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A pénziigyi szektorok termelékenységét
befolyasold tényezdk vizsgalata, kiilonos
tekintettel a szellemi tulajdonjogok hatasaira

Maté Domicidn

A tanulmdny a szellemi tulajdonjogok (IPR) szerepével kapcsolatos elméleti, empi-
rikus és gazdasdgpolitikai vitak tovabbi finomitdsdhoz kivdan hozzdjdrulni egy olyan
tudds-intenziv szolgdltatdsi szektor empirikus vizsgdlatdn keresztiil, amely kordbban
kevesebb figyelmet kapott a témdban. A szerzé a pénziigyi szektorok teljesitményét
elsésorban a munkatermelékenység (az egy munkavdllaldra juté kibocsdtds), illet-
ve a szellemi tulajdonjogok szemszégében vizsgdlta meg az 1990 és 2010 kézotti
idészakban. A vizsgdlatok sordn el6szér arra a kutatdsi kérdésre kereste a vdlaszt,
hogy az egy munkavdllaldra jutoé kibocsdtds névekedési liteméhez dgazati szinten
hogyan és milyen mértékben jdrultak hozzd a fizikai és az emberi tékében, illetve
az un. teljes tényez6-termelékenységben (TFP) bekévetkezett vdltozdsok. A szamitd-
sokat mintegy tizennégy OECD-tagorszdgra vonatkozéan egy névekedés-szamviteli
(growth accounting) megkézelités segitségével végezte el. Az eredmények egyrészt
azt mutatjdk, hogy a pénziigyi szektorok aggregadlt teljesitményében a kiegészité
pénziigyi szolgdltatdsokat nyujto dgazatok egyre nagyobb szerepet téltenek be.
A mddszertant alkalmazva tovdbbad kidertiilt, hogy a tdgan értelmezett technoldgiai
haladds (azaz a TFP) jarult hozzad a legjelentGsebben a munkatermelékenység vdl-
tozdsaihoz a pénziigyi szektorokban. A tanulmdny mdsodsorban azt tesztelte egy
dinamikus panel regressziés modellel, hogy a szellemi tulajdonjogok (pl. a védje-
gyek, szabadalmak) hosszabb tavon milyen kapcsolatban dlinak a termelékenység
valtozdsaival. Az eredmények alapjan kijelenthetd, hogy a védjegyek hosszabb td-
von negativan befolydsoltdk a pénziigyi szektorok termelékenységét a vizsgdlt mo-
dell-specifikdciokban. Mindez el6revetiti a jelenlegi szellemi tulajdonjogi rendszerek
reformjdnak sziikségességét a pénziigyi szektorokra vonatkozdan.
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A pénziigyi szektorok termelékenységét befolydsolo tényezbk vizsgdlata

1. Bevezetés

Az igazdn nagy attorést a modernkori gazdasagtorténetben az angliai ipari forra-
dalom idGszaka jelentette, amikor viszonylag gyors és fenntarthaté gazdasagi n6-
vekedés kezd6dott el szerte a vildgon. A kézgazdasagtan egyik talan legnagyobb
,rejtélye” éppen abbdl fakad, hogy ez a névekedés mind a mai napig megmaradt.
A gazdasagi fejl6dés egyik alapvet6 forrasat kutatva A. Smith (1759) volt az els6k
kozott az, aki a tarsadalmi normak, a kultura és a hiedelmek stb. hatdsait vizsgélva
igazoltnak latta a szellemi tulajdon oltalmat a kereskedelem és az innovacid el6-
mozditdsa érdekében. J. S. Mill (1862) szintén arra a megallapitasra jutott, hogy
a szabadalmi monopdliumok jogosak. A lehetséges magyarazatokat Coase (1960)
a taldlmanyok prototipusainak egyszeri elGallitasi (tranzakcids) koltségében latta,
hiszen ezek nélkil az innovacids (K+F) folyamatokat sem lehetséges mikodtetni
a hatékony t6keallokacid érdekében. A szellemi tulajdonjogok Jones (2002:86) sze-
rint biztositottak a feltaldlok szdmara azt a hozadékot, amely kizarta a taldlmanyok
kovetkezmény nélkili masoldsi lehetGségét. A szabadalmak, védjegyek, egyéb oltal-
mak stb. tehat kezdetben 6sztonozték az Ujabb otletek megjelenését a megfelelGen
szabalyozott jogi kornyezetben.

A kozgazdaszok figyelme a korabeli empirikus kutatasokban a technoldgia haladas fe-
|é fordult Solow (1956) munkassaganak kdszonhetden. A gazdasagi novekedés altala
formalisan is levezetett, egyik alapvet6 dsszetevGjére az un. teljes tényez6-termelé-
kenységre (Total Factor Productivity) azonban nagyon sokdig csak egyfajta, megma-
gyarazhatatlan ,,maradékként” tekintettek, amely a t6keakkumuldcié hatdsait nem
tartalmazta. A technoldgiai haladas ebben a klasszikus értelmezésben meglehetGsen
,homalyos” folyamatnak tlinhet, viszont Jones (2002:36) szerint a technoldgia in-
kabb egy olyan ,Harrod-netrualis” tudasnak foghato fel, amely a munkavallaldk-
ban az id6k sordn felhalmozott és megszerzett ismeretnek feleltetheté meg. Caselli
(1999) szerint tovabba a technoldgia fogalma nem mas, mint a kiilonb6z6 tipusu gé-
pek, berendezések és a hasznalatukhoz sziikséges és megfelel§ képességekkel ren-
delkez6 munkasok egyfajta j6szagkombindcidja, illetve a technolégiai haladas ezek
folyamatos fejl6dését jelenti. Ebben a kontextusban a TFP akar a javulé technoldgiai
szinvonalbdl, a méretgazdasagossaghdl, a menedzsmentképességekbdl fakadd, illet-
ve a termelés extern hatasaihoz kapcsolddd olyan komplex tényez6ket is magdban
foglalhatja, mint példaul az innovacio, a piaci verseny és szabalyozas stb., amelyek
a ,hagyomanyos” termelést befolyasold (t6ke) tényez6kh6z nem sorolanddk.?

A szakirodalomban abban sincs egységes allaspont, hogy a technoldgiai haladas
a termelékenységre milyen csatornakon keresztil fejti ki hatasmechanizmusait.
A novekedéselmélet legljabb irdnyzataiban egyrészt kiemelt szerepet kapott az
innovacié alapjaul szolgald, un. kreativ rombolds (creative destruction), masrészt
a cselekvé tanulas (learning by doing), amelyek a beruhazasokon keresztiil megha-

1 Ezért a kiegészitésért az egyik anonim lektornak kdszonettel tartozom.
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tarozhatjak a novekedés sajatossagait (Aghion—Howitt 1992). Masok szerint az U]
technoldgiakbdl szarmazo el6nyok viszont inkdbb erednek a meglévé technolégidk
adaptdldsabdl, mintsem az innovaciot magaba foglald, szliken értelmezett miszaki
fejlédéshbdl (Losoncz 2008).

A technoldgiai haladas outputra gyakorolt hatdsait az intézményi kdzgazdasagtan
aspektusdban szintén meg lehet vizsgalni. Az intézmények hagyomanyos north-i
determinacidja (North 1981) olyan formalis szabalyokat és informalis korlatokat
kiilonboztetett meg, amelyek kiillénb6z6 gazdasagi, tarsadalmi, illetve politikai kol-
csOnhatasokat a piac m(ikddésében egyarant befolydsolhatnak. A szellemi tulajdon-
jogok ebben a kontextusban, amelyek rendkivil lassan, inkrementadlisan fejl6dtek
ki az id6k soran, hozzajarulhatnak a gazdasagi j6léthez, illetve a magasabb szintd
termelékenységhez (Taylor 1994). Gould és Gruben (1996) szerint minél nyitottabb
egy orszag, annal nagyobb a szabadalmak hozzdadott értéke az outputhoz. A tisz-
tanlatast azonban még jobban torzitja a szellemi tulajdonjogokkal szemben |étezd
szkepticizmus, amelyet Machlup (1958) taldléan gy fogalmazott meg, hogy bar
a szabadalmi rendszer régdta létezik, nem latja egyértelm(ien indokoltnak a létjogo-
sultsdgat, viszont a szabadalmi oltalom megszlintetését felelGtlenségnek tartja. Ra-
adasul Boldrin és Levine (2002) egyenesen azt javasolta, hogy a szabadalmi rendszer
helyett a piaci mechanizmusokra kellene bizni az er6forrasok hatékony elosztasat.
A monopolhelyzet megszlintetése szerintlik a tranzakcids koltségek csdokkenésével
jarhat egyiitt, és egydltaldn nem hatraltatna a technolégiai fejlédést.

Az er6s6d6 negativ kritikdk ellenére a XX. szazad végére az innovaciok szabadalmi
oltalmat Iényegesen megerdsitették, azonban manapsdg az internet vildgaban és
a megnovekedett (jogi) koltségek kdvetkeztében a problémak mar egyre kézelfog-
hatébba és meglehetésen komplexszé valtak. Nyilvanvaldéva valt, hogy a szabadalmi
rendszerek jelen formdjukban egyre korlatozottabban képesek az egyes iparagak (pl.
IT, biotechnoldgia stb.) igényeinek megfelelni (Sziics 2015). A meglévé empirikus ku-
tatdsok eredményei tovabba jellemzéen azt mutatjak, hogy a szabadalmi oltalom
megléte nem feltétlenll szlikséges (Boldrin—Levine 2009). A szellemi tulajdonjogokkal
kapcsolatos elemzések jelent8s része emellett meglehetbsen eltérd kovetkeztetésekre
jutott, amennyiben kiilénbo6z6 ipardgakat hasonlitanak 6ssze. Bizonyos dgazatokban
(pl. a gyogyszer- és vegyiparban stb.) a szellemi tulajdonjogok hatékonyabban be-
toltik szereptiiket (Cohen et al. 2000), illetve a szabadalmi hajlanddsag dgazatonként
jelentdsen eltérhet. Mindezt azzal indokoltak, hogy a bonyolult folyamatok soran
létrejove talalmanyok, amelyek a kiilsé laikusok szamara nehezen megfigyelhetdk,
kénnyebben tarthatdk titokban egy konkrét termék gyartasahoz vagy egy specialis
pénziigyi portfélié kialakitdsdhoz kapcsolddé innovacidhoz képest. A pénziigyi termé-
kek oltalma tovabbd abbdl a szempontbdl is eltér a tobbi iparagakétdl, hogy viszony-
lag konnyen lehet 6ket masolni. Lerner (2008) mindezt azzal is alatdmasztotta, hogy
mintegy 30-40-szer gyakoribbak a birdsagi pereskedési eljarasok a pénzigyi szellemi
tulajdonjogokkal kapcsolatosan, szemben azokkal, amelyek nem sértenek ilyeneket.
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Ebben a révid tanulmanyban egy olyan szolgaltatasi szektort (a pénziigyi szektort)
vizsgdltam meg OECD-orszagok kozotti keresztmetszetben, amely az empirikus szak-
irodalomban még nem kaphatott kiemelt figyelmet a kevés rendelkezésre all6 adat
miatt. EI&szOr arra a kutatdsi kérdésre kerestem a valaszt, hogy a kibocsatas noveke-
dési Uiteméhez dgazati szinten hogyan és milyen mértékben jarultak hozza a fizikai és
az emberi t6ke akkumulaciéja mellett a teljes tényezé-termelékenységben bekdvet-
kezett valtozasok. Mélyebb magyardzatok utan kutatva az 1990 és 2010 kdzotti id6-
szakban tovabba dinamikus panel regresszids modellek segitségével azt teszteltem,
hogy a pénzlgyi szektorokban a szellemi tulajdonjogok kozil a védjegyek és a sza-
badalmak hogyan hatnak hosszabb tavon a termelékenység valtozasaira. A kdvet-
kez6kben el8szor a vizsgdlatok sordn rendelkezésre allé adatokat és az alkalmazott
moddszereket ismertetem, majd az analizisek eredményeibdl néhany rovid kdvetkez-
tetést vonok le, amellyel reményeim szerint hozzajarulhatok a szellemi tulajdonjogok
szerepével kapcsolatos elméleti, empirikus és gazdasagpolitikai vitak finomitdsahoz.

2. Az elemzések soran felhasznalt adatokrdl réviden

Az Eurdpai Unié altal finanszirozott KLEMS Projekt keretében létrehoztak egy nyilva-
nosan hozzaférhet6 és a maga nemében egyediilallé adatbazist. A kutatdsi projekt
eredményeként dgazatspecifikus bontasban, mintegy 56 szektorban, tobbek kozott
a gazdasagi novekedés, a foglalkoztatds és a beruhazasok stb. alakulasa vizsgalha-
ték meg. Az adatok a legutolso frissitésnek koszonhetben egészen 2011-ig szdmos
OECD-tagorszagra vonatkozdan rendelkezésre allnak. Az egyes pénziigyi szektorokat
az un. ISIC (Indicators of Activities for Industry and Services) Rev 3. nemzetkozi
szabvany alapjan csoportositottak (EU 2015). Ebben az adatbazisban az alapvet6
pénzligyi szolgéltatasok? (D64), illetve a biztositasi szolgaltatasok és a nyugdijalapok
tevékenységei (D65) mellett az egyéb kiegészitd szolgaltatasokat nyujtéd agazatok,
példaul a befektetési tandcsadassal, az ingatlan és vagyonkezeléssel, értékesitésével
kapcsolatos szolgaltatasok szektorait (D66) szintén megkiilénboztették.

A szellemi tulajdonjogok méréséhez tovabbi valtozok sziikségesek. Az empirikus
szakirodalomban nagy hagyomannyal rendelkezik az 6sszetett indexek haszndlata.
Park (2008) egy un. ,,GP-indexet” készitett, amellyel tébbek kozott a szabadalmak
védelme, id6tartama stb. elemezhetd, emellett szintén elterjedt a Fraser Intézet éltal
gondozott Gazdasagi Szabadsag Index egyfajta proxiként valé alkalmazasa a tulaj-
donjogok kikényszeritésének vizsgalataban (Gwartney et al. 2000). Ezekkel a muta-
tokkal szemben gyakran felmeril a szubjektivitas jogos kritikaként, ezért a szellemi
tulajdonjogok hatasainak kutatasaban olyan szekunder adatokat hasznaltam fel
a modellek robusztusabb tesztelése érdekében, amelyek fliggetlen szervezetek al-
tal azt mérik, hogy hany darab oltalmat nyujtottak be az adott évben. A Szellemi
Tulajdonjogok Vilagszervezete (WIPO) altal gondozott adatbazisbdl (WIPO 2015)

2 A D64 agazatba kiillonb6z6 hagyomanyos hitelezéssel, betétgydijtéssel stb. kapcsolatos bankmiiveletek,
tevékenységek tartoznak.
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el6szor a védjegyeket (trademark) teszteltem. A pénziigyi szektorokban alkalmazott
védjegyek, logok stb. kozil taldan a legismertebbek pl. a Dow Jones, FTSE, Nasdaq
indexek, vagy a S&P portfolidkat védé és a hozzajuk kapcsolddd egyéb szellemi
tulajdonjogok. A pénzligyi, biztositasi és monetdris tevékenységekkel kapcsolatos
védjegyeket a Nizzai megéllapodasnak megfelel6 nemzetkozi (NCL) standard alap-
jan (WIPO 2011) a 36. alcsoportbdl kalkulaltam (WIPO 2015). Masrészt az Eurdpai
Szabadalmi Hivatal (EPO) altal rendelkezésre bocsatott (EUROSTAT 2015) adatokbol
a szamitasok soran a szabadalmak (patent) szdmat haszndltam fel még kontrollvalto-
z0ként, amelyeket a tudasintenziv szolgaltato szektorokban jegyeztek be. A pénzigyi
szolgaltatasoknal a pénzugyi kozvetitSk (biztositok, befektetési alapok stb.) a legy-
gyakrabban a befektetési portféliok kialakitasaval, a nyugdijjaradék-szamitasokkal
stb. kapcsolatos és az altaluk kidolgozott eljarasokat, metddusokat védik le.

3. A kibocsatas, a foglalkoztatas és a beruhazasok alakuldsa
a pénziigyi szektorokban

A médszertanok tesztelése el6tt nézzliink meg néhdny egyszerl leird statisztikat.
Az 1. tabldzatban a kibocsatas, a foglalkoztatas és a beruhazadsok agazati struktu-
rdjaban bekovetkezett valtozasokat hasonlithatjuk 6ssze a vizsgalt OECD-orszagok
atlagaban. A kibocsatas éves atlagos alakulasabdl kitlnik, hogy a teljes pénziigyi
szektorban az 1990 és 2010 kozotti id6szakban mintegy 2,5%-al névekedett az out-
put. Az egyéb kiegészit6 szolgaltatdsokat nyljto agazatokban (D66) viszont ennél
jelent6sebb (kozel 7,6%-0s) ndvekedés kdvetkezett be. Az dgazati eloszlasi viszony-
szamokbal tovabba kiderilt, hogy a hagyomanyos pénzligyi szolgaltatasok (D64)
szektorainak a hozzajaruldsa a teljes kibocsatas alakulasahoz még mindig megkér-
déjelezhetetlen, bar a szektor megoszlasi viszonyszama 66%-rél 60%-ra esett vissza.
A kibocsatas strukturajaban bekovetkezett atrendezédéseknek készonhetéen viszont
a (D66) szektor szerepe egyre nagyobb (8%-rol 16%-ra nétt meg a részarany).

Az utdbbi évtizedekben a foglalkoztatasban bekovetkezett globalizaciés valtozasok
eredményeként a vildg szinte minden egyes orszagdban érzékelhetd Ujraelosztas
zajlott, amit Dachs és szerzGtdrsai (2003) alapveten a szolgaltatdsok irdnti kereslet
egyre er6s0dd jovedelemrugalmassdgaval magyarazzak. A ,tudasintenziv” pénziigyi
szektorok esetében a munkaerd pedig regionalisan a nagyobb pénziigyi kdzpon-
tokkal, t6zsdékkel (Frankfurt, London és New York stb.) biré varosok, és orszagok
(Egyesult Allamok és Kiralysag, Németorszag) felé koncentralédott (Schricke et al.
2012). A KLEMS-adatbazisbdl rendelkezésre allé foglalkoztatasi adatok alapjan meg-
allapithato, hogy a foglalkoztatas éves atlagos novekedési tteme (0,5%) az egyes
pénzigyi szektorokban meglehetbsen szerénynek tlinik. Mindez viszont csak annak
kdszonhetd, hogy a (D64) és (D65) szektorok csokkend foglalkoztatdsdhoz képest
a kiegészitd szolgaltatasokat nyujtd (D66) dgazatokban jelentésen nétt (1,36%-al).
A szektor egyre nagyobb sulyat jelzi, hogy a tobbiek rovasara (16%-rol 20%-ra)
emelkedett a munkapiaci penetracié mértéke 1995-rél 2010-re.

Tanulmdnyok



A pénziigyi szektorok termelékenységét befolydsolo tényezbk vizsgdlata

A beruhazasi tevékenységet elemezve tovabbd megallapithatd, hogy az atlagos
(3%-0s) OECD- névekedéshez képest a (D65) és a (D66) szektorokban ennél maga-
sabb (5%-o0s, illetve 8%-o0s) értékek jellemzbek. A két szektor egylittes sulya a (D64)
szektorhoz képest bar egyre jelent6sebb, de még mindig a legtobb beruhazas ezek-
ben a hagyomdanyos pénzigyi szektorokban valdsult meg (62%).

Az adatok tehat egyértelm(ivé teszik, hogy a pénziigyi szektorok aggregdlt telje-
sitményében, azaz a gazdasagi novekedésben, a foglalkoztatasban és a beruhaza-
sokban a vizsgdlt OECD-orszdgokban és id6szakban névekedés ment végbe. A leird
statisztikdkbol tovabba kitlinik, hogy egyre nagyobb igény mutatkozik a személyes
kontaktust igénylé kiegészité pénziigyi szolgdltatdsok irdnt.

1. tablazat
A kibocsatas, a foglalkoztatas és a beruhazasok éves atlagos valtozasai és

s zez

strukturajanak alakulasa (%-ban) a pénziigyi agazatokban és az OECD-orszagok
atlagaban

Agazatok ‘ Osszes Pénziigyi Biztositas, ‘ Kiegészits
szolgaltatasok nyugdijalapok szolgaltatdsok
A kibocsatds atlagos valtozésa (%)
1990/2010 | 2,54% | 1,83% | 1,53% | 7,61%
A kibocsatds részardnya (%)

1995 100% 66,10% 25,54% 8,36%
2000 100% 59,41% 26,73% 13,86%
2005 100% 60,45% 23,82% 15,73%
2010 100% 60,72% 22,52% 16,76%

A foglalkoztatas atlagos valtozasa (%)

1990/2010 0,50% -0,15% -0,06% 1,36%
A foglalkoztatottak részaranya (%)

1995 100% 50,82% 32,30% 16,88%

2000 100% 49,73% 31,83% 18,44%

2005 100% 50,85% 30,77% 18,38%

2010 100% 48,52% 31,32% 20,15%

A beruhazasok* atlagos valtozasa (%)

1990/2010 3,07% 1,95% 5,56% 8,42%
Beruhdzasok* részaranya (%)

1995 100% 74,92% 15,68% 9,39%

2000 100% 64,13% 16,95% 18,92%

2005 100% 68,10% 17,66% 14,24%

2010 100% 62,29% 24,40% 13,31%

Forrds: Sajdt szdmitdsok és az EU (2015) KLEMS adatbdzis alapjdn szerkesztve.
Megjegyzés: * a kibocsdtdsra jutd beruhdzdsi ratdndl a szektordlis GFCF és GVA hdnyadosdt kalkuldltam
a pénzligyi szektorokban.
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4. A pénziigyi szektorok teljesitménye growth accounting
megkozelitésben

Az output, illetve a termelékenység és az azt befolyasold tényez6k alakulasat ter-
mészetesen szamos modszerrel be lehet mutatni. A vdlasztasunk modszertani
szempontbdl elGszor a ndvekedési szamvitel (ismertebb nevén growth accounting)
technikdjara esett, amely képes felbontani a kibocsatds névekedési Gitemét olyan
Osszetev6kre, mint a fizikai és a human téke akkumulacidja, valamint a teljes té-
nyezG-termelékenységként (TFP) gyakorta emlegetett technoldgiai haladas, igy azok
hatasai akar kozvetlenil is megbecsilheték (Jorgenson—Griliches 1967).

A KLEMS-adatbazis alkalmas arra, hogy a kutaték a mddszertant a gyakorlatban is
kiprébalhassak. A ndvekedés-szamviteli dekompondlashoz sziikségesek egyrészt
a kibocsatas adatsorai, amelyeket az agazatok egységes mérése érdekében altaldban
a konstans (2005) arakon szamolt, Un. real bruttd hozzaadott értékkel (GVA) mérik
(lasd: Jorgenson et al. 1987; van Ark et al. 2003 stb.). A brutté hozzdadott érték
definicidja szerint megegyezik a kiilonb6z6 addkkal és szubvencidkkal korrigalt GDP
értékével (Koszerek et al. 2007). Az adatbdazisbdl masrészt az egyes pénziigyi agaza-
tokban az alkalmazottak volumene mellett a beruhazasi adatokat haszndltam még
fel. A beruhazast a realértéken vett Un. bruttd 4llétéke beruhazas® (GFCF) értékével
kalkuldltam a kiilonb6z6 pénziigyi szektorokban. Az 1990 és 2010 kozotti id6szakra
vonatkozdan igy mintegy 14 OECD-tagorszag* teljesitménye vizsgalhaté meg.

A moddszertan megértéséhez elGszor induljunk ki egy neoklasszikus Cobb-Douglas
tipusu termelési figgvénybdl (1. egyenlet).

Y, = Ak (1)

Az egyenletben Y a kibocsatast jeldli, amelyet az elemzések soran a brutté hoz-
zdadott értékkel (GVA) helyettesitettem. K a fizikai t6keallomany, amelyet a real
brutté allétSke beruhdzds reprezentdl 2005-6s konstans drakon. L a human téke
allomdnya, amely a pénziigyi szektorokban a tényleges foglalkoztatottakat ragadja
meg. A termelés soran allandé skalahozadékot feltételeztem a t6ke és a munkaté-
nyez8 aranyaban. A redlszféraban az a estében éltalaban az 1/3 érték az elfogadott,
viszont a pénziigyi szektorokban ez a rata er6sen megkérddjelezhetd. A szamitdsok
soran ezért az OECD (2015b) adatbazisa alapjan a termelési tényezék aranyait az

3 A GFCF az OECD (2015a) definicidja szerint a termelés soran keletkezett teljes nyereség, kivéve a szamviteli
idGszak alatt eladott befektetett t6ke és bizonyos, példaul nem termeléssel kapcsolatos eszkézok, tgymint
a termelékenység minGségét javito fejlesztések, kutatasok stb. 6sszessége.

4 A kovetkez6 rovidéteseket hasznalom a tovabbiakban: Magyarorszédg (HUN), Ausztria (AUR), Belgium (BEL),
Csehorszag (CZE), Dania (DEN), Finnorszég (FIN), Franciaorszag (FRA), Hollandia (NED), Németorszag (GER),
Olaszorszag (ITA), Norvégia (NOR), Svédorszég (SWE), Szlovénia (SLO) és az Egyesult Allamok (USA).
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egyes vizsgalt éveknek megfelel6en indexeltem minden egyes orszagban és pénz-
Ggyi dgazatban.

A jeldli a TFP-t a megfelel t-edik idGpontban. Az (1.) egyenlet némi atrendezésével
megbecsiilhetd a kibocsatds ndvekedésének ez a ,megmagyarazhatatlan” solowi
maradékként aposztrofalt dsszetevéje. Ezt a reziduumot a szakirodalomban gyakran
intézményi hatdsoknak is tulajdonithatjak, esetiinkben akar a szellemi tulajdonjo-
goknak.

A TFP véltozasat a (2.) egyenletbdl kalkuladltam.

A Y K L
S=——a——(1-a)- 2

A Y K ( )L (2)
Vegyiik a médszertannak megfeleléen az (1.) egyenlet mindkét oldaldnak logarit-
musat (3.) és differencidjat (4.), amely utdn az egyenlet diszkrét ideji kozelitését
kapjuk meg:

InY, =InA, +alnk, +(1-a)inL, (3)

InY; ~In¥, , =(InA ~InA_, )+(ank, —ocInKH)+((1—oc)lnLt —(l—oc)InLH) (4)

Jel6ljik az egyszer(sités érdekében és az eltéréseknek megfelelen az atlagos ki-
bocsatds g,a teljes tényezd-termelékenység g , illetve a fizikai g, és a humantd-
ke-allomany g, el6z6 id6szakhoz viszonyitott valtozasat.

g,=g,+ag, +(1-a)g, (5)

Az alkalmazott growth accounting médszertan segitségével ezaltal bemutathato,
hogy a kibocsatds atlagos valtozasaihoz (gy) a fizikai (g,) €s humantdke-allomany (g),
valamint a TFP (g ) hany szdzalékponttal jarultak hozza a pénziigyi szektorokban.
Az 1. dbra tartalmazza az EU (2015) KLEMS és az OECD (2015b) adatbazisokbol
rendelkezésre allé adatok alapjan az egyes komponensek atlagos valtozasait az
1990 és 2010 kozotti idészakban.

A modern gazdasagi ndvekedés térben és id6ben jol koriilhatarolhatd jelenség,
amely viszonylag egyenletes, és hosszabb tdvon nem latszik lassulni (Maddison
1995). A szamitasok eredményei ennek az allaspontnak megfelel6en azt mutatjak,
hogy a pénzligyi szektorokban a gazdasdgi névekedés liteme minden egyes orszag-
ban viszonylag stabil névekedési pdlydn mozgott. Az lizleti ciklusok ingadozasait fi-
gyelmen kivll hagyva az is megéllapithatd tovabba, hogy a kibocsatast meghatarozé
tényez6k nem elsGsorban a termelési tényezdk (a téke és munkaerd) felhalmoza-
saban keresendd6k. A growth accounting mddszertan alapjan megerésithet6, hogy
1990 és 2010 kozott az OECD-orszdgok atlagaban a teljes tényezétermelékenység,
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1. dbra
A kibocsatas atlagos valtozasat (gy) meghatarozo tényez6k (%-ban) a (4.) egyenlet
alapjan a vizsgalt OECD-orszagok pénziigyi szektoraiban 1990 és 2010 kozott
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Forrds: Sajdt szamitdsok, illetve az EU (2015) KLEMS és az OECD(2015) adatbdzisok alapjdn szerkesztve.

azaz a tagan értelmezett technoldgiai haladas jdrult hozzd a legjelentésebb mér-
tékben a kibocsdtds vdltozdsahoz. Mindez aldtdmasztja Bosworth és szerzétdrsai
(1995), valamint Klenow és Rodriguez (1997) hasonlé mddszertannal végzett korabbi
eredményeit.’

Az OECD (2,5%) atlagos output novekedéséhez képest Magyarorszag a vizsgalt or-
szagok viszonylataban a leggyengébben teljesitett (0,5%). A pénzlgyi szektorokban
a beruhdzasok (g,) és a foglalkoztatds (g ) (az atlagos 1%-os és 0,3%-0s OECD-ndveke-
déshez képest nagyobb mértékben) 1,5%-, illetve 0,6%-al jarult hozzd a kibocsatas-
hoz. A hazai output névekedése viszont a kedvezétlen TFP alakuldsa miatt (1,6%-al
csokkentette a kibocsatast) lett vélhetSen ilyen alacsony. A jelenségre nem adhato
egyértelmd valasz a growth accounting mddszer hidnyossagai miatt, a tovabbiakban
ezért kifinomultabb vizsgalatokat kell elvégezni. A kérdés tehat innentél kezdve

5 Korabbi kutatasainkban hasonlé eredményekre jutottunk a gépgyartasi szektorokban (Csugdny—Madté 2012).
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nemcsak a kutatdk, hanem a dontéshozdk szdmara az, hogy vajon melyek azok az
intézmények, amelyek hosszabb tdvon mddositjak (korlatozzak, de akdr erdsithetik
is) a pénzlgyi szektorok termelékenységét.

5. A szellemi tulajdonjogok termelékenységre gyakorolt hatasainak
vizsgalata hosszabb tavon a pénziigyi szektorokban

A pénzligyi szektorokban a szellemi tulajdonjogok termelékenységre gyakorolt ha-
tasainak vizsgalatahoz az 1. egyenletben ismertetett termelési fliggvényt irjuk fel
Mankiw és szerzétdrsai (1992) alapjan egy nagyon hosszu tava un. steady state
egyensulyi (y*) allapotra. Ebben az idédimenziéban a rendelkezésre allé t6kedl-
lomany, a munkaeré és a technoldgia mellett az intézményi tényez6k (a szellemi
tulajdonjogok) egyarant valtozhatnak. A modell-specifikaciéban a gazdasag pedig
a hosszu tavu egyensuly felé torekszik.

ElGszor osszuk el az 1. egyenlet mindkét oldalat [L]-lel, igy megkapjuk a kbvetkezd
6. egyenletet:
Y. =ak (6)

y az egy munkavallaldra jutd kibocsatas a t-edik idépontban; illetve k=K/L, ami
a téketényezd hatékonysagat tikrozi. A neoklasszikus modellnek megfelel6en k
legyen egyenl8 a beruhazasi ratanak s,, illetve a munkaerd-allomany névekedési
Utemének n, az amortizacidnak é és a hosszu tavu technoldgiai haladas feltételezett
g ratdjanak a kilonbségével. E két utdbbi tényezének az eredeti modellnek megfe-
lelGen (0,05) konstans értéket adtam az egyszer(sités érdekében. A tovabbiakban
azt feltételezem, hogy a=A/L és a TFP megfelel az olyan intézményi tényez6k, mint
példaul a szellemi tulajdonjogok /PR-hatdsainak. A behelyettesitések utan vegyik
az egyenlet logaritmusat és a fliiggs valtozd differenciajat.

In(y*)t=oc|n(sk)t—ocln(n+g+6)t+yln(lPR)t (7)

Kovetkezd |épésként a szellemi tulajdonjogok és az egy munkavallaléra juté kibo-
csatas kozotti kapcsolatot dinamikus panelregresszios modellekben tesztelem azért,
hogy a multbeli adatok hozzajaruldsat is figyelembe lehessen venni a pénziigyi 4ga-
zatokban. Az endogén novekedési elméletek alatamasztasa érdekében az Arellano és
Bond (1991)-féle modellspecifikacidt alkalmazom, ami alkalmas az egyensulyi allapot
és az azt magyarazé tényezb6k kozotti dinamikus kapcsolat hosszu tavu vizsgdlatara.
A moddszertani szakirodalomban (Windmeijeir 2005) javasoltaknak megfelel6en az
endogenitasi probléma kezelésére minden esetben a két-lépéses GMM-technikat
valasztottam. A mddszer lényege, hogy a modellek mind a fligg6, mind pedig az
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exogén magyarazd valtozok késleltetett értékeit hasznaljak fel instrumentumként.
A véltozoknal csak az egy évvel késleltetett értékeket engedélyeztem.

A 7. egyenletet ezutan irjuk fel egy dinamikus regressziés modellspecifikaciéban:

AlnY, = B, + B, AlnY, +ﬂzln(sk )H +ﬂ3ln(n+g+5)it +,B4In(patent)it +ﬂ4ln(trmark)n +e, (8)

Megjegyzés: A — a vdltozok elsé differencidja, In — logaritmusa, t-1 egy évvel késleltetett értékei.

Az egyenletben a fliggd valtozo (V,) az i-edik orszag pénzligyi szektoraiban és a t-edik
id6pontban az egy munkavallaléra jutd kibocsatas differencidja. A dinamikus mo-
dellspecifikdcionak megfelel6en a magyarazo valtozdk kozé bekeriilt a termelékeny-
ség valtozadsanak egy évvel késleltetett értéke. A neoklasszikus modell alapjan a fizi-
kai t6kébe vald beruhdzast a bruttd allotéke allomanynak a szektoralis kibocsatasra
juté mértékével (s,) helyettesitettem, az (n+g+6) tényez6k pedig a munkatényezd
(0,05-el megnovelt) novekedési Utemét jeldli. A modellekben a szellemi tulajdon-
jogokat a védjegyek (trmark) és a szabadalmak (patent) szamanak logaritmusa,
€ pedig a hibatagot reprezentdlja. A valtozdkrol készitett standard statisztikdkat
a 2. tabldzat tartalmazza.

2. tablazat
A 8. egyenlet valtozéinak atlaga, szérasa, minimuma és maximuma

Viltozék Atlag Széras Min Max
Aln(y) 0,02 0,06 -0,24 0,26
In(sk) 2,08 0,51 0,60 3,94
(n+g+8) 0,05 0,03 -0,03 0,18
In(patent) 6,80 2,29 1,09 10,51
In(trmark) 6,69 1,43 3,88 9,85

Forrds: Sajdt szamitdsok, illetve az EU (2015) KLEMS és az OECD(2015) adatbdzisok alapjdn szerkesztve.
Megjegyzés: Aln(y): a termelékenység differencidja, In(sk): beruhdzdsi rdta, (n+g+8): a munkatényezé
névekedésének konstanssal névelt értéke, In(patent) és In(trmark): a szabadalmak, illetve a védjegyek
szamdnak logaritmusa

A vizsgdlt panel mérete az 1990 és 2010 kdzotti idGszakot atfogd kiegyensulyozatlan
minta, amely 14 orszdgot és 216, illetve 83 megfigyelést tartalmaz. A tovabbiak-
ban az els6 két (1), (2) modellben a neoklasszikus, a (3) harmadikban a védje-
gyek (trmark), a negyedikben (4) a szabadalmak (patent), illetve azok egyiittes
hatasait teszteltem a termelékenységre vonatkozéan. Az egyenletek becslése utan
az eredmények helyességét szamos standard teszttel ellenériztem. A szignifikans
Wald-tesztek igazoltdk minden esetben a dinamikus modellspecifikaciok helyes-
ségét. A megfigyelések kozotti id6soros korrelaciot az Arrelano és Bond-féle (AR)
autokorrelacids tesztekkel kizarhattam. Az instrumentdlds miatt fellépd tdlidentifi-
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kalasi probléma jelenlétét a Sargan-tesztekkel szinten ellenériztem, és a jelenlétére
vonatkozo null-hipotéziseket elvetettem. A stacionaritds jelenlétére vonatkozéan
standard, Im-Pesaran-Shin (IPS)-féle panelegységgyok-tesztekkel kizartam, hogy
a valtozdk sokkjai id6ben permanensek. A vizsgdlati eredményeket a 3. tdbldzat
tartalmazza részletesebben.

3. tablazat
A dinamikus panel-regressziés modellek eredményei a (8.) egyenlet becslései alapjan

Fliggd valtozo: In(y)it

Magyarazé valtozék 1 2 3 4 5
konstans 0,036 -0,234 0,037 -0,609 0,15
(5,49)*** (=7,41)%** (0,98) (-1,89)* (0,24)
In(y)it-1 -0,043 -0,203 -0,043 -0,19 0,074
(-0,43) (—4,28)*** (—0,80) (=3,71)*** (0,40)
In(sk)it 0,122 0,142 0,099 0,148 0,097
(4,62)%** (11,01)*** (6,43)*** (12,91)*** (2,71)***
In(n+g+8)it -0,664 -0,602 -0,594 -0,613 -0,574
(=5,13)*** (~6,62)*** (=3,50)*** (=7,57)*** (=2,57)**
In(trmark)it -0,015 -0,026
(=2,25)** (-1,78)**
In(patent)it 0,049 0,047
(1,25) (0,53)
Megfigyelések szama 83 216 83 216 83
Orszagok szama 14 14 14 14 14
Wald teszt 67,5%** 246,9%** 93,58%** 561,42%** 12,97***
AR teszt (—2,47)** (-1,99)** (-1,64)* (=2,17)** (=2,07)**
Sargan teszt 8,78 11,98 9,34 9,91 10,02

Forrds: Sajat szamitdsok alapjdn szerkesztve.

Megjegyzés: zdrdjelekben a heteroszkedaszticitds szempontjdbdl robusztus z-statisztikdk szerepelnek;
*** 1 szdzalékos, ** 5 szdzalékos, * 10 szdzalékon szignifikdns p-értékek. Aln(y): a termelékenység diffe-
rencidja, In(sk): beruhdzdsi rdta, (n+g+6): a munkatényezé névekedésének konstanssal névelt értéke,
In(patent) és In(trmark): a szabadalmak, illetve a védjegyek szamdnak logaritmusa

A dinamikus modellekben az elsé kontrollvaltozd a fliggl valtozo (Y, ) késleltetettjei.
Az (5) modell kivételével az egyttthatdkra negativ értékeket kaptam, viszont csak
a (2) és a (4) modellben korreldltak szignifikdnsan. A beruhazési ratdk (s ) esetében
a varakozdsoknak megfelel6en mindenhol szignifikdnsan pozitiv p-értékeket kap-
tam. A foglalkoztatas novekedését és a tobbi (konstansnak vett) amortizaciot és
a technoldgiai névekedést megragadd komponens (n+g+6) pedig, a neoklasszikus
novekedési modell kbvetkeztetéseinek megfelel6en mind az 6t (1)-(5) modellben
negativan korrelal a termelékenységgel.
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A (3), (4) és (5) modellekben a WIPO (2015) és az OECD (2015) adatbazisokbdl
rendelkezésre allé adatokbdl néhany, a szellemi tulajdonjogokkal kapcsolatos in-
tézményi hatds vizsgdlhatdo még meg. A szamitasok eredményeibél a (3) és a (5)
modellek alapjan megallapithato, hogy a védjegyek (trmark) egységnyi valtozasai
szignifikdnsan és negativan korrelaltak a termelékenység valtozasaival. A szabadal-
mak (patent) esetében viszont egyik (4) és (5) modell esetében sem taldltam szignifi-
kans statisztikdkat. A szignifikancia hidnya csak annyit jelent ezekben az esetekben,
hogy adottnak véve (ceteris paribus) a korabban emlitett magyarazoé tényezéket,
a szabadalmainak szamaban bekdvetkezett egységnyi valtozas nem jart egyiitt a ter-
melékenység novekedésével a pénzligyi dgazatokban.

Ezek a megallapitasok abbdl a szempontbdl megegyeznek Park (2003) vizsgalati
eredményeivel, hogy a szabadalmi oltalmak a termelékenységre ugyan pozitivan
hatnak, a védjegyek és a szerzGi jogok pedig negativan befolyasoljak a gépgyartasi
szektorokban, azonban ndla ezeknek a szellemi tulajdonjogoknak a kdzvetlen hatasai
nem voltak szignifikdnsak. Hu és Png (2012) tovabba parhuzamot talaltak a szaba-
dalmak védelme és intenzitdsa, illetve a munkatermelékenység névekedése kdzott
egyes agazatokban, Chen és Puttitanun (2005) pedig kimutattdk szdmos OECD-orszag
példajan keresztil, hogy a szellemi tulajdonjogok és a termelékenység kozott ,U”
alaku fuggvénykapcsolat all fenn. Mindez azt jelenti, hogy a fejl6d6 orszagoknal
az imitacidra vald nagyobb hajlam miatt a szellemi tulajdonjogok alacsony szintje
a termelékenység novekedését eredményezi. A szellemi tulajdonjogok szamanak
novekedése az orszdgok fejlettségével parhozamosan egy bizonyos szintig csokkenti
a termelékenységet, majd az innovaciés mechanizmusok miatt a fejlett orszagoknal
Ujra magasabb termelékenységgel parosul.

A szellemi tulajdonjogok ,csalddjdban” |éteznek még olyan oltalmak, amelyek
az adatok korlatozott elérhetGsége, illetve a szektorspecifikus jelleg hidnya miatt
nincsenek megvizsgdlva a modellekben. A nemcsak az iréasztalokon Iétez6 olyan
immaterialis javak, mint az iparagi dizajnok (industrial designs), a prototipus-model-
lek (utility models) stb. a termelékenység novekedéssel nyilvanvaldan korreldlnak.
A modelliinkbé&l levonhatd kovetkeztetések ezért a kihagyott valtozdk torzitdsa miatt
csak korlatozottan érvényesek.

6. Osszegzés és néhany kovetkezetés

A munkaeré-piacokon egyre novekvé igény mutatkozik a személyes kontaktust
igényl6 tuddsintenziv szolgaltatasok irdnt (Schricke et al. 2012), a tanulmany leg-
fontosabb megdllapitasai alapjan pedig kijelenthets, hogy a pénziigyi szektorok
aggregalt teljesitményében, azaz a gazdasagi ndvekedésben, a foglalkoztatasban
és a beruhdazasokban a vizsgalt OECD-orszagokban és id&szakban novekedés ment
végbe. A leiré statisztikakbol tovabba kitlnik, hogy egyre nagyobb igény mutatkozik
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a személyes kontaktust igényl6 kiegészit6 pénziligyi szolgdltatasok irdnt. A szolgdlta-
tasi szektorok meger6s6dését Dachs és szerz6tdrsai (2003) a kereslet egyre er6sodé
jovedelem-rugalmassagaval magyarazzak. A pénziigyi szektorok atrendezédése eb-
ben az aspektusban el6re vetiti, hogy a szolgaltatasok elterjedése miatt a gazdasagi
szerkezet ezek felé a produktivabb pénziigyi dgazatok felé tolddik el.

A growth accounting médszertant alkalmazva tovabba kiderilt, hogy a gazdasagi
novekedés mértéke minden egyes orszag pénzigyi szektoraban viszonylag stabil
novekedési palyan mozgott. A kibocsatast meghatarozo tényezék pedig nem elsé-
sorban a termelési tényezGk (a t6ke és munkaerd) felhalmozasaban keresendék.
A vizsgalt (1990 és 2010 kozotti) id6szakban az OECD-orszagok atlagdban a teljes
tényez6-termelékenység (TFP), azaz a tdgan értelmezett technoldgiai haladas jarult
hozza a legjelentsebb mértékben a kibocsatas valtozasaihoz. Mindez aldtdmasztja
Klenow és Rodriguez-Claire (1997), valamint Peneder (2002) hasonlé méddszertan-
nal végzett korabbi eredményeit. A mddszertan hidnyossdgabdl fakaddan azonban
nem lehet egyértelm(ien meghatarozni, hogy melyek azok az intézményi tényezék,
amelyek befolydsolhatjak (erGsitik, illetve korlatozzak) a pénziigyi szektorok telje-
sitményét.

A szellemi tulajdonjogok hosszu tavu hatdsait a termelékenységre vonatkozéan ezért
dinamikus panel regressziés modelleken keresztil szintén megvizsgaltam. Bér a sza-
badalmak, egyes ipardgakban megfelel6en funkciondlnak, a pénziigyi szektorokban
ez nem tikroz6dott vissza. Az eredményekbdl megallapithatd, hogy a védjegyek
(trademarks) egységnyi valtozasa szignifikdnsan és negativan korrelaltak a terme-
lékenység valtozasaival. A szabadalmak (patents) esetében viszont egyik modell
esetében sem taldltam szignifikans statisztikdkat.

A tanulmannyal nem allt szandékomban megkérdGjelezni a szellemi tulajdonjogok
hasznossagat. A szabadalmak alapjat képez6 innovacids tevékenység a torténelem
soran kialakult olyan komplex folyamat, amelynek gazdasagi hatasait rendkivil ne-
hezen lehet csak megfigyelni. Bar a szellemi tulajdonjogok tobb szaz éve szerves
részét képezik a gazdasagnak, a szabadalmak, illetve védjegyek tdrsadalmi és gaz-
dasagi hatasairdl altalanos érvényl kovetkeztetéseket csak korlatozott mértékben
lehet levonni.

Az elmult id6szakban ugyan tortént elérelépés az intézményi reformokra vonatko-
zban, viszont vélhetben az elkdvetkezd id6szakban még komolyabb valtoztatasokra
lesz szilkség. Az egyik ilyen Uj jogszabalyi lehet6ség, hogy a szabadalmakkal, illetve
a bejelentésekkel szemben az Eurdpai Szabadalmi Hivatal (EPO) mellett harmadik
személyek is megvizsgalhatjak és kifogassal élhetnek szlikség szerint (Venulex 2011).
Az Eurépai Unidban 2013-ban kidolgoztak a kozos szabadalmi és birdsagi dontések
keretfeltételeit, illetve létrejott a parizsi székhely(i Egységes Szabadalmi Birdsag
(UPC), amely az eurédpai licenc megallapodassal kapcsolatos szabdlytalansagokat
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hivatott a jovGben kezelni. Boldrin és Levine (2009) szerint viszont nem célszerd
a meglévd szabadalmi rendszerek azonnali megsziintetése a jelentGs pénzigyi ka-
rok miatt, hanem a fokozatos, tobb lépésbdl allé folyamatot ajanljak. A szellemi
tulajdonjogok érvényességi idejének a csokkentése lehet az elsé ilyen megoldasi
alternativa hosszabb tavon.

A tanulmanyban néhany gondolat erejéig természetesen ki kell, hogy térjek a tovab-
bi lehetséges kutatasi irdnyokra. Az elméleti kiindulépontot ebben az aspektusban
a tranzakcids koltségek jelenléte adhatja. Aghion és szerz6tdrsai (2008) a politikai
hatalombdl, illetve a demokracia fokdbdl kiindulva megallapitottdk, hogy a fejlet-
tebb iparagak termelékenységét jobban noveli a belépés szabadabba valasa, mig
a fejletlenekét ellenben hatraltathatja. A pénziigyi szolgaltatasokat nyujté agazatok-
ban ezeknek az intézményeknek a hatdsai lehetne a kovetkez6 vizsgdlandd kutatdsi
kérdéskor.

Az elmult évtizedekben emellett a globalis piacokon szdmos olyan jelenség figyel-
het6 meg, amely a gyorsan valtozd gazdasagi kornyezetben jelentés mértékben
hozzajarul a pénzpiaci kockazatok és a bizonytalansagok névekedéséhez (Toth 2014).
A vizsgdlt szellemi tulajdonjogoknak a vildggazdasag globalizalddasaval parhuzamo-
san Ujra és Ujra jelentkezé pénziigyi vdlsagokhoz valé kapcsolatanak megértéséhez
ezért tovabbi vizsgalatok sziikségesek.
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