vonatko-
z6 becslések azonban jellemz8en nagy szérdst
mutatnak. Fontos hangsilyoznunk még azt is,
hogy a magyar kormdny mdrciusban a 2020-
as GDP 4,55 szdzalékra rigé koronavirus-jdr-
vény okozta gazdasdgi krizist kezel§ mentd-
csomagot jelentett be, annak egyes elemeirdl
folyamatosan tett bejelentéseket. A kormdny
leszogezte, hogy a hazai gazdasdgpolitika el-
sédleges céljéva az eddig elére gazdasdgi ered-
mények megvédése, és a munkahelyek meg-
8rzése valt. A 3. ¢ tdbldzatban részletezett
intézkedéseken tdl még a fogyasztisi hitelek
THM-je, a jegybanki alapkamat +5 szdzalék-
ban keriilt maximalizaldsra, valamint a hely-
ségbérleti szerz8déseket nem lehet felmonda-
ni és a bétleti dijakat nem lehet megemelni.

2. ldbldzat

KEZDETI AGAZATI VESZTESEGEK A KIJARASI KORLATOZASOK MIATT
(A BRUTTO HOZZAADOTT ERTEK SZAZALEKABAN)

MezG6gazdasag 10
Ipar (gépipar és az épitGipar kivételével) 40
Gépipar 40
Epitdipar 40
Kiskereskedelem, szdllitas, szallés, vendéglatés 60
Informécid, kommunikécid 10
Pénziigyi és biztositdsi szolgaltatasok 10
Ingatlanokkal kapcsolatos szolgaltatasok 20
Szakmai, tudomanyos, adminisztrativ és m(szaki szolgaltatdsok 30
Kozigazgatas 10
Muivészetek, szorakozas, szabadidds és egyéb szolgdltatdsok 30

Forrds: ECB Economic Bulletin, Issue 3/2020
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A magyar helyzet révid bemutatdsirdl az
dltaldnos jellemz8kre visszatérve mindenek-
eléte arra kell rdmutatnunk, hogy az idé mu-
ldsdval az egyes dgazatokat stjté kedvezbtlen
hatdsok fokozatosan begylrliznek a gazda-
sdg tobbi részébe is, hiszen ezeknek a szek-
toroknak a kereslete Shatatlanul csokken a
tobbi dgazat termékei és szolgaltatdsai irdnt.
Ez markdnsan megjelent példdul az energe-
tika és az lizemanyag-kereskedelem rteriile-
tén. De dttételes hatds nyilvdnult meg példa-
ul abban is, hogy a munkaer8piacon még az
alacsonyabb kozvetlen kitettségli dgazatok-
ban — koztitkk a bankszektorban és nagyobb
telekommunikdcids cégeknél — létszdmsto-
pot vezettek be, vagy abban, hogy valame-
mérsékl8dote  az

lyest élelmiszergazdasdg

kibocsdtdsa is. A munkaerépiac befagydsa,
a részfoglalkoztatottak és munkanélkiiliek
szamdnak gyors emelkedése, illetve a fogyasz-
tds ebbdl eredd visszaesése pedig dhatatlanul
fékezi a remélt és Shajrorte kildbaldst.

A vilsdg dctéeeles hatdsai a jovedelmek te-
kintetében is jelentds Gjraclosztdst visznek vég-
be: egyfeldl a ndék rovdsira, mert a leginkdbb
érintett szakmdkban magasabb a néi munka-
véllalok ardnya, mdsfel8l pedig az egyes kor-
osztalyok kozote is. Altaldnos tapasztalat, hogy
mikoézben a Covid—19-es virus okozta fertézés
a fiatalokndl enyhe lefolydst, addig a virus 4l-
tal kivaltott vélsdg kovetkezményei Sket anya-
gilag és pszichésen jéval erbteljesebben sujtjak,
mint az idésebb generdcidkat. Az Y- (millen-
niumi) és a Z-generdcié tagjai — vagyis a 1980
és 2012 kozodree szilletettek — szdmdra ugyanis
ez a vélsdg jelenti a legstilyosabb megélt gazda-
sdgi visszaesést. Munkavillaldsi és fogyasztdsi
lehet8ségeik jécskdn romlanak az eddig meg-
szokotthoz képest, rdaddsul életiiknek abban
a szakaszdban éri ket a valsdg, amikor tobb-
séglik csalddot alapitana, vagy 6ndllé otthont
szeretne szerezni. Ez a differenciiléd4s komo-
lyan veszélyeztetheti a generdciok kézotti tdr-
sadalmi kohéziét.

m FOKUSZ: CoviD — SOKK — TERAPIA —————————

Mint mér utaltunk r4, erSteljes differencid-
16d4s az egyes orszdgok és régidk kozott is vég-
bemegy. Egyfeldl a gazdasigi terhek a fert6zés
mérékében és a gazdasdg szerkezetétdl fliggs-
en eltérben alakulnak. Az utébbi tényezd nyil-
vénvald, hiszen ahol példdul a turizmus nem-
zetgazdasdgi szerepe nagyobb, ott Shatatlanul
nagyobb lesz a gazdasdgi visszaesés is.

A jérvany elterjedését és gazdasigi kovetkez-
ményeit illetden tovébbi figyelemre méle6 ta-
pasztalat az, hogy noha a kijérdsi és az utazdsi
korldtozdsokat Eurdpa-szerte nagyjabol azonos
idépontban rendelték el, a virusfert6zés meg-
jelenésének idépontjdhoz képest a kozép- és
kelet-eurépai orszdgok idejekordn, tehdt jelen-
t8s késedelem nélkiil és hatdrozott szigortsig-
gal reagdltak. Térségiinkben a nyugat-curdpai
szinthez képest alulfinanszirozott és elmara-
dottabb egészségiigyi elldtdsi rendszer gyors
tulterhel8désétdl valé félelem is segitette a kor-
ldtozé intézkedések gyors kormdnyzati megho-
zataldy, illetve a dontések készséges tdrsadalmi
elfogaddsit. Az vintézkedések gyors bevezeté-
sének koszonhetden a megbetegedések és az el-
haldlozdsok szdma szdmottev8en alatta maradt
a nyugat-eurépai adatoknak. A kiilonbségek
kialakuldsidhoz persze olyan tényez8k is hoz-
(példdul

nagyvarosok), a tdrsadalmi érintkezés gyakori-

non 7z

zéjérultak, mint a magas népstr(isé

sdgat befolydsold életforma kiilonbségei (dél-
eurdpai orszdgok), az idegenforgalom szezona-
litdsa (osztrdk siterepek), vagy példdul az, hogy
a BCG-oltds kotelezd volt-e. Az alacsonyabb
fert6zottség pedig nyilvdnvaléan enyhébb el-
s6dleges gazdasigi hatdsokkal jart. Mindazon-
4ltal l4tni kell azt is, hogy az alacsonyabb fer-
t8zottség nem jdrt ardnyosan kisebb gazdasigi
kovetkezményekkel, mivel a szoros gazdasi-
gi osszefonddds folytdn a mds orszdgokban be-
kovetkezett keresletcsokkenésnek, illetve a ter-
melés ledllitdsdnak a kedvezStlen hatdsait nem
lehetett a hatdrokon feltartdztatni.

Végezetiil — hasonlatosan ahhoz, miként a
koronavirus er8teljesebben stjtja az idds és/
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vagy mdr kordbban megromlott egészségi 4lla-
pott embereket —, a vildgjirviny okozta gazda-
sdgi vélsdg a felszinre hozta, s6t novelte egyes
nemzetgazdasdgok  pénziigyi  sebezhetdsé-
gét, amit eddig az elmdle évtized rendkiviil
alacsony kamatldbai és a mérsékelt piaci
volatilitds jétékonyan eltakartak. Az eltérd
sebezhetdség miatt is mutatkoznak szdmottevd
kiilonbségek az egyes orszdgok kozote a jarviny
gazdasdgi  kovetkezményeit
hivatott  intézkedések
eltérések doned tényezdje ezittal is az orszdgok

ellenstlyozni
Jtlzerejében”. Az

kiils§ eladésodottsiga, valamint a nemzetkozi
gazdasdgi versenyképesség jelentette. Egy 116
orszégot feldleld gyorsfelmérés szerint 2020.
4prilis 9-ig csak 67 hirdetett meg valamilyen
aktiv pénziigyi segitséget.* Ezek koziil is a tobb-
ség csak viszonylag szerényebb mértéki tdmo-
gatds nyujtdsdra véllalt kotelezettséget. A teljes

mintdban a nehéz helyzetbe sodrédott vallal-
kozésok megsegitését szolgdlé intézkedések si-
lyozott dtlaga a GDP 2,9 szdzalékdr tette ki,
meglehetdsen nagy szérdssal. Mindazondleal a
kormdnyzati intézkedések méreéke a G20-cso-
portba tartozé é4llamokban a 2008-as pénz-
tigyi vélsdg sordn nyujtott timogatdsoknak dt-
lagosan a 3,5-szorését tette ki. A tdmogatdsok
strukeirdjdt, méreékét a 3/a és 3/b tablizat mu-
tatja be nemzetkdzi osszehasonlitdsban. A 3/c
tdbldzat pedig a magyar kormdnyzati intézke-
dések szerkezetét mutatja be.

A KORONAVIRUS-JARVANY HATASA
A BANKRENDSZERRE

A koronavirus-jdrvany az eurdpai, ezen beliil
a magyar bankrendszert vdratlanul, de nem

3/a tabldzat

NEHANY OECD-ORSZAG ALTAL MEGHIRDETETT SEGITSEG
(A 2019. EVI GDP SZAZALEKABAN)

Egyéh likviditasi

Azonnali fiskalis Adohalasztas
impulzus (%) (%)

Belgium 0,7
Dénia 2,1
Egyestilt Allamok 9,1
Egyesilt Kirdlysag 48
Franciaorszdg 2,4
Gordgorszag 11
Hollandia 1,6
Magyarorszag* 04
Németorszdg 10,1
Olaszorszag 0,9
Portugdlia 25
Spanyolorszag 2,3

segitség/garancia (%)

3,0 10,9
72 2.9
2,6 2,6
1,9 149
94 14,0
2,0 05
3,2 0,6
8,3 0,0
14,6 27,2
13,2 29,8
11 5,9
09 9,2

Megjegyzés: Az adatok t6bb orszdgndl, kbztiik Magyarorszagnal is még az aprilisi dllapotot tikrozik

Forrds: Bruegel, The fiscal response to the economic fallout from the coronavirus, 2020. 05. 27
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3/b tablazat

A VALSAGKEZELESRE SZANT KOLTSEGVETESI 0SZTONZOK OSSZEHASONLITASA
(A GDP SZAZALEKABAN*)

2008. évi péenzilgyi valsag™

T3

Covid-19-valsag
(%)

(%)
Németorszdg 3,5
Japan 2.2
Egyesiilt Kirdlysag 15
Franciaorszag 14
Egyesiilt Allamok 49
Kanada 2,8
Dél-Afrika 2,9
Brazilia 0,6
Olaszorszag 0,9
G20™" 30

*Forrds: Bloomberg, Forbes;

33,0
21,0
14,5
13,9
12,1
11,8

8,6

8.3

4,6
11,4

**A COVID-19-vélsdggal kapcsolatos értékek az 2019. évi GDP alapjan;
***Az IMF dltal 2009 mérciusdban kozzétett adatok alapjan tartalmazza a 2008. évi pénziigyi valsag kapcsdn a 2008-2010-re bejelentett

egyedi intézkedéseket;
****T@rokorszag és az EU kivételével (nincs adat)

Forrds: McKinsey: COVID—19 tajékoztatd anyagok. Globalis egészségiigyi és valsagkezelés, 2020. 06. 06.

felkésziiletleniil érte, legaldbbis abban az ér-
telemben nem, hogy a Covid-19 globdlis
pandémids és gazdasigi vélsdg el8tr a bankok
feltSkésitettsége a 2008. évihez képest joval
szildrdabb volt. Ez dontéen annak a 2008. évi
gazdasdgi vélsdg utdni szabdlyozdsi cunaminak
volt kévetkezménye, amely a G20-orszdgok
dllam- és kormdnyféinek a 2009. évi londo-
ni cstcstaldlkozdjan elfogadott ,Declaration
on Strengthening the Financial System” elve-
it Gltette 4t a gyakorlatba. Az eurdpai pénz-
tigyi szektorban emellett tovdbbi négy ténye-
z§ is tompitotta a koronavirus-jarvany és a vele
szemben foganatositott dvintézkedések kedve-
z6tlen kezdeti gazdasdgi hatdsait:

Qa2 curévilsigor kovetd esztendék ked-
vezd konjunktirdja kovetkeztében a villala-
tok, valamint a hdztartdsok anyagi helyzete j6
dllapotban volt (Lentner, 2016),

(27 digitalizdcié rohamos térhéditdsa (Pész-
tor, 2018),

©a bankszabdlyozdsnak a 2008-as valsigot
kovetd szigoritdsdn tdl a rendszeres feliigyeleti
stresszteszt-vizsgdlatoknak valé megfelelés ér-
dekében tett erdfeszitések miatt is a bankok j6
dllapotban voltak, s megizmosodott a tékeelld-
tottsdguk és kockazati tartaléka,

D2 2008-as valsdg tanulsdgai nyoman meg-
er8sodott a bankok tédrsadalmi felelgsségvdlla-
ldsa, valamint az tigyfelek pénziigyi jdrtassiga.

Az elmdlt évek sordn taldn a digitalizdcié
terén ment végbe a legdinamikusabb fejlédés.
A nagyvillalatokedl a mikrovallalkozdsokon 4t
a lakossdgig mindenki rohamtempdban igye-
kezett az 0j lehetdségekhez alkalmazkodni: a
legkiilonfélébb digitélis szolgaltatdsokat szdzez-
rek kezdték rendszeresen hasznilni az online
kommunikicié eszkozeitdl kezdve az interne-
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3/c tabldzat

A MAGYAR KORMANYZAT INTEZKEDESEI A VILAGJARVANY GAZDASAGI HATASANAK
ENYHITESERE

a GDP
szazalékaban

1) Gazdasdgpolitikai intézkedések = A) + B) 1623 3.4
A) Egyedi ado- és szocialis intézkedések 360 0,8
A tarsadalombiztositasi jarulék tovabbi 2%-pontos csokkentése 160 0,3
Egyes munkaltat6i és munkavallal6i jarulékok dtmeneti csokkentése janius 108 0,2
30-ig
Egyéb adéintézkedések 81 0,2
Az anyasdgi jarandosdgokra vald jogosultsdg meghosszabbitasa 11 0,0
B) Kiadasi intézkedések 1262 2,7
Atcsoportositott belféldi kiadasokbél finanszirozva 923 2,0
A finanszirozdsi intézkedgsekhez nem kapcsolddo belfdldi programok 878 1,9
A tdke-, garancia- s hitelprogram kdltségvetési hatdsa 2020-ban 45 01
Az EU altal tarsfinanszirozott kiaddsok atcsoportositésaval finanszirozva 340 0,7
2) Finanszirozdsi intézkedések 6794 14,4
Torlesztési morat6rium 3600 7,7
Uj téke-, garancia- és kélcsénprogramok teljes dsszege (méjus 19-ig) 1694 3,6
Az MNB Novekedési Hitelprogram Hajra! konstrukcioja 1500 32

Forrds: AKK: Hungary — Investor Presentation (2020. 05. 26.) alapjan

tes kereskedésen 4t a mindennapi bankiigyle-
tek digitdlis intézéséig terjedden (Arva et al.,
2020). A 4. dbra mutatja az EU-ban a digitélis
gazdasdg és tdrsadalom fejlettségét mérd muta-
t6 alakuldsdc, a 5. dbra pedig a digitdlis banki
csatorndk igénybevételét.

Az eurépai tendencidkhoz hasonléan az el-
mult évtized sordn erdteljes fejldés ment végbe
hazénkban is. Az NMHH telefondldst, tévéné-
zést és internetezést vizsgdld kutatdsai szerint a
2010-es évek elején hazdnkban még csak min-
den huszadik embernek volt okostelefonja, 8-
leg a vezetd beosztdsd, fiatal, technika irdnt
fogékonyabb és az dtlagnal jobban keresd fér-
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fiaknak, napjainkban viszont a 13 éven felii-
li népességnek mdr a kétharmada rendelkezik
legalabb egy ilyen késziilékkel. Bir az EU-n
beliili rangsorban egyelére csak a mezdny alsé
harmaddban vagyunk, hazdnkban okostelefont
5,4 millidan, vagyis a feln8tt magyar interne-
tez8k 89 szdzaléka haszndl. Az okostelefonok
elterjedése jelent8sen hozzdjarult az internet
vidéki haszndlatdhoz is, f8ként az anyagilag és
a foldrajzi elldtottsdg szempontjdbol kedvezde-
lenebb helyzetli csalddok esetében. Ahol egy
drdgabb, hagyomdnyos szdmitégép vagy lap-
top vésdrldsit nem tudtdk megoldani, ott is
méd nyilott olesébb, akdr 10-15 ezer forintos
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4. dbra
A DIGITALIS GAZDASAG ES TARSADALOM FEJLETTSEGET MERO MUTATO (DESI),
2018. EVI RANGSOR
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Forrds: EC: Digital Economy and Society Index (DESI) 2019, 2019. 06. 11.
5. dbra

AZ INTERNETES BANKI TRANZAKCIOT VEGZ0 EGYENEK SZAMA
(AZ INTERNETHASZNALOK SZAZALEKABAN), 2017-2018
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Forrds: EC: Digital Economy and Society Index (DESI) 2019, 2019. 06. 11
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okostelefonok vasdrldsira némi mobilinterne-
tezési lehetSséggel, igy a digitalis szolgdltatdsok
legaldbb alapszinten bekeriilhettek a hézearcd-
sokba. A felgyorsule digitalizdcié leginkdbb a
kapcsolattartdsi szokdsok véltozdsdban jelent
meg: jelent8sen ndtt a kozosségi médidt napi
szinten haszndlék ardnya, emellett a munka-
véllalék novekvé hdnyada dolgozik rendsze-
resen otthonrdl. A tdvmunka azt jelenti, hogy
nem szitkséges az ingdzds, a munkavégzés he-
lyének rugalmassiga pedig kiilonosen hasznos
az egyediilallok, sziil6k és gondozdk szdmadra,
tovabbd hozzaférhet8bbé teszi a munkdt a fo-
gyatékkal él6k szdmdra. A mindennapi tigyin-
tézés, a vésdrldsok és a kiilonbozd szolgdlratd-
sok igénybevétele mind nagyobb hdnyada is
digitdlisan torténhet. Emellett ez év mérciusd-
nak elején a magyar bankrendszerben beveze-
tésre keriilt az azonnali fizetés lehetésége, ami
a digitdlis bankolds Gjabb lehet8ségeit nyitot-
ta meg.

Mindezek a fejlemények lehetévé tetwék,
hogy a koronavirus-jdrvdny elterjedésének a
megakaddlyozdsa miatt bevezetett korldtozd-
sok ellenére a bankszektor alapvetd szolgilta-
tdsait egyfeldl személyes érintkezés nélkiil is
igénybe lehetett venni, mdsfeldl a banki dol-
gozdk jelentds hdnyada tdvmunkdval otthon-
16l ldthatta el a munkdjét. Ennek koszonhe-
téen a magyar bankrendszer a veszélyhelyzet
idején is zavartalanul és megbizhatéan miiko-
dote, az internetes, call-center-es és bankfidki
elérhetéségek folyamatosan rendelkezésre 4ll-
tak, tovabbd a pénzintézetek gyorsan és tdmo-
gatéan tudtak részt venni a gazdasdgvédelmi
intézkedések végrehajtdsdban.

A magyar bankrendszer j6 titemben fejls-
dott a jarvdny eldtti idészakban. A hazai pénz-
intézetek szdmdra az elmuile évtized egyik leg-
eredményesebb éve volt 2019. A nyereség
visszaforgatdsdnak koszonhetben egyfeldl a fel-
halmozédott tartalékok és a megerésodott t8-
keelldtottsdg, mésfeldl a szigoribb szabdlyozds
és a konyvviteli el8irdsok dtmeneti, veszély-
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helyzeti lazitdsa, valamint a b8séges likviditdst
biztosité monetdris politika egyelére lehetSvé
teszik a bankrendszer szimdra, hogy meg tud-
jon birkézni az adésok romlé helyzetébdl, to-
vabbd a kotelezd torlesztési moratdriumbdl és
a kiréte szektordlis adébdl fakadé rendkiviili
terhekkel.

Tudomdsul kell azonban venni, hogy va-
lamennyi érdekelt szereplének — a koltségve-
wésnek, a polgiroknak, a cégeknek és részvé-
nyeseiknek — erejitkhdz mérten viselniiik kell
a valsdg kovetkezményeit. A bankszektorra ha-
ritott sajitos tobbletterhek olyan kormdnyza-
ti intézkedések finanszirozasat teszik lehet6vé,
amelyek hozzdjarulnak a hiteladésok fizetés-
képtelenné véldsinak megel8zéséhez, aminek
bekodvetkezése ugyancsak nagy tehertételt je-
lentene a bankszektor szdmdra. Mint arra
Jean Pierre Mustier, az Eurépai Bankfederdcid
(EBF) elnoke felhivta a figyelmet, a kialakult
vészhelyzetben a bankoknak jéval t6bbet kell
tennie anndl, mint pusztdn elldtni a fizeté-
si szolgdltatéi és hitelezdi szerepet, hanem ak-
tivan részt kell venniiik az dllami tdmogatd-
si intézkedések eljuttatdsiban. Bir ez a fajta
kozrem(ikddés nyilvinvaléan komoly tébblet-
eréfeszitéseket igényel, ugyanakkor vj zleti
lehet8ségeket is teremt.

A vélsig kezelése érdekében a bankoknak
— csakdgy, mint valamennyi gazdasdgi szerep-
l6nek —, djra 4t kell gondolniuk a megszo-
kott mikadést. Fel kell késziilniiik arra, hogy
tartésan megnd a kormdnyzattal valé szo-
ros egylittmiikodés szerepe, dt kell éreékelni-
iik, hogy az tizleti stratégidban milyen prio-
ritdsa maradhat a jovedelmezdség rovid tdva
alakuldsdnak, de azt is, hogy mikor és milyen
feltételek mellett lehet a jdrvanyt megel8z6-
en nyujtott hitelek visszafizetésére szdmita-
ni. Emellett Gjra kell gondolni a munkavégzés
szervezését, valamint a kordbbinal tobb figyel-
met kell forditani a munkatdrsak egészségiigyi
biztonsdgdnak és digitdlis tovdbbképzésének a
kérdéseire.



Az emlitett feladatok elvégzését neheziti az,
hogy nehéz megjésolni a jérvdny lecsengésének
modjde, id8igényée és azt, hogy akkorra milyen
dllapotba keriil a gazdasdg, tovdbbd azt is, hogy
milyen tartds szerkezeti vdltozdsokon megy 4t
a kereslet. Donald Rumsfeld volt amerikai had-
tigyminiszter sz4lléigévé vélt monddsa szerint:
»Vannak dolgok, amikrél tudjuk, hogy ismerjiik.
S vannak olyan dolgok, amelyekrdl tudjuk, hogy
nem ismerjiik. De léteznek olyan dolgok is, ame-
lyekrél még azt sem tudjuk, hogy fogalmunk sincs
réluk.” A Covid—19 gazdasigi kovetkezményei
pedig e két utébbi csoportba tartoznak, vagy-
is sokismeretlenes egyenlet megolddsdval kell
megbirkézni. Vajon hogyan véltozik meg a fo-
gyasztok magatartdsa és kereslete? Miként vél-
toznak meg az utazdsi és nyaraldsi szokdsok?
Hogyan viltozik meg a kozdsségi események
(kulturdlis rendezvények, sportesemények) 14-
togatottsiga? A digitdlis 4tdlldsbél mi az, ami
tartésan megmarad, mi az, ami visszarendez8-
dik? Ha magas marad a tdvmunka, az interne-
tes vasarldsok és dtutaldsok részardnya, akkor
ez miként hat példdul az iroddk és tizlethelyi-
ségek irdnti keresletre vagy a munkdbajdrdsi
szokdsokra? Hogyan viéltozik a termelés glo-
balizdciéja: csupdn lassul-e (,slowbalization”),
avagy nagyobb hangsuly keriil a ,kozelségre”,
azaz a termelés visszatelepitésére (,on-shoring”,
»glocalisation”), s mindez milyen gyorsan és
milyen szerkezetben megy majd végbe? Lesz-e
a jarvdnynak Gjabb hullima, s azt mi jellemzi
majd? Mikor lesz vakcina a Covid—19-virus el-
len, s azzal milyen gyorsan, s mennyire tartds
védettséget lehet szerezni? Minek a hatdsdra és
mikorra szildrdul meg az emberek biztonsdgér-
zete annyira, hogy ismét bdtrabban merjenek
kélteni? Megannyi fontos kérdés, amikre nincs
még megbizhaté vilaszunk.

Részben az emlitett bizonytalansdgok miatt
is, de a koronavirus-jirvany okozta gazdasigi
vélsdg stlyossdga miatt is a kildbolds — a jelen-
t6s volumend kormdnyzati intézkedések dacd-
ra — val6szintleg hossza folyamatnak igérke-
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zik, kiilondsen a vdlsdg 4ltal leginkdbb sujtott
teriileteken, illetve tdrsadalmi csoportoknil.
Az 6. dbra azt mutatja be, hogy mennyire hosz-
szt és differencidle lesz a kildbolds folyamarta.
Az 4bra ugyan Spanyolorszdgra vonatkoztatva
késziilt, 4m j6 kozelitést ad Magyarorszdg ese-
tére is.

Azt, hogy a helyredllitds folyamata el6re-
léthatélag hosszabb idét vesz igénybe, aldtd-
masztja a Pénziigyminisztériumnak a 2021.
évi koluségverés mellékleteként az Orszdg-
gytléshez benyutjtote, 2024-ig sz616 kozép-
tava kitekintése is (4. tdblizat), amibdl ki-
tlnik, hogy tovdbbi négy éven dt irdnyozzdk
eld a tranzakcids illeték és a banki kiilonadd
beszedését.

A bizonytalansigok kozepette kiilondsen
fontos odafigyelni és gyorsan reagdlni az tigy-
felek problémadira és igényeire. Ez nem csupdn
a megfeleld alkalmazkoddshoz elengedhetet-
len, hanem azért is, mert ez lesz a meghatdro-
z6 tényezbje annak, hogy a vélsdg lecsengése
utdn az tgyfelek kivel [étesitenek tartds tizleti
kapcsolatot, s a jovében mennyire biznak meg
az egyes szolgdltatdkban, koztikk a bankjuk-
ban. Sok bank rendelkezik mar olyan tigyfél-
szegmenticids adatokkal, amelyek timpont-
tal szolgdlhatnak az tigyfelek valés igényeinek
a feltdrdsahoz és kielégitéséhez. Ezeket az ada-
tokat a bankok felhaszndlhatjdk annak elem-
zésére is, hogy mely lgyfeleik képesek job-
ban kikeveredni a valsigbdl, és melyeknek van
szitksége aktivabb tandcsaddsra. Ez utébbiak
szdmdra olyan javaslatokat kell tenni, amelyek
elfogaddsa esetén mdd nyilik a hosszii tdvon
életképesnek igérkezd vallalkozdsok felgyiilem-
lett addssdgainak a kezelésére, illetve az egyéni
cs8dok megelSzésére.

A bankszektornak — szakmai tevékenysége
sordn a jogkdvetd magatartdson tdl — a szakma
reputdcidjinak részeként figyelembe kell ven-
nie az igazsdgossdg és a méltdnyossdg iraclan
tarsadalmi elvdrdsait is (Lentner, 2017). Ké-
szen kell 4llnia tovdbb4 arra is, hogy a rendel-
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6. dbra

. __ _AKERESLET BECSULT VISSZAESESE 2020-BAN, i i
ES A HELYREALLITASI PALYA LEHETSEGES FORGATOKONYVE SPANYOLORSZAG ESETEN
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Forrds: McKinsey: COVID—19 Briefing Materials — Global health and crisis response, 2020. 06. 01.

4. tabldzat

AZ ORSZAGGYULESHEZ BENYUJTOTT KOZEPTAVU KITEKINTES

_ Eldiranyzat Mrd Ft Iranyszam Mrd Ft

Tranzakcios illeték 226,3 2188 2284 2377 2472
Banki kiilonado 65,0 61,4 61,4 61,4 61,4
Biztositdsi add 98,0 105,9 1176 130,6 1450

Forrds: Pénziigyminisztérium (2020)
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kezésre 4ll6 eszkdzeivel tdmogassa azon aktivi-
tasokat, amelyek a hdtrdnyok elszenved8inek
adnak esélyt a taléléshez, illetve a szorult hely-
zetbdl valé kiemelkedéshez.

A bankok ugyanis nem keriilhetik el an-
nak megitélését, hogy a jdrvanyt kovetd idé-
szak megvaltozo kornyezetében mely tigyfeleik
lesznek képesek talpon maradni — akdr részle-
ges allami garancia mellett nydjtott — Gj hite-
lek folydsitdsa révén, és melyek azok, amelyek
akdr a kereslet megvaltozé szerkezete, akdr mér
a jarvanytdl fiiggetleniil fenndllé hatékony-
sdgi problémdk miatt nem igazdn rendelkez-
nek talélési eséllyel, és ennélfogva valdszintileg
bukdsra vannak {télve. A feladatot az nehezi-
ti, hogy a jelenlegi valsdg példdtlan jellege mi-
att a bankok 4ltal a hitelkockdzat elemzésére
alkalmazott jelenlegi médszerek és modellek
tulsdgosan visszatekintd jellegliek, és ezért csak
korldtozott mértékben alkalmasak arra, hogy a
mai viszonyok kozepette kell8képpen megala-
pozott Gtmurtatdst nyujsanak a hitelezési don-
tésekhez.

A koronavirus-jarvany kévetkezményeként
minden bizonnyal sok kordbban nyujtott hi-
tel vélik a moratériumot kovetden nem teljesi-
tvé — azaz olyan hitellé, amelyeknek esedékes
kamatait és/vagy torlesztd részleteit az addsok
nem lesznek képesek id8ben, illecve maradék-
talanul megfizetni. Az ilyen hitelek dllomdnya-
nak felduzzaddsa azonban nemzetgazdasdgi
szempontbdl is jelentds gondokat okoz, mi-
vel rontja a bank mérlegeit, megneheziti az 4j
hitelek kihelyezését és ezdltal Shatadanul kés-
lelteti a gazdasdg fellendiilését. A 2008-2012-
es valsdg utdn a nem teljesitd hitelek tartésan
magas dllomdnya tbb eurdpai orszdgban oko-
zott komoly nehézségeket, most pedig e prob-
léma jboli megjelenésével kell szdmolni. Ez-
tttal azonban mindenképpen el kell keriilni a
»zombi” cégek fenntartdsdt, mert az szdmotte-
v6 pénziigyi és humdnerdforrdst von el az igé-
retes jovéjl, a fenntarthaté fejlédést megvald-
sitani képes vallalkozdsok eldl.
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A PIAC| SZEREPLGK TARSADALMI
FELELOSSEGE

A véllalati tdrsadalmi felelgsségvéllalds (ango-
lul Corporate social responsibility, réviden CSR)
egy olyan izleti magatartds, amely a véllala-
tok nyereséges gazddlkoddsra valé tdrekvése
mellett figyelembe veszi a tdrsadalom érdeke-
it is, mégpedig azdltal, hogy tekintettel van a
véllalat tevékenységének az tzletfeleire, a be-
szdllitdira, az alkalmazottaira, a részvényesei-
re, s végiil, de nem utolsé sorban a kdrnyezet-
re gyakorolt hatdsdra is. Ez az 1950-es években
kialakult véllalatirdnyitdsi hozzddllds jécskdn
tilmegy a jog altal el8irt kdtelezettségek ma-
radéktalan betartdsdn.

Napjainkban mdr a véllalkozdsok tobb-
sége tesz valamilyen 6nkéntes felajanldst az
Sket koriilvevd kozosség életmindségének a
javitdsa céljabdél. De immdr nem csak a vil-
lalatvezetés szentel névekvd figyelmetr a cé-
giik tevékenységének tdrsadalmi fogadratdsira,
hanem a befektet6k és a hitelezé intézmé-
nyek is mind tudatosabban forditanak figyel-
met arra, hogy befektetéseik eleget tegyenek
a koérnyezeti, a tirsadalmi és a viéllalatirdnyi-
tasi (Environmental, Social and Governance,
réviden ESG) elvdrdsokat magukban fogla-
16 sztenderdeknek. Az utébbi idében — a ko-
zosségi tulajdond viéllalkozdsokon til — egy-
re tobb befektetd és véllalat ismeri fel, hogy a
kornyezeti, a tirsadalmi és a villalatirdnyitd-
si kovetelmények betartdsdnak az erkolcsi el-
ismerésen jéval tilmurtaté konkrét gyakorlati
haszna is van (Kocziszky, Veresné, 2020). Az
ESG-sztenderdek betartdsdval példdul elke-
riilhetd az olyan vdllalkozdsokba torténd be-
fektetés, amelyek tevékenysége komoly koc-
kézati tényezdt jelent, mert mint azt példdul
a BP-olajtdrsasdg 4ltal okozott tengeri olajka-
tasztréfa, vagy a Volkswagen cég emissziés ma-
nipuldcidja is tanusitotta, e botrdinyok mind-
egyike tobb millidrd dolldros nagysigrendben
tépdzta meg a vétkes tdrsasigok részvényeinek
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az 4rfolyamdt és rontotta az {izleti reputdcidju-
kat és kildtdsaikat. Az ESG-kdvetelmények ér-
vényesitésének a fontossdgdt nem csak az em-
litetr kiilfoldi példdk tantsitjak: hazdnkban a
tiz évvel ezel®tti ajkai vorosiszap-kataszirdfa az
emberéletekben elszenvedett veszteségeken tdl
felbecsiilhetetlen gazdasdgi és 6koldgiai kdro-
kat is okozott a Bakony nyugati szélén fekvd
devecseri kistérségben.

A bankoknak nemcsak mint villalkozdsnak,
hanem finanszirozéként is figyelnie, reagdlnia
kell a tirsadalmi elvarasokra, illetve azok val-
tozdsaira (Szegedi et al., 2020). A hitelezési te-
vékenység keretében érvényre kell juttatniuk a
tirsadalom 4ltal elvdrt kornyezeti, tdrsadalmi
és villalatirdnyitdsi sztenderdeket. Ez kivélt-
képpen a koronavirus-jérvdny elleni EU-s és
korményzati vdlaszintézkedések kapcsdn valik
fontossd, mivel a jérvdny tdrsadalmi-gazdasi-
gi hatdsainak enyhitésére szdnt tetemes dssze-
gl hitelforrdsokat és garancidkat a véllalati és a
koziileti szektorban elsésorban a fenntarthaté
fejlédést és a klimavédelmet is szolgdlo, illet-
ve ezek kovetelményeit kielégitd projekeek fi-
nanszirozasira kell forditani (Poletaeva et al.,
2019). A bankok el nem hérithaté feladata és
felel8ssége lesz, hogy kell§ alapossdggal vizs-
géljdk meg a kozremikodésiikkel megvalésuld
egyes projekteketr abbdl a szempontbél, hogy
azok iizleti terve, majd mikodése mindenben
megfeleljen a virakozdsoknak.

A pénzintézetek tdrsadalmi felel8sségval-
laldsa azonban tdvolrdl sem meriil ki a pro-
jektfinanszirozdssal vagy a szponzoréldssal. Sa-
jat maguk jdl felfogott érdekében is részt kell
véllalniuk iigyfeleik pénziigyi és technikai is-
mereteinek ¢és jértassdginak az elmélyitésében.
Igy példdul mig rendkiviil 6rvendetes, hogy a
koronavirus-jérviny miatti korldtozdsok ko-
vetkeztében ugrdsszerlien megndee a digitdlis
csatorndk haszndlata, ldni kell aze is, hogy a
kiberbtin6zés is intenzivebbé valt, s a blinozok
igyekeznek az emberek nem kell§ jdrtassigdt
és 6vatlansdgdt kihaszndlva szdmldjukrél pénzt
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leemelni, vagy arra jogalap nélkiili fizetési ko-
telezettséget terhelni. Emiatt elengedhetetlen,
hogy rendszeresen és lehetleg kell$ figyelmet
kivalt6 médon hivjék fel az emberek figyelmée
a blin6z8k 4ltal alkalmazott csaldrd fogdsokra
és tritkkokre, valamint bemutassdk a megfele-
16 védekezés egyénileg megvaldsithaté médd-
szereit. Emellett kdnnyen elérhetd tandcsadi-
si és panasztételi lehet8séget kell biztositaniuk
tigyfeleik szdmdra, amikor elakadnak a digitd-
lis csatorndk haszndlatdban, vagy ha véletleniil
téves tranzakciét inditoctak, akkor az ebbél ke-
letkez6 kart minimalizdlni lehessen.

A tdrsadalmi felel§sségvdllaldsnak tovab-
bi fontos teriilete a takarékossdg serkentése.
A jarviny miatt bevezetett egészségiigyi évin-
tézkedések és az azokkal egyiitt jéré gazdasigi
kovetkezmények nagyon sok embert érintettek
hatrdnyosan, de kivaltképpen azokat sodortik
nehéz helyzetbe, akiknek a jovedelme hirte-
len megcsappant akdr a részmunkaidés foglal-
koztatds, akir a munkanélkiilivé vélds, akdr az
egyéni (mikro)véllalkozdsaik bevételeinek el-
apaddsa miatt, ugyanakkor nem rendelkez-
tek olyan megtakaritdsokkal és biztositdsokkal,
amelyek segitettek volna dtvészelni a bekovet-
kezett megélhetési gondokat. A koronavirus-
jarvany élesen ravildgitott arra, hogy az eldre
nem l4that4 vdratlan helyzetekre kell tartalé-
kot kell képezni egyénileg is, s nem lehet ki-
zdrlag a tdrsadalmi segitségre hagyatkozni.
A kovetkez8kben ezért a takarékossdg elémoz-
ditdsdrdl és a megtakaritdsok képzésének ser-
kentésérdl kivinunk szélni.

A TAKAREKOSSAGROL

A koronavirus-jdrviny kapesdn elrendelt kijé-
rasi korldtozdsok nemcsak a kereseteket csok-
kentették, hanem a jovedelem elkoleésének a
lehetdségét is. Az egyik svdjci nagybank megbi-
z4sdbdl késziilt felmérés szerint a jarvany el6t-
ti id6kben a hdztartdsok dtlagos fogyasztdsinak



egyharmaddt olyan termékek és szolgdltatdsok
teteék ki, amelyeket a korldtozdsok bevezeté-
se utdn nem — vagy csak nehézségek drdn — le-
hetett beszerezni, illetve elfogyasztani. Emiatt
a fogyasztds volumene mintegy 20 szdzalékkal
lett alacsonyabb, mint a korldtozdsok elétt. En-
nek egyik kévetkezménye az volt, hogy a svij-
ci hdztartdsok 4dtlagosan mintegy 2000 svdjci
frankot (mintegy 650 000 forintot) takaritot-
tak meg a korldtozdsok elsd két hdnapja sordn.
Vajon ez a tdbbletmegtakaritds a korldtozdsok
megsziinése utdn keresletként jelenik-e meg? A
kutaték szerint még a gyors normalizilds op-
timista forgatékonyve szerint is csak az vdrha-
6, hogy a hdztartdsok a jérvdny sordn képzé-
dote kényszermegtakaritdsaiknak legfeljebb a
kétharmaddt koltik majd el; a t6bbi biztonsd-
gi tartalékként szolgdl. A svdjcihoz hasonlé ten-
dencidt mutat a hazai lakossdgi betétdllomany
alakuldsa is, ami 2020. mdrcius 1. és 2020. 4p-
rilis 30. kozote 588 millidrd forinttal, azaz 5,5
szazalékkal nétt.

Persze vannak, akik szerint a hdztarta-
sok kényszermegtakaritdsa nemzetgazdasigi
szempontbdl hdtrdnyos, mert ennyivel csok-
ken a kereslet. Ezzel szemben a szerz8k agy
vélik, hogy vélsigos idészakban a tartalékok
képzése elengedhetetlen ahhoz, hogy az em-
bereknek késébb visszatérjen a fogyasztd-
si ,bdtorsiga”. Tovdbbd ez az idészak lehe-
tdséget teremtett arra, hogy ki-ki alaposan
dtgondolja, hogy valéjdban mire is van tény-
leg sziiksége. A takarékossdg ugyanis nem az
élvezetekrdl vald teljes lemonddst jelenti, ha-
nem azt, hogy csak a valéban sziikséges fo-
gyasztds mellete éljink teljes élet. Mert va-
jon tényleg romlana-e attdl az élet mindsége,
ha lemondandnk a presszéban naponta elfo-
gyasztott 500 forintos latte macchiato-rél, az
auténk 5 évenkénti cseréjérdl, vagy egy nagy
alapteriilect lakds birtokldsdrol? Az egyes em-
berek vélasza nyilvdn eltérd lesz; de az igazdn
fontos az, hogy ki-ki feltegye magdnak eze-
ket a kérdéseket. Es ezeket most sokan fel is
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teszik, amikor a koronavirus-jirviny meg-
fosztotta ket az élet szdmos eddig megszo-
kott kellemességeitsl. Gyanithatéan sokan
eszméltek rd arra, hogy eddig tobbet fogyasz-
tottak, mint amennyire valéjdban szitkségiik
volt. A pandémia miatti kéltési kényszerszii-
net j6 lehetdséget kindl az észszertibb fogyasz-
tasi szerkezet kialakitdsihoz, ami nem csak a
megtakaritdsok gyarapitdsira ad médot, de
hozzdjérul a fenntarthatésdgot segitd életméd
kialakitdsdhoz, valamint az esetleges wjabb
sokkok hatdsainak a tompitdsdhoz is.

Sokakndl taldn éppen az elmult iddszak je-
lentds bérnévekedése nyomdn kialakult laza
koltekezési és hitelfelvételi szokdsok vezettek
oda, hogy a roviditett munkaid§ vagy az 4l-
l4s elvesztése miatti keresetkiesés kovetkezté-
ben szorult anyagi helyzetbe sodrédtak, mivel
nem rendelkeztek félretett tartalékkal. Ezzel
kiszolgdltatott helyzetbe keriiltek, hiszen pénz-
tartalék hijin nincs igazdn lehet8ségiik arra,
hogy feladjik az dlldsukar, (még akkor sem,
ha a végzett munka kdrositja az egészségiiket
vagy nem okoz 6romet), mert a fizetésiiket fel-
emészti a multban felhalmozott kotelezettsé-
gek magas dllomdnya.

Az eddig tdrgyalt passziv takarékossig mel-
lett szélni kell az aktiv megtakaritdsokrél, s
azok fontossdgdrdl is. Az aktiv takarékossdg vo-
natkozdsdban kiemelt figyelmet érdemel a fia-
talok pénziigyi attit@idjeinek a vizsgdlata, egy-
felSl azért, mert ebben az életkorban alakulnak
ki a felndttkori fogyasztisi és megtakaritdsi
szokdsok, mdsfel]l mert — mint azt kordbban
mdr emlitettiik — éppen a fiatalok alkotjak a
vélsdg 4ltal legkeményebben stjtott tdrsadal-
mi csoportot. Egy, a 19-29 éves hazai fiatalok
elégedettségét és jovobeli varakozdsait vizsgdls
rendszeres felmérés szerint’ jelenleg a fiatalok
55 szdzaléka rendelkezik valamilyen pénziigyi
(azaz aktiv) megtakaritdssal. A két évvel ezel&t-
ti 41 szdzalékos mutatéhoz képest ez kedvezd
fejlemény, 4m a Covid—19-virus miatti gazda-
sdgi visszaesés kovetkezményei egyben figyel-
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meztetnek arra, hogy ezen a téren nagyon fon-
tos fenntartani az eddigi tendencidt, ami csakis
tudatosabb hozzidlldssal valdsithaté meg.

A legtudatosabb megtakaritdsi magatar-
tds az, amikor valaki minden hénapban félre-
tesz egy elére meghatdrozott dsszeget. Az idé-
zett felmérésébdl azonban az deriilt ki, hogy ez
a gyakorlat a megkérdezett 19 és 29 év kdzot-
ti fiataloknak mind&ssze 30 szdzalékdra jellem-
8. Szerencsére ugyanakkor egyre csokken azon
fiatalok szdma, akik egydltaldn nem teszik félre
havi jovedelmiik valamekkora részét.

A felmérés szerint a fiatalok rendelkezé-
sére 4ll6 megtakaritdsok 4tlagos dsszege 404
ezer forint volt; ez a 2019-es adatokhoz ké-
pest enyhe visszaesést mutat. Am igy sem ne-
vezhetd csekélynek, viszont azt sem szabad
figyelmen kiviil hagyni, hogy ez az 8sszeg
csupdn a megkérdezettek 55 szdzalékdnak
vélaszaibél szdmitott dtlag. 45 szdzalék vi-
szont semmilyen megtakaritdssal sem rendel-
kezik, ami a jelen helyzetben kiilonésen fdj-
dalmas kovetkezményekkel jdrhat: a fiatalok
34 szdzaléka mdr egy hénapon belil felélné
osszesporolt pénzét, s mindossze 31 szdzalé-
kuk lenne képes fél évnél tovabb fenntartani
magdt a megtakar{tdsaibol. Mivel kiildnésen
vélsdghelyzetben a szocidlis védelem teher-
biré képessége korldtozott, ezért az oktatd-
si rendszer és a bankszektor fontos feladata
az, hogy 0szténdzze a megtakaritdsok képzé-
sét, valamint az 6ngondoskodds szemléletét
(Csorba, 2020). E tekintetben a bankszek-

tornak és a kormdnyzatnak egyardnt fontos
feladata, hogy célzott vonzé konstrukcidk-
kal és adékedvezményekkel serkentse a rend-
szeres megtakaritdst, még akkor is, ha annak
osszege havonként csekély.

ZARO GONDOLATOK

A koronavirus-jirvany okozta veszélyhelyzet
kezelése sordn a bankrendszernek az alapfel-
adatai (pénzforgalom és hitelezés) szinvona-
las elldtdsdn tal egyfeldl folytatnia kell vélsdg
sordn fontos szerepet kapott digitédlis tigyfélki-
szolgdlds fejlesziésée, s fokoznia kell a munka-
helyeket létesitd és korszerlsitd hitelek kihe-
lyezését, tovdbbd dthidalé megolddsokat kell
kidolgoznia a nehéz helyzetbe sodrédott tigy-
felek szdmdra. Mdsfel8l jonéhdny esztend6n
keresztiil a komoly anyagi dldozatvallaldssal is
jaré moratériumtdl a fizetSképesség helyredl-
litdsdt tdmogat6 eljérdsrendeken, valamint a
pénziigyi tudatossdg épitését szolgdld akrivi-
tdsokon 4t, a szoliddris tdmogatdsok nyujtd-
sdig terjedden sokrétdl szerepet kell felvillal-
nia, mégpedig a gazdasdgi kdrnyezet jelentds
bizonytalansiga kézepette. Am a kiszamitha-
tatlan helyzeteknek is vannak bizonyossdgai,
amelyek talajdn a pénziigyi rendszer, s benne a
bankrendszer aktiv szerepvillaldssal érdemben
jérulhat hozzd a gazdasdg stabilizdciéjihoz, s
ezen keresztiil a tdrsadalmi kohézié fenntarta-
sahoz és megerdsitéséhez.

JEGYZETEK

' A tanulmdnyban idézett egyes prognézisokat a

kézirat leaddsa 6ta kozzétett statisztikai adatok,
valamint az azéta mddositott progndzisok rész-
ben ,feliilirtak”, 4m ezek a véltozdsok a tanul-
mdny f6bb megdllapitdsait, kdvetkeztetéseit nem
érintik.
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