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Osszefoglalé az "Ot éve a bizonytalansag koraban. Kifelé vagy befelé megyiink a viharba?" cimmel,
a VI. Vallalkozaskutatasi Konferencian elhangzott kerekasztalbeszélgetésrol

A beszélgetés résztvevoi:

Sass Magdolna, KRTK VGl igazgatdja,

Baldzs Balint, a Bravogroup Holding tarstulajdonosa,

Szabd Barna kozgazdasz

moderator: Szepesi Balazs, az MCC Kozgazdasagi Iskoldjanak vezetéje

A beszélgetés id6pontja: 2025. november 20. 17:30

A beszélgetés azért keriilt megszervezésre, hogy minél tobbet megtudjunk arrél, hogyan hatottak az
elmult 6t év bizonytalansagai a vallalkozasokra, miben mas ez a 2020-as évt6l megélt vilag az
el6z6hoz képest?

A résztvevbk egyetértettek abban, hogy az elmult években valami lezarult és valami Uj kovetkezik. De
azt, hogy pontosan mi var rank, nem tudjuk, és ez mindenkit bizonytalansaggal t6lt el. A bizonytalansag
sem a gazdasagnak, sem a politikdnak nem jo, bar a valtozasok megfejtése kétségkivil intellektuadlis
kihivas. A bizonytalansag korszakanak emlegetése és a mult megszépitése akar egy tipikus emberi
reakcio is lehetne, de ami az elmult 6t évben toértént, az tényleg ijeszt6. Egyel6re csak annyit tudunk,
hogy egy korszak valéban lezarult, de azt még nem tudhatjuk biztosan, hogy mar Uj korszakban
vagyunk-e benne, vagy csak egy atmeneti idészakban jarunk.

Mi a rend a kdoszban? A kiilonb6z6 valsagok egymast kovetik, csak a tartés bizonytalansag allandé?

Covid, inflacios valsag, energiaar sokk, technoldgiai sokkok (Al, kiilonféle iparagi atallasok), geopolitikai
fesziltségek (USA-Kina, EU-Kina, orosz-ukran) kovették egymast. Kérdés, hogy ezekbe a sokkokba még
befelé megylink-e, vagy mar kifelé? Mindkett6re taldlhatunk érveket. Megnézve az egyes
valsagtipusokat leir6 mutatokat (pl. ellatasi lancok, inflacid, digitalizacio, demografiai mutatok,
munkaerd&hiany, fragmentacid, technoldgiai problémak) az unids, OECD, IMF anyagok szerint a fejlett
vildagban mindenitt ugyanazokkal a kihivasokkal néznek szembe, és egyel6re nem latszanak a
megoldasok. Trump elndk is megolddsokat prébal keresni, de konnyen lehet, hogy azok sem miikédnek
majd. Vannak az amerikaindl rosszabb prébdlkozdsok is. Példaul az EU intézkedései inkabb
odavezetnek, hogy Eurdpa kicsuszik a vezet6 hatalmak kérébdl. A nyugati vilagban a hetvenes években
is volt egy ilyen hosszas Utkeresés, ami végll a reagenomicshoz és a theacherizmushoz vezetett. De
10-15 évbe telt, amig megtaldltdk a megoldast. Ezt az USA-ban elveszett évtizednek nevezik.
Ugyanakkor lehetséges, hogy az akkor megtaldlt piacparti megolddas termelte ki a kbvetkez6 valsagot,
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aminek az iszonyatos polarizacié és a téke tulzott jutalmazdsa dgyazott meg. Most megint megoldast
keresunk.

A kdosz azt jelenti, valami dtrendezddik, ami a véllalkozasok szamadra lehetGségeket is jelenthet. Az
Uzletemberek szeretik az ilyen helyzeteket, mert motivalja 6ket a valtoztatasokra. Ha azonban ez tul
hosszu a valsagidGszak, Uj és Uj kdoszok jonnek, akkor a legjobbak is elfaradnak. A rend a kdoszban az,
hogy az lzleti életben tevékenyked6k tipikusan képesek kezelni a bizonytalansagot, de a tul hosszu
bizonytalansdg mindenkinek rossz.

A Covid egy olyan, tobblépcsés valsag volt, ami a hosszu strukturalis trendeket vagy felgyorsitotta, vagy
megforditotta. Pl. a nyolcvanas évek 6ta csokkend redlkamatok trendje megfordult és névekedévé valt.
A globalizdlodé vilag, az egyre olcsdbb, egyre hatékonyabb termelés trendje is megfordulni latszik,
tobbpdlusu blokkosodas felé tartunk. A digitalizacié vagy a munkaerShiany trendje ugyanakkor
felgyorsult a pandémiaval. Ha szamba vessziik, a valtozasok kozil mi az, ami a vallalatok koltségeit
noveli, és mi az, ami csokkenti, akkor a koltségnovekedés lesz tulstlyban. Dragdbb lett a pénz, az
energia, a munkaerd, ugyanakkor a digitalizacid az olcsdbbodds iranyaba hat. Ehhez kell alkalmazkodni.

Mi hozta létre a valsagokat és a valtozasokat? A kordbbi modellek mar folytathatatlanok voltak?
Globalis hatalmi atrendezddés zajlik? Esetleg a digitalizacid valtoztatott meg mindent?

Taldn Kina felemelkedése lehetett az els6 fontos elem, azutan a 2008-09-es pénzligyi valsag is biztosan
egy vizvalaszté volt. Ezek az események arra inditottdk a kormanyokat, hogy erds iparpolitikai
beavatkozdsokkal reagaljanak. Van olyan elmélet is, hogy a tulporgott a globalizdcid, és amit most
latunk, az egy természetes korrekcid az egészséges irdnyba. Ez vezet a regionalizdcidhoz, a
fragmentdcidohoz és a témbosddéshez. A Covid valéban fontos szerepet jatszott egyes folyamatok
felerGsitésében. A deglobalizdcié mar elindult a pandémia el6tt, de a Covid erdsitette fol.
Hasonléképpen tértént ez a digitalizacids és technoldgiai alkalmazasokkal. Tébbdimenzids folyamatrél
van sz0, ahol minden mindennel 6sszefligg.

Kindnak koszonhetd a vildggazdasagban hosszu ideig tartd deflacios hatas, emellett Kina példat is
mutatott a feltorekvé orszagok szamadra, hogy a globalizacid kihaszndldsdval ki lehet Iépni a
kiszolgaltatottsaghdl és utol lehet érni a fejlett orszagokat. Kindba az oda kiszervezett olcsd
gyartatasbdl épitkezve hightech csdcshatalomma valt, ma mar az innovacids gyartas jelentbs része is
oda kerilt. Ez ugyan geopolitikailag sulyos kovetkezményekkel jar, de a vallalkozdsok szamara olyan
adottsag, amit el kell fogadni.

Kina merkantilista gazdasagpolitikat kovet, vagyis exporttal tarolja le mas orszagok piacat. A
mesterségesen alacsonyan tartott bérekkel és allami tdmogatassal megtamogatott vallalatok a
vilaggazdasagi toredezettség ellenére leuraljdk a vilagpiacokat. De ez a modell kifulladni latszik. A kinai
novekedés lassul, a széttoredezs vildggazdasagban mar nehéz exportra épitve ndvekedni. A fogadd
orszagok ellen fognak allni, mert a sajat kapacitasaik vannak veszélyben. Amig ez nem fordul at, a
magyar vallalkozasoknak is nehezitett palyan kell mozogniuk.

2008-09-ig azt gondoltuk, tobb kereskedelemmel, tébb piaccal, tobb versennyel és Amerika
vezetésével tobb jolétet tudunk teremteni. A pénziigyi valsag az addigi rendszer bels6 logikajabadl
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kovetkezett. Akkor ezt a régi logika ragtapaszaival probaltuk kezelni (vagyis stimulusokkal és
szabalyozassal), és a kett6ezertizes években Ugy tlint, a régi logika mikodik. A Covid azonban egy Gjabb
nagy csapas volt, ami ezuttal a régi rendszeren kiviilrdl jott. A régi valsagkezelési technikdk mar nem
makodtek, sem a pénznyomtatds, sem a szabdlyozds, sem a kereskedelem. Egyel6re csak a régi
rendszert eszkozeit tudjuk bevetni, de ez hatalmas addssagfelhalmozddassal jar. Most még nem latszik,
mi tudna a folyamatot egy masik palydra allitani.

A fregamentaciéo milyen szintig képes elterjedni a modern, 6sszefonddott gazdasagban? Indidanak
milyen szerepe van ebben a vilagban?

Paradoxon, de a vildggazdasdgban a kdosz ellenére sincs jelenleg visszaesés. Ennek az az alapja, hogy
mindenki megtanult a kinaiakkal egydtt élIni, illetve a kihivasokat kezelni (friendshoring, nearshoring).
A kdosz tehat nem nyomja ra teljesen a bélyegét a gazdasagra. Kina masként hasznalta ki, hogy
bevették a globalis értéklancokba. Megszerezte a technoldgiat és tudast, kiépitett egy masok részérél
elérhetetlen sorozatnagysagot, és a méretével is rdkényszeriti a partnereket a szempontjai
elfogadasara. India a szervezettségét, infrastrukturdjat és munkaerejének mentalitdsat tekintve
teljesen mas, nem valdszind, hogy hasonlé szerepet tolthet majd be, mint Kina.

Aki élt benne, vagy konyvbdl ismeri a tervgazdasagot, az tudja, hogy milyen alacsony hatékonysaggal
m(ikddott. A kinai tervgazdasag sikere egy masik paradoxon. A Nyugat sem érti. Az irodalom egyik része
azt dllitja, hogy a kinai tervgazdasag sem hatékony, mert hatalmas eladdsodottsag jon létre az
onkormdnyzatok szintjén, az dllami beavatkozas pedig a vdllalatokat mar-mar a veszteséges
m(ikddésre kényszeriti rd. A szakcikkek masik része szerint ugyanakkor a kinai emberek mentalitdsa
mellett ez a piacalapl szocializmus igenis miikédik. Ujabban kideriil, hogy a kinai GDP adatok
megbizhatatlanok, vagyis sem kordbban, sem most nem igazan tudjuk, mi van Kindban.

Mit varhatunk az eurdpai-amerikai viszonytél? Hogyan alakul a gazdasagi kapcsolat a jovében? Hova
fog menni a kiilfoldi t6ke? Gyorsan kell-e 1épni, vagy ki kell varni?

Avallalatok szdamara nem kérdés, hogy érdemes-e Kindbdl vasarolni, mert 6k a kinai dru anyagarat sem
tudjak kihozni ennyi pénzbdl. A jelenlegi fragmentacid, piacvédelmi intézkedések mellett a kinai
vallalatok egylére meg tudjdk oldani, hogy keril6utakkal, rugalmassaggal fenntartsdk a
jovedelmezbségliket. Csdokkent ugyan az USA-ba irdnyuld kinai export, de nem olyan mértékben, mint
amit varni lehetett az ilyen jelent6s vamoktdl. Az Eurépaba érkezd kinai aruk mennyisége pedig nem,
hogy csokkent volna, hanem az USA-bdl kiszorult aruk is ideérkeznek. A vilagkereskedelemben akkor
lenne drasztikus visszaesés, ha a geopolitikai fesziiltségek fegyveres konfliktusba csapnanak at. 2019-
20 ¢6ta fennallnak a kockazatok, hogy az lzleti kapcsolatok megszakadhatnak. Erre a cégeknek fel kell
készilnilik, diverzifikalniuk kell, figyelnitk kell a geopolitikai eseményekre.

A Bravogroup alapitdi a nyolcvanas években kezdtek Gzlettel foglalkozni, a vilagképiket a kinyild
piacok, b6viilé vilagkereskedelem, az optimista lzletpolitika uralta. A mdsodik menedzsergeneracid
viszont a kett6ezertizes és huszas években mar a vdlsagok és a korabbi keretek széttoredezésének
id6szakaban szocializalddott. A geopolitikai viszonyok atalakulnak. A mai menedzserek azt tapasztaljak,
hogy Németorszagba, Lengyelorszagba, Csehorszagba egy magyar cégnek nehéz belépnie, ezért a
Balkan felé fordulnak. Az okok kozott szerepelhet, hogy a szldvok kénnyebben tudnak zleti
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kapcsolatot teremteni egymadssal, mint mi veliik; Lengyelorszagban a nagy belsé piac és kereslet
hozzasegitette a cégeket, hogy kdnnyebben tudtak kilféldre ugrani; Csehorszagban a kilencvenes
években olyan t6késréteg alakult ki, amely egy |éptékkel nagyobb, mint a hazai legnagyobbak, és ez
felhtzza a kisebb cseh cégeket is. A mi szdmunkra nyitott piac, az a Balkan és Kozép-Azsia. Ha egy
orszagban egy sikeres magyar cég megvetette a labat, mellettik masok is be tudnak Iépni oda.
Uzbegisztan a nyolcvanas évek Magyarorszagara emlékeztet. De fontos a valtozasokat a helyiikdn
kezelni. Magyarorszagon ma is a német cégek a legnagyobb foglalkoztatok, csak az Uj lehet&ségek
kozott tort el6re a Tavol-Kelet és Kozép-Azsia.

Az Eurdpai Uniordl jovéjérdl szélva meg kell jegyezni, hogy egyrészt a vildggazdasag blokkosodasa
felértékeli a regiondlis integracidkat, masrészt viszont az integracié szamos bels6 problémaval kiizd. A
KRTK VGI egy tanulmanydban tavaly megvizsgdlta az EU-s tagallamokat FDI és kilkereskedelem
tekintetében. Az eredmény nagyfoku heterogenitdst mutat. Vagyis a tagdllamok adottsagai és érdekei
annyira eltér6ek, hogy a kell6 hatdsvizsgdlatok nélkiil bevezetett kozosségi szabdlyozasok nehezen
érhetik el a céljukat. A kell6en at nem gondolt szabalyok tehat nem viszik el6re az integraciét. Ez tortént
pl. az autdiparban, ahol a szabdlyozdssal jelent6sen meggyengitették a korabbi zaszléshajé iparagat.

Az egy éve megjelent Draghi-jelentés (mas EU-s jelentésekkel ellentétben) jél olvashato, attekinthetd,
redlis helyzetértékelésen alapuld 6sszefoglalds volt, pedig a megrendelés és az 6sszeallitds is erésen
be volt kotve az eurdpai unids hatalmi kozpontba. Egy idei értékel§ konferencidn azonban Mario Draghi
szomoruan azt allapitotta meg, hogy az dsszes diagnosztizalt probléma tekintetében a helyzet tovabb
romlott. Az elmult 20 évben az EU vezetése tulajdonképpen a ,,menedzselt hanyatlast” vezényelte le
az integracié élén. Ugy néz ki, a rendszer erre van beéllva, nem varhaté téle pozitiv valtozas. A nagy
tagdllamokban évek 6ta elhl(zddé politikai valsag van.

Ugyanakkor a heterogenitason belil mindig, mindenre akadnak pozitiv példak is. Lengyelorszag erés
motor Kozép-Eurdpdaban, Spanyolorszag és a tobbi mediterran orszag kijott a hosszu ideje tartd
stagnalasbol.

e

A haborus fesziiltségekkel felértékel6dik a biztonsagpolitika. A NATO altal el6irt 5%-os raforditas,
hogy alakitja at az uzleti vilagot?

Latvanyos, ahogy a korabbi hadiipari céloktdl valé elzarkdzas megszlinik a cégek lizletpolitikajaban. Ez
is jelzi, hogy masik korszakba lépiink be, megvéltozik a hadiiparral kapcsolatos eurdpai unids
koézgondolkodas. Optimistan abban reménykedhetiink, hogy a fegyveripar dinamizalé hatast fog
kifejteni a gazdasagokra, ahogy az USA-ban és Izraelben teszi. Csehorszag a pacifista id6kben is ligyesen
fenntartotta a szocializmusbodl 6rokolt fegyverexportjat. Az elGirt magas hadiipari raforditas pozitiv
hatdsa azon mulik, hogy milyen kapacitdsokat épitlink fel bel6le. Ha az EU-n belll koltjik el,
dinamizdlhat mas szektorokat is, szétterjedhet sok teriiletre.

Hogyan tud miikodni a hadiipari keynesi élénkités a mar eladésodott orszagokban?

A modern toérténelemben csak a hdboruk utadn lattunk olyan magas addssagratdkat, mint most,
békeidGszakban. Az addssag kezelésének harom utja van: kindvekedni, elinflalni, vagy a folyamatos
addéemeléssel kifizetni. A legvaldszinlibb forgatokonyvnek az elinflalas latszik, ilyenkor a negativ
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redalkamat formdjaban a megtakaritdk fizetik az addssag leéplilését. Redlis forgatékonyv, hogy
kozéptdvon a monetaris politikdk szabadsagat korlatozni fogjak az allamok. Az adéemelés a mai
turbulens vildgban politikailag jarhatatlan utnak tdinik.

Hogyan kell értelmezni az Al technoloégiai jelentdségét, varhato hatasait?

Az Al-val sokan taldlkozunk, de valdszin(ileg csak néhany ember tudja realisan megitélni, milyen
hatdsokat fog gyakorolni a gazdasagra. Az atlagos magyar vallalkozdsok informatikai lemaradasban
vannak az eurdpai és a régios vezet6khoz képest. Ennek ledolgozasat segitheti az Al, mert kénnyen,
olcsén, mindenki rendelkezésére all, kevesebb specidlis emberi tudast igényel a hasznalata. A munka
hatékonyabba valik és ,demokratizalddik”. Kevesebb tanacsaddi szolgaltatds, kevesebb kivilrél
bevonandé tudas kell a m{ikodéshez, és mindez ugyanugy a rendelkezésére all a magyar vallalatnak,
mint a szilicium-vélgyinek. Ugyanakkor a magyar cégek korében driasi kiilonbségek léteznek az Al-hoz
vald hozzdaallas tekintetében. Sokan vannak, akik ugy nyilatkoznak, hogy még csak ,ismerkednek vele”.
Akik igy valaszolnak, azok még semmit sem latnak az Al altal nyujtott lehet6ségekbdl.

Az Al cégek piaci értékelése az Al redlgazdasdgi hatdsaitdl fliggetlen. A mostani mesterséges
intelligencia modellek még nem igazan alkotnak Uj minGséget, a piac viszont azt drazza, hogy jon egy
cég, aki ezt majd meg tudja tenni. Ami a piacokon jelenleg megfigyelhetd, azt buboréknak mondhatjuk.
De ha ki is pukkan, nem varhaté t6le olyan tovabb terjed6 hatds, mint amit az ingatlanpiaci buboréknal
l[attunk.

A beszélgetés tanulsagaként a vallalkozok szamara az alabbi tanacsok fogalmazédtak meg:

o Fedezettel el6re! Sok a piaci, technolégiai, biztonsagpolitikai bizonytalansag, de ha a
kockazatokat megfelelGen lefedezik, van tér a novekedésre.

e Kapcsolédjunk mindenhova! A régidban hasznos lehet szlavul tanulni, ugyanakkor fontos cél
minden irdnyu a konnektivitasra toérekedni.

e Ne varj sokat az EU-tol!

e Gyarts hadisajtot! A kibontakozd militarizmusra érdemes gazdasagilag rakapcsolédni.

e Késziilj inflaciéra vagy adéemelésre!

o Digitalizalj!

e Késziilj a kiberhaborural Az IT Security tekintetében a magyar véllalatoknak is lehet keresni-
és tennivaldja.

e Ugy allj bele a napi kiizdelmekbe, mintha az életed mulna rajta! A tuléléshez ez a mentalitas
valhat szlikségessé.

e Diverzifikalj!

e Légy optimista! Vannak pozitiv példak is.

A munkaerdpiac és humantdéke nagyon fontos! Az oktatas és szakképzés teriiletén van sok
tennivald. Meg kell tarta
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