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A jegybankokba vetett bizalom alakulasa
a Covid-valsag id6szakaban*

Korsds Zoltan® — Baranyai Eszter

A tanulmdny a jegybankok irdnti bizalom alakuldsdt vizsgdlja a Covid19-vildgjdarvany
idején az eurozona orszdgaiban, az Eurdpai K6zponti Bank példdjan keresztiil. A ku-
tatds a jarvdny hatdsaira fokuszdl, ugyanakkor elemzi a demogrdfiai, gazdasdgi és
politikai tényezbk szerepét is. Probit modellt alkalmazunk az Eurobarométer és az
Oxford COVID-19 Government Response Tracker adataival. Eredményeink szerint
a jdrvdny dltaldnos intézményi bizalomvesztést okozott, de ez nem jegybank-spe-
cifikus. A szigorubb kormdnyzati intézkedések és a jegybanki bizalom kézétt pozitiv
kapcsolat mutathato ki. A szélsGséges politikai nézetek — bal- és jobboldalon egya-
rant — alacsonyabb jegybanki bizalommal jarnak egyiitt. Eredményeink ramutatnak
az egyes intézményekbe vetett bizalom egylittmozgdsaira, és felhivjdk a figyelmet
a szélséséges csoportok bizalmi dinamikdja mélyebb megértésének fontossdgdra.
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1. Bevezetés

A jegybankok iranti bizalom alapveté kovetelmény az intézmények hosszu tavu
sikeressége és stabilitdsa szempontjabdl. Tobb orszdgban is kimutattak, hogy az
inflacids varakozdsok horgonyzottsaga és a jegybankba vetett bizalom kozott 6ssze-
fliggés van: minél inkdbb biznak az emberek a jegybankban, annal inkdbb a jegybank
altal megcélzott szint/sav kozelébe varjak az inflacidt (Brouwer — de Haan 2022),
a lakossag inflaciés varakozasai pedig kritikus jelentGségliek a monetaris politika
sikeressége szempontjabol.

* A jelen kiadvanyban megjelend irasok a szerz6k nézeteit tartalmazzak, ami nem feltétlenil egyezik a Magyar
Nemzeti Bank hivatalos allaspontjaval.
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A jegybankokba vetett bizalom elemzése viszonylag Uj kutatasi terilet, tobbek ko-
z6tt Ehrmann et al. (2013) tanulmdnya szamit meghatarozénak a szakirodalomban.
Ugyanakkor a tagabban értelmezett kozintézményekbe vetett bizalom a politikatu-
domanyban hosszu multra tekint vissza (Kiss 2018).

A bizalom a megbizé (polgarok) és az ligynok (jegybank) kdzotti kapcsolatban alakul
ki, ahol a megbizé bizik abban, hogy az Gigynok az 6 érdekében cselekszik, példa-
ul — jegybankok esetében — az arstabilitds (Knack 2001) vagy a pénzigyi stabilitas
(Borko et al. 2020) biztositasaval. A kézponti bankokba vetett bizalom nemcsak
a kozvetlen teljesitményiiktdl fligg, hanem a kulturalis és tarsadalmi-gazdasagi hat-
tér is befolydsolja.

Tobbféle elmélet probdlja az intézmények iranti bizalom felépulési folyamatdnak
egy-egy aspektusat megragadni (Mishler — Rose 2001). A kulturalis elméletek a korai
évek szocializacidjara helyezik a hangsulyt. A gyermekkorban kialakulé kapcsolatok
hatassal vannak a masok irdnt érzett bizalomra. Ez az Ugynevezett interperszonalis
bizalom pedig hat az intézmények iranti bizalomra. Ezzel szemben az intézményi
elméletek szerint egy intézmény irdnt érzett bizalmunk az intézmény teljesitmé-
nyére vald racionalis reakcid: ha egy intézmény jol teljesit, akkor bizunk benne.
A mikroelméletek az egyének kozotti kiilonbségeket hangsulyozzak: bizalmi szintiink
fligg a tarsadalmi-gazdasagi hatterlinktdl, személyes jellemvondsainktdl, tapasztala-
tainktdl, szemben a kollektiv hasonlésagokat el6térbe helyezé makroelméletekkel.

A jegybank iranti bizalom tehat nemcsak racionalis alapokon nyugszik, hanem lehet
automatikus reakcié is, amely tudatalatti tanuldsi folyamatok eredménye (Van der
Cruijsen et al. 2010). A jegybank irdnti bizalom 6sszetevéi kdzé tartozik a jegybank
kozjé iranti elkotelezettsége, a jegybanki szakértelem és az eszkoztar hatékonysaga.
A szakirodalommal 6sszefliggésben a jegybanki bizalom vizsgalatakor figyelembe
vesszik, hogy a bizalom tobb forrasbdl ered (Brouwer — de Haan 2022).

A bizalom fogalmdanak megértése kilondsen fontos olyan jelentds események
kapcsan, mint a Covid-vdlsag. A kozintézményekbe vetett bizalom nem csupan az
intézményi integritas és hatékonysag zaloga, hanem a gazdasagi fejl6dés és stabi-
litds egyik kulcsfontossagl mozgatorugdja is (Brouwer — de Haan 2022). A bizalom
hidnya vagy csokkenése meggatolhatja vagy korldtozhatja az intézmények hatékony
mikodését, ami pénzigyi instabilitdshoz vagy a kdzpolitikai célok elérésének kudar-
cahoz is vezethet. Ezzel szemben, amikor az emberek biznak az intézményekben,
kevesebb id6t és energidt kell arra forditaniuk, hogy védekezzenek az intézmények
esetleges rossz mikodésével szemben, és ennek koszonhetGen tébb eréforrast tud-
nak allokalni a termel6tevékenységekre. Ebben a kontextusban a kézintézmények
irdnti bizalom el&segiti a gazdasagi hatékonysagot és noveli a tarsadalmi jolétet
(Ehrmann et al. 2013).
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A kdzponti bankok szerepe a gazdasagban egyedildlld, mivel a dontéseik és kom-
munikacidjuk kozvetlenil befolyasoljak a piaci varakozdsokat és a gazdasagi stabi-
litast, a kdzponti bank irdnti bizalom pedig elGsegiti a gazdasagi-pénzigyi stabilitas
elérését (Van der Cruijsen et al. 2010). Kulénosen fontos a jegybanki hitelesség és
az attél nem flggetlen jegybankba vetett bizalom valsadg esetén, amikor a kdzponti
bankoknak gyors és hatarozott |épéseket kell tennitk. A bizalom hidnya azonban
nemcsak a jegybankok sikerességét dshatja ald, hanem ki is teszi 6ket a politikai
befolyasolds veszélyének (Ehrmann — Fratzscher 2011). llyen esetekben a kdzponti
bankok kevésbé lesznek képesek fliggetlen dontéseket hozni, ami aldashatja gaz-
dasagpolitika hatékonysagat és a hosszu tavu gazdasagi stabilitast. Ezért a kozponti
bankokba vetett bizalom nem csak az adott intézmény sikerének, hanem az egész
gazdasag stabilitdsanak az alappillére. Osszegezve: a nagyobb bizalom jobban md-
kodé intézményekhez vezet (Ehrmann et al. 2013).

A 2008-2009-es globdlis valsag és az azt kovet6 eurodvezeti addssagproblé-
mak jelentds kommunikacids és bizalmi kihivasok elé allitott sok jegybankot
(Farvaque et al. 2017). Ezek a gazdasagi problémak erdsitették fel azokat a han-
gokat, amelyek birdltdk a monetaris hatésagok altal alkalmazott modellek, els-
rejelzések, politikdk és kommunikacids stratégidk hatékonysagat (Waller 1991).
Farvaque et al. (2017) szerint a monetaris politika hitelességének csokkenése,
amelyet ezek a valsagok eléidéztek, nemcsak a kozvélemény, hanem a politikusok
koérében is novelte az elégedetlenséget, amelynek hangot is adtak. A lakossag jegy-
bankokba vetett bizalmanak novelése, valamint egy atlathaté és vildgos kommunika-
cids stratégia kialakitasa kulcsfontossagl a monetaris politika hitelességének és az
intézményi legitimitadsanak megerd@sitéséhez. A rendszeres és vilagos kommunikacid,
amely magaba foglalja a jegybank céljainak, korlatainak, eszkdzeinek és hatasainak
részletes magyarazatat, nemcsak az intézmények kdzotti parbeszédek intenzitdsat
noévelheti, hanem a lakossag tamogatasat is. Kiilondsen fontos ez olyan id&szakok-
ban, amikor a kdzponti bankok politikdajanak népszerlisége csdkkenhet.

2020-t6l a vildggazdasag egy Ujabb jelentés kihivassal nézett szembe a Covid19-pan-
démia formajaban. A Covid19-vildgjarvany csakugy, mint az el6z6 valsagok, varatla-
nul érte a vilagot, és jelentGs hatdssal volt a globalis gazdasagra. A vdlsag soran az
Eurdpai K6zponti Bank (EKB) szamos rendkiviili intézkedést hozott, hogy stabilizalja
a pénzigyi rendszert, tdmogassa a likviditast és 0szténozze a gazdasagi novekedést,
az inflacios célokat is szem el6tt tartva. Ezek az intézkedések uUjra a kdzéppontba
helyezték a kdzponti bankokba vetett bizalom kérdéskorét, mivel a Covid-valsag
széleskor(i bizonytalansagot valtott ki és a lakossag, valamint a piaci szerepl6k re-
akcidi is figghettek attdél, hogy mennyire biznak a jegybank(ok) altal kidolgozott
politikdban és kommunikaciéban.

A tanulmany célja tehat a jegybankokba vetett lakossagi bizalom vizsgalata
a Covid-valsag kontextusdban az eurodvezet orszdgaiban az EKB példdjan keresztul.
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Bar sziilettek tanulmanyok a jegybankba vetett bizalomrél valsag kontextusaban
is, legjobb tudasunk szerint ezek kozil egyik sem vizsgalta a Covid19 hatdsat. Fi-
gyelembe vesziink mind makrogazdasagi, mind egyén-specifikus tényezbket. A ta-
nulmannyal a bizalmi folyamatok mélyebb megértéséhez kivanunk hozzajarulni,
ami kilondsen hasznosnak bizonyulhat a dontéshozé intézményeknek az esetleges
jovébeli valsagok soran. Az eredmények segithetnek az intézményi hitelesség meg-
Grzésében és a lakossag bizalmanak megszilarditasaban.

2. Szakirodalmi attekintés

Az elmult évek sordn egyre nagyobb figyelem irdnyult a kézponti bankokba vetett
bizalomra. Szdmos kutatas vizsgdlja a témat az Eurdpai Kdzponti Bankra, valamint
mas jegybankokra, mint a Bank of England, a Deutsche Bundesbank, a Reserve
Bank of New Zealand, a Bank of Israel vonatkozdsaban (példdul Bursian — Fiirth
2015; Brouwer — de Haan 2022; Mellina — Schmidt 2018; Farrell et al. 2020; Hayo
— Neumeier 2021). A Magyar Nemzeti Bank (MNB) esetére is szlletett nemzetkozi
tanulmany: Baranyai et al. (2024) a magyar jegybankba vetett bizalom tényezGit —
koztiik a zold jegybanki iranyt — vizsgalja. A kutatasok sokszin(isége azt mutatja, hogy
a jegybankok iranti bizalom nemcsak akadémiai, hanem gyakorlati szempontbdl is
kulcsfontossagu téma.

A kutatdsunk tdmaszkodik a szakirodalomra, ugyanakkor kiemelendé a kovetkezé:

¢ A kutatdsok tobbsége egyetlen idépontban vizsgalédik, mig a jelen tanulmany
tobbéves id6horizontot olel fel.

¢ A kutatasok gyakran egyetlen orszagban vizsgalédnak, mig a jelen tanulmany az
eurozona egészét nézi, orszagspecifikus makrogazdasagi mutatodkat is felhasznalva.

¢ A szakirodalom korai szakasza gyakran vagy a kdzponti bankba vetett bizalmat
érintd klasszikus makrogazdasagi mutatokra koncentralt, mint példdul az inflacid,
munkanélkiliség, a real GDP novekedése és a fiskalis politikak, vagy elsGsorban
a bizalmat befolyasolé altalanos tarsadalmi és demografiai (egyéni szint() ténye-
z6kkel foglalkozott. Elemzésiink a valtozék mindkét csoportjat magaban foglalja.

e Avizsgalat tovabba kib6vil egy Uj szabalyozasi szigorusagi indexszel, amely meg-
mutatja, hogy mennyire voltak szigoruak az adott orszagokban a szabalyozasok
a Covid-valsag ideje alatt.

Kaltenthaler — Anderson (2001) kapcsolddo korai kutatdsa az eurdpai monetaris
politika népszer(iségét elemezte a 1994 és 1997 kozotti, a kozos valutat megeld-
z6 id@szakban. Hudson (2006) cikke betekintést nyujt a jegybankok iranti bizalom
alakuldsdba, és megallapitotta, hogy a hagyomdnyos tarsadalmi-demografiai val-
tozék jelent6s hatdssal vannak a bizalomra, de az adatok csak 2001-re terjedtek

Tanulmadny



A jegybankokba vetett bizalom alakuldsa a Covid-vdlsdg idészakdban

ki. Medve-Bdlint — Boda (2014) elemzése ravilagit, hogy Kelet-K6zép-Eurdpa orsza-
gaiban a jovedelmi helyzet és az egyenlGtlenségek hatasa eltér a nyugat-eurdpai
mintaktdl. Mig a tarsadalmi egyenl6tlenség negativ hatasa mindkét régidban megfi-
gyelhetd, a kelet-kozép-eurdpai orszagokban a bizalom szintje még viszonylag kisebb
jovedelmi kiilénbségek mellett is alacsony marad. Ez a politikai-gazdasdagi rendszerek
és az egyenlGségekre torekvd attitlidok sajatos koélcsénhatdsanak tulajdonithatd,
ami fontos az eurozéna bizalmi dinamikajanak vizsgalata soran.

Gydrffy (2012) tanulmanya az intézményi bizalom és a hosszu tavu dontéshozatal
kozotti 6sszefliggéseket vizsgdlja, kiilonos tekintettel arra, hogy a szabdlykovetés és
az intézményekbe vetett bizalom milyen médon befolyasolja a tarsadalmi szereplSk
terveit és dontéseit. A tanulmdny kiemeli, hogy a bizalom jelenléte vagy hidnya
alapvetden hatarozza meg a jogkovetd magatartdst, amely kritikus a hosszu tava gaz-
dasagi stabilitds szempontjabol. Ezek a megaéllapitasok kiilondsen relevansak a jegy-
bankba vetett bizalom folyamatainak megértéséhez, mivel az intézményi stabilitas és
az atlathatosag fontos eléfeltétele a bizalom fenntartasanak. Banducci et al. (2009)
az euro irdnti bizalom dinamikajat tanulmanyozta, kiilonos tekintettel arra, hogy az
eurdpai polgarok hogyan lattdk az uj valuta bevezetésének inflaciés kovetkezmé-
nyeit. Kaltenthaler et al. (2010) az EKB-val szembeni kozvélemény bizalmatlansagat
vizsgdlta, és arra jutott, hogy az EKB iranti bizalmatlansag akkor erGsebb, amikor
az emberek Ugy érzik, hogy a bank tul nagy mértékl autondmiaval rendelkezik ah-
hoz, hogy figyelembe vegye az dtlagemberek véleményét és sziikségleteit. Ezektdl
a kutatasoktdl eltér6en mi tobb felmérési hulldmot és makrogazdasagi magyarazo
vdltozokat is felhaszndlunk az elemzésiink soran.

Sziilettek tovabba olyan cikkek, amelyek az EKB-ba vetett bizalom meghatarozé
makrogazdasagi tényezdit vizsgdltak orszdgos szinten. Fischer — Hahn (2008) arra
a kovetkeztetésre jutott, hogy a magas inflacids szint csékkenést eredményez az EKB
irdnti bizalomban. Boda (2019) tanulmdnya kiemeli, hogy az intézményi bizalom
nem csupan a gazdasagi teljesitménytdl fiigg, hanem az intézmények miikodésének
etikai és normativ alapjaitdl is, kiilondsen az eljarasi méltanyossag esetében, amely
nemcsak a dontéshozd hitelességének, hanem az érintett egylittmkodési hajlandoé-
saganak is az alapfeltétele. Wilti (2012), valamint Gros — Roth (2010) nagy hangsulyt
fektetett a 2008-as gazdasdgi vildgvalsag EKB tdmogatottsagra gyakorolt hatdsara.
Ezek a cikkek megadllapitottak, hogy a bankvalsagok és a koltségvetési problémak
negativan hatottak az EKB iranti bizalomra. Nem vették azonban figyelembe az EKB
tdmogatottsaganak tarsadalmi-demografiai tényez6it, és az elemzésiiket kizardlag
makrodkondmiai valtozdkra, mint a munkanélkiliség, inflacié vagy az egy fére jutd
GDP-re szlikitették (Farvaque et al. 2017).

Ehrmann és szerzétdrsai (2013) egyesitették els6ként a mikroszint( adatokat és
a makrogazdasagi indikdtorokat egy elemzésbhen, hasonléan ahhoz, amit mi is végez-
ni fogunk, de 6k a 2008 és 2010 kozotti periddust vizsgaltdk. Empirikus eredményeik
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azt mutattak, hogy az 6sszes eurdpai intézménybe vetett bizalom altaldnosan csok-
kent, ahogy a makrogazdasagi feltételek romlottak, illetve az EKB-ba vetett biza-
lomcsokkenés a bankszektor problémainak sulyossagat is tiikrozte, mivel az EKB-t is
felelGsnek itélték meg a pénziigyi rendszer problémai miatt (Wdlti 2012; Gros — Roth
2010). Ehrmann et al. (2013) tanulmanya fontos alapjat képezi kutatasunknak mind
témafelvetésben (jegybanki bizalmi dinamika vdlsag alatt), mind mddszertanban.

3. Adatok

3.1. Az Eurobarométer felmérésekbdl szarmazoé adatok

Az Eurobarométer felmérése atfogd, nemzeti és egyéni szinten végzett kutatas,
melyet 1973 6ta végeznek az Eurdpai Bizottsag felkérésére. A sztenderd Euroba-
rométer-felméréseket évente két alkalommal, tavasszal és Gsszel végzik. Egy tipikus
felmérés sordn minden tagdllamban korilbelll 1 000 személyt kérdeznek meg sze-
mélyesen (Németorszdg esetében ez a szam korilbeldl 2 000, Luxemburgban pedig
600), 6sszesitve tehat tdbb mint 27 000 személyt kérdeznek meg az Eurdpai Unid
egész teriletérdl, amely lehet6vé teszi a bizalmi magatartas vizsgalatat kiilonb6z6
gazdasagi és pénzigyi korilmények kozott. Fontos azonban megjegyezni, hogy ezek
a felmérések nem panel jellegliek, tehat a résztvev6k minden egyes alkalommal
valtoznak, ami megakadalyozza az egyéni dllandd hatdsok vizsgalatat. A kivalasztott
személyek a lakossag kiilonb6z6 csoportjait aranyosan képviselik, figyelembe véve
olyan szempontokat, mint a nem, az életkor, a foglalkoztatottsagi helyzet, az oktatasi
szint és a politikai orientdcid. Az Eurobarométer-felmérés eredményei nyilvanosak,
és a Gesis weboldalon® is megtekintheték.

Ebben a tanulmdanyban Ehrmann et al. (2013)-hoz hasonldan, kiléndsen az Eu-
répai Bizottsdg Eurobarométer-felméréseinek egyéni szintl adatait haszndljuk fel
az EKB-ba vetett bizalom meghatarozé tényezGinek elemzésére, mind a normal,
mind a valsagos idGszakokban. A valsagos id&szakok vizsgalata kiilondsen fontos az
euroOvezet szempontjabdl, hiszen az orszagok kozotti gazdasagi egylittmikodésrél,
heterogenitasrdl is szolgdltat informaciot.

Az Eurobarométer felmérései koziil a 90.3 (2018. november) és a 92.3 (2019. no-
vember) szamok kozotti adatgy(jtések a Covid el6tti idészakot, mig a 93.1 (2020.
augusztus) és a 95.3 (2021. junius) kozotti felmérések a Covid utani periddust vizs-
galtak. A valasztott felmérések azért keriltek kivalasztasra, mert tartalmazzdk a rele-
vans kérdéseket, beleértve az EKB iranti bizalmi szinteket is. A Covid19-jarvany el6tti
és utdni id6szakok kijel6lésében meghatdrozd szempont volt, hogy a 2020-as tavaszi
felmérés elmaradt a Covid19-jarvany eurdpai terjedése miatt, tovabba az elemzés-
be bevont felmérések mindegyike magaban foglalja az eurozdona dsszes orszagat.

 https://www.gesis.org/en/eurobarometer-data-service
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A valaszadokat tobbek kozott a f6bb eurdpai intézményekbe vetett bizalmukrél
kérdezik (pl. az Eurobarométer 92.3 QA12.3. kérdése). A kérdés a kdvetkezbk szerint
szerepelt a felmérésben:

»QA12. Kérem, ossza meg vellink, mennyire bizik a kdvetkez6 eurdpai intézmények-
ben, illetve mennyire nem bizik bennik.

QA12.3 Az Eurépai Kdzponti Bank”

A viélaszokat haromféleképpen rogzitették: 1) ,Inkabb megbizik”, 2) , Inkdbb nem
bizik” és 3) ,Nem tudom”. A kutatasunkban az EKB iranti bizalmat binaris valtozoként
kezeljiik, a valtozoban nem szerepel a ,,Nem tudom” kategdria, mivel ezek a valasz-
addék nem fejezték ki egyértelm(ien a véleményiiket. Az igy kapott bindris valtozé
lesz a fiiggl valtozonk. Ennek ellenére a ,,Nem tudom” valaszok kizardsa problémat
jelenthet, mivel el6fordulhat, hogy a valaszadasi hajlanddsag nem fliggetlen az EKB-
ba vetett bizalomtdl. Ezt a késGbb részletezett mdédon kezeljik.

Az 1. tdbldzat a valtozdk leird statisztikdjat mutatja be a teljes id6horizontra (2018
és 2021 kozott). Az EKB irdnti bizalom tekintetében a valaszaddk 50 szazaléka bizik,
37 szazaléka nem bizik és 12 szazaléka valaszolta azt, hogy nem tudja. A résztvevék
nemi megoszlasa kapcsan azt lathatjuk, hogy a valaszaddk 54 szazaléka ng, 46 sza-
zaléka férfi. A hazassagi statuszra vonatkozéan a vdlaszaddk tobbsége, 53 szazaléka
nem hazas, mig 47 szazalékuk hazasnak vallotta magat. Az oktatas szerinti bontasban
a vélaszadok legnagyobb csoportja, 39 szdzaléka 16 és 19 éves kora kdzott fejezte
be tanulmanyait, mig 37 szazalékuk 20 éves kora felett. Az életkor szerint a valasz-
addk legnagyobb csoportja, 35 szazaléka 60 év feletti, a tobbi korosztaly kérilbelil
egyenletesen oszlik el. Politikai orientacid alapjan a legnagyobb csoportot a kdzép
irdnyzat képviseli 38 szdzalékkal, mig 5 szazalék vallotta magat szélsGjobboldalinak
és tobb, mint 7 szazalék szélsGbaloldalinak. A politikai orientdciéra vonatkozo kérdés
a kovetkez6k szerint szerepelt a felmérésben, amelyre 1-t6l 10-ig terjed6 skaldn
kellett valaszt adni:

,D1. Politikai kérdésekben az emberek , baloldalrdl” és ,jobboldalrél” beszélnek.
On hogyan helyezné el a nézeteit ezen a skalan?”

Tanulmanyunk 5 kategoridba sorolta a valaszokat. A széls6baloldali csoportba azok
a valaszadok keriiltek, akik a skalan 1-es vagy 2-es értéket adtdk meg, mig a balol-
daliak a 3-as és 4-es értékeket valasztottak. A kdzép iranyultsagu valaszaddk az 5-6s
és 6-os értékekkel jellemezték magukat, mig a jobboldaliak a 7-es vagy 8-as érteket
adtak meg. Végiil a szélsGjobboldali kategdridaba azok tartoznak, akik a skalan 9-es
vagy 10-es értéket valasztottak.

Az élettel vald elégedettséget illetéen a valaszaddk nagy része, 60 szazaléka elé-
gedett, mig csak egy kis hanyad, 3 szdzalék nem elégedett. A valaszaddk koziil 75
szazaléka nem nyugdijas, tehat a nyugdijasok ardnya 25 szazalék.
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1. tablazat
A valtozok leird statisztikaja az eurozona orszagaira és a teljes id6szakra nézve

Valaszok N (%) Valaszok N (%)
EKB iranti bizalom Bizottsag iranti bizalom
Inkdbb bizik 58 376 50,12 Inkabb bizik 59 198 50,83
Inkdbb nem bizik 43 820 37,63 Inkabb nem bizik 42 514 36,5
Nem tudja 14 269 12,25 Nem tudja 14 753 12,67
Osszesen 116 465 100 Osszesen 116 465 100
Nem Hazas
Férfi 53 485 45,92 Hazas 55277 47,46
NG 62 945 54,05 Nem hazas 61178 52,53
Nem valaszolt 35 0,03 Egyéb 10 0,01
Osszesen 116 465 100 Osszesen 116 465 100
Foglalkoztatottsag Oktatas
Dolgozik 43919 37,71 15 éves koraban 15 500 13,31
Villalkozo 8 402 7,21 16 és 19 év kozotti 45 697 39,24
Nem dolgozik 48 374 41,54 20 év felett 42 851 36,79
Egyéb 15770 13,54 Egyéb 12417 10,66
Osszesen 116 465 100 Osszesen 116 465 100
Eletkor Politikai orientacié
<23 9180 7,88 Szélsébaloldali 8911 7,65
24-35 17 294 14,85 Baloldali 22 693 19,48
35-45 17 809 15,29 Kozép 43 698 37,52
45-59 29 038 24,93 Jobboldali 17 999 15,45
60< 40 669 34,92 SzélsGjobboldali 6334 5,44
Nem valaszolt 2 475 2,13 Egyéb 16 830 14,45
Osszesen 116 465 100 Osszesen 116 465 100
Elégedettség az élettel Nyugdijas
Nagyon elégedett 25921 22,26 Nem nyugdijas 86 886 74,6
Elégedett 70 159 60,24 Nyugdijas 29 579 25,4
Nem nagyon elégedett 16 842 14,46 Osszesen 116 465 100
Egyaltalan nem elégedett 3363 2,89
Nem tudja 180 0,15
Osszesen 116 465 100

Forrds: Az Eurobarométer felméréseinek egyéni szint(i adatai alapjdan szerkesztve

A 2. tabldzat az Eurobarométer-felmérések résztvevéinek valaszait 6sszesiti a Covid-
valsag el6tti és utani idészakban, az EKB-ba vetett bizalom tikrében kulonféle
demogriéfiai csoportok szerint. Megfigyelhet6, hogy a Covid19-vildgjarvany kezdetét
kovetben szamos demografiai csoport tekintetében csokkent az EKB irdnti bizalom,
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példaul a legfiatalabbak, a 45-59 évesek, a legalacsonyabb iskolazottsaguak, és nem
jobboldaliak esetében.

2. téblazat
Osszefoglal6 statisztika az EKB-ba vetett bizalomrél (%)

Covid el6tt Covid utan
Valtoz6k L L. Nem | Nem L .. Nem | Nem
R L e T A NELELE [ e
NGk 21046 | 455 | 37,0 | 17,5 |10484| 47,6 | 380 | 145
Nem
Férfiak 17458| 49,7 | 387 | 11,6 | 8885 | 501 | 408 | 9,1
<23 3184 | 53,1 | 286 | 183 | 1547 | 51,7 | 29,8 | 185
24-35 5528 | 487 | 384 | 12,9 | 2796 | 50,2 | 402 | 96
Eletkor 35-45 5610 | 480 | 39,8 | 12,3 | 2865 | 492 | 420 | 89
45-59 9285 | 47,8 | 402 | 12,0 | 4908 | 47,0 | 433 | 9,7
60< 14897 | 468 | 351 | 182 | 7254 | 485 | 37,1 | 144
Hazas 20103 | 48,4 | 389 | 12,7 |10039| 50,5 | 39,2 | 10,3
Hazassag
Nem hézas 18401 464 | 364 | 17,2 | 9330 | 468 | 393 | 13,9
<15 5870 | 358 | 442 | 200 | 2562 | 335 | 452 | 213
Oktatas 16-19 16226 | 444 | 401 | 160 | 7776 | 444 | 430 | 126
20< 13018 | 56,6 | 31,9 | 11,5 | 7038 | 580 | 346 | 7,3
Dolgozik 16260 | 50,1 | 37,9 | 12,1 | 8533 | 51,3 | 394 | 93
Foglalkoztatott
Munkanélkili | 22244 | 450 | 37,1 | 17,9 |10836| 464 | 384 | 15,2
Nyugdijas 12501 | 451 | 368 | 181 | 5692 | 47,8 | 37,5 | 147
Nyugdijas
Nem nyugdijas |26003 | 48,6 | 382 | 132 |13677| 49,1 | 40,0 | 10,9
Szélsébaloldali | 3234 | 46,6 | 41,8 | 11,6 | 1382 | 455 | 43,7 | 10,8
Baloldali 7270 | 53,0 | 355 | 11,5 | 4003 | 52,7 | 37,1 | 103
Politikai Koézép 13518 | 51,0 | 354 | 13,6 | 8236 | 483 | 400 | 11,8
orientacio
Jobboldali 5200 | 545 | 352 | 104 | 3238 | 558 | 37,7 | 65
Szélsjobboldali | 2167 | 48,9 | 389 | 12,2 | 1032 | 492 | 41,0 | 10,2

Forrds: Az Eurobarométer-felmérések alapjdan szerkesztve

Az 1. dbrdn az egyes eurozdna-orszagokban az EKB iranti bizalom valtozasait lat-
juk, 2018 masodik felét6l a 2020-as Covid19-vildgjarvany megjelenését is magaban
foglalva a pandémia kozepéig. A bizalom alakuldsa az egyes orszagoknal jelentds
eltérést mutat: Ciprus, Malta és Olaszorszag esetében a bizalom érzékelhetd csdk-
kenése figyelhet6 meg kozvetleniil a jarvany elterjedése utan, mig Franciaorszag,
Nyugat-Németorszag és Szlovakia esetében a bizalom stabil maradt, vagy enyhe
novekedést mutatott. A vonaldiagramok alapjan tehat egy lehetséges feltételezés,
hogy a valsag szdmos orszagban negativan érintette az EKB iranti bizalmat, az orsza-
gok kozotti eltérések ugyanakkor arra utalhatnak, hogy a valsag hatdsa heterogén
volt az eurozénan beliil.



Korsds Zoltén — Baranyai Eszter

1. dbra
Az EKB iranti bizalom alakuldsa az eurozéna egyes orszagaiban
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Megjegyzés: Az dbra azt mutatja, hogy a megkérdezettek hdny szdzaléka vdlaszolta, hogy inkdbb bizik,
és nem azt, hogy inkdbb nem bizik az EKB-ban, vagy nem tudja.

Forrds: Az Eurobarométer-felmérések alapjdn szerkesztve
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3.2. Az Eurobarométer felméréseibdl szarmazd, tovabba makrogazdasagi adatok

Az Oxford COVID-19 Government Response Tracker (OxCGRT)? rendszerezett és 6sz-
szehasonlithaté adatbazist biztosit, amely atfogo képet nyujt a kiilénb6z6 orszagok
altal a Covid19-vilagjarvanyra adott kormanyzati valaszreakcidkrol. Az adatbazis 185
orszagban gy(jtott adatokat, és tartalmazza az iskolak és munkahelyek bezarasat,
a nyilvdnos 6sszejovetelek korldtozasat, az egészségligyi politikdkat, a gazdasag-
tdmogaté intézkedéseket, valamint informacidkat a vakcinazasi prioritasokrdl és
kévetelményekrél. Osszesen 25 killonbdz6 intézkedés-indikator segitségével ka-
tegorizéljak a kormanyzati valaszokat, ezekbél indexeket is képeznek a kdnnyebb
Osszehasonlitas érdekében. Az adatbazis célja segiteni a kutatdkat, dontéshozdkat
és a nyilvanossagot a Covid19-re adott valaszok megértésében és értékelésében,
el6segitve ezzel a felkésziilést a jovSbeli jarvanyokra és a valsagkezelésre. Az adatok
hozzaférhet6k és nyilvdnosan megtekinthetdk.

A szigorusagi index (stringency index) egy kulcsfontossagu mutatd, amelyet az
OXCGRT hasznal a kormanyzati intézkedések szigorusaganak mérésére a Covid19-
vilagjarvany alatt. Ez az index szdmszer(sitett képet ad arrdl, milyen szigordan
reagdltak a kiilonb6z6 orszagok a jarvanyra. A szigorusagi index szdmos kormanyzati
vdlaszintézkedést vesz figyelembe, mint példaul az iskoldak és munkahelyek bezara-
sat, a nyilvanos 0sszejovetelek korlatozasat, a kozlekedési korlatozasokat, a kijarasi
tilalmakat és az utazasi korlatozasokat. Az index 0-tél 100-ig terjedd skalan méri
a valaszintézkedések szigorusagat, ahol a magasabb értékek szigoriubb valaszokat
jelentenek. A szdmitashoz az OxCGRT csapata kiilénb6z6 valaszintézkedésekhez ren-
del adatokat, amelyeket azutan atlagolnak, hogy megkapjak az orszagok vagy régidk
napi szigorusagi indexét. Az index segitségével a kutatdk, dontéshozok és a polgarok
is nyomon kovethetik, hogy milyen mértékben valtoznak az egyes orszdgok intéz-
kedései a vilagjarvany fokozddasaval, és 6sszehasonlithatjak azok hatékonysagat.

Fontos megjegyezni, hogy a szigorusagi index nem méri az intézkedések minGsé-
gét, végrehajtasanak hatékonysagdt vagy gazdasagi és tarsadalmi kbvetkezményeit.
Csupan azt az informaciot nyujtja, hogy mennyire szigortan prébaltak az orsza-
gok |épéseket tenni a jarvany terjedésének megakadalyozasa érdekében. Az index
értékelésekor tehat fontos figyelembe venni az orszagok kiilénb6z6 tarsadalmi,
gazdasagi és politikai kontextusat is (3. tdbldzat).

Makrogazdasagi adatokat az Eurostat adatbazisabdl meritettlink. Az adatok kozott
szerepel az éves fogyasztdi arindexen alapulé inflacids rata és a munkanélkiliségi
rata (3. tdbldzat). Az Eurostat altal kovetett mddszertan magaban foglalja az adat-
gy(jtést a tagallamok nemzeti statisztikai hivataldbdl, biztositva az adatok dsszeha-
sonlithatdsagat és megbizhatdsagat.

2 https://www.bsg.ox.ac.uk/research/covid-19-government-response-tracker

41


https://www.bsg.ox.ac.uk/research/covid-19-government-response-tracker

Korsds Zoltén — Baranyai Eszter

42

3. tablazat
Leiré statisztikak: makrogazdasag és szigorusagi index

Covid el6tt Covid utan
Valtozék Darabszam Atlag SD Darabszam Atlag SD
Munkanélkiiliségi rata 42 7,040 3,308 42 7,250 3,181
Inflacié 42 1,607 0,734 42 1,345 1,514
Szigorusagi index 38 504 19 369 44,12 5,391

Megjegyzés: A tabldzat a 2019-es és 2020-as Eurobarométer-felmérések adatait dsszegzi leird statiszti-
ka formdjaban. A Covid19 elétti idészak 2018 és 2019-es, a Covidl9 utdni idészak a 2020 és 2021-es
adatokat tiikrézi. A szigorusdgi indexet a Covid19-jdrvdny hatdsdra kezdték el mérni, igy arra csak
a kévetéd id6szakban van elérhetd adat. Tovdbbi részletek a valtozok meghatdrozdsdrdl és az adatforrd-
sokrdl a Melléklet 6. tabldzatdban.

Az egyes vdltozok és az EKB-ba vetett bizalom kézétti asszocidcio erésségérél a Melléklet 7. és 8. tabld-
zata szolgdltat informdcict.

4. Az empirikus modell

A tanulmdny soran a kdvetkez6 probit modellt becsdiltik, amit Ehrmann et al. (2013)
is alkalmaztak az elemzésiik soran j orszagban é16 i egyénre t id6pontra vonat-
kozdan:

trust), = ax}, + Bz}, +ycrisis, + 6D7 + ¢}, (1)

A trust az EKB irdnti bizalmat jelz6 bindaris valtozé. Az x,.’tjelzi az egyénspecifikus val-
tozokat (pl.: nem, kor, hazassagban él-e, nyugdijas-e és a politikai iranyultsag vekto-
ra). A z/t az orszagszint( valtozdk, mint az inflacié és a munkanélkiliségi rata. A crisis;
pedig a Covid19-valsdag dummy, valamint egy masik specifikdcidban a szigorisagi
index valtozdja. A D’ az orszagspecifikus dummy valtozdk vektora, amely minden
eurozdna-orszagra egy dummyt jelent, kivéve a referenciaorszagunkat.

A kutatdsunk soran felmerilt a szelekcids torzitas kezelésének sziikségessége, ami
a Heckman-korrekcios eljaras alkalmazasat igényelte Ehrmann et al. (2013) alapjan.
Egyrészt az EKB iranti bizalomrdl nem nyilatkozo valaszaddk szama — vagyis a ,nem
tudom” kategdria — nem jelentéktelen. Ez a jelenség torzithatja az elemzés ered-
ményeit, ha a valaszadas elmaradasa nem véletlenszer. A vélaszadasi hajlanddsag
példaul kisebb lehet azoknal, akik nem biznak a jegybankban. Ha ez igy van, akkor
felilbecsiilnénk azok aranyat, akik biznak az EKB-ban és torzitott 6sszefliggéseket
taldlndnk az EKB-ba vetett bizalom és az egyéb valtozdk kdzott is. Masrészt a valsag
id6szakaban valtozik azoknak a személyeknek a szdma, akik hajlandék allast fog-
lalni az EKB iranti bizalmukrél: csokken a ,,nem tudom” valaszok aranya. Atlagosan
az orszagokban 3 szazalékponttal csokkent a ,nem tudom” valaszok aranya, bar
jelentds eltérésekkel — példaul Esztorszagban 31 szazalék, Finnorszagban 12 szaza-
Iék csokkenést [atunk. A sztenderd probit modellliink becsléseit ez a megvaltozott
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hajlandésag torzithatja, a felmérésben szereplé valaszaddk csoportja nem féltétlendl
reprezentativ a teljes populdciéra nézve. Erdekesség, hogy a 2008-as valsag alatt is
megnovekedett véleménynyilvanitasi hajlanddsagot taladlt Ehrmann et al. (2013).
Tovabbi kutatdsok szlikségesek annak megértésére, hogy pontosan miért né meg
ebben a két valsagban a véleménynyilvanitasi hajlanddsag, illetve altaldnossagban
igaz-e ez valsagos idGszakokra.

A Heckman-korrekcios eljaras célja a szelekcios torzitasok korrigalasa, ami egy két-
lépcsGs mdodszer segitségével torténik. Az elsé [épésben egy probit modellt alkal-
mazunk a mintdba vald bekeriilés valdszinliségének becslésére (ebben az esetben
a valaszaddk dontése, hogy véleményt nyilvanitanak-e az EKB-rél). Ebben a I1épésben
a véleményt nyilvanitdk és nem nyilvanitdk kozotti kapcsolatot vizsgéljuk. A masodik
[épésben pedig a probit modellt hasznaljuk az EKB-rol alkotott vélemények modelle-
zésére, figyelembe véve a felmérésben részt vevd valaszok valaszadasi valoszin(liség
elsé l1épésébdl vald becsléseit. A Heckman-korrekcid azon alapszik, hogy a szelekcios
egyenlet tartalmaz olyan valtozét, amely egyrészt a szelekcidra hatassal van — az
EKB-ba vetett bizalommal pozitivan és szignifikdnsan 6sszefiigg, ezen fellil viszont
az instrumentumnak az EKB-bizalomra nem kellene hatdssal lennie.

Szelekcids stratégiank keretében Ehrmann et al. (2013) tanulmanydhoz hasonldan
egy instrumentalis valtozét hasznalunk: az Eurdpai Parlamentbe vetett bizalom kér-
désével kapcsolatos véleménynyilvanitasi hajlanddsagot. Azt feltételezziik, hogy aki
hajlandé véleményt formalni az Eurdpai Parlamenttel kapcsolatban, az valdszin(ileg
véleményt fog nyilvanitani az EKB-rdl is. Ugyanakkor azt is feltételezziik, hogy az,
hogy valaki valaszol-e az Eurépai Parlamenttel kapcsolatos kérdésre, alapvetSen
flggetlen attdl, hogy bizik-e az EKB-ban. Az elemzés eredményei azt mutatjak, hogy
ez az instrumentum pozitivan és szignifikdnsan dsszefligg az EKB-ba vetett bizalom-
mal (Melléklet 9. tabldzat: Eurdpai Parlamenttel kapcsolatos véleménynyilvanitdsi
vdltozo — 0,686 — pozitiv és statisztikailag szignifikdans koefficiense).

5. Eredmények

Az eredményeink azt mutatjak, hogy a Covid19-vilagjarvany altaldanosan negativan
befolydsolta az EKB irdnti bizalmat (4. tdbldzat, az 1-4.specifikacidk), ami 6sszhang-
ban van a szakirodalomban megfogalmazottakkal, miszerint valsagok idején gyakran
csokken az intézményekbe vetett bizalom (Ehrmann et al. 2013; Wilti 2012; Gros
— Roth 2010). A Covid-valsag id&szaka, demografiai és makrogazdasagi tényez6kre
kontrollalva, csokkenti az ,,inkdbb bizik” valasz valdszin(iségét (4. tdbldzat, az 1-4.
specifikdcidk 0,04—0,06 koefficiensek). A 4. tabldzatban lathaté elsé négy specifika-
Ci6 (1-4) kozotti kulonbségek abbdl adédnak, hogy milyen valtozdkat tartalmaznak
kontrollként. A névekvé sorszamu specifikacidk egyre tobb demografiai és gazdasagi
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valtozét vonnak be, példaul a nem, életkor, hazassagi statusz, oktatdsi szint, foglal-
koztatottsdgi szint és nyugdijas statusz.

Kérdés, hogy a Covid19 negativ hatdsa a jegybankba vetett bizalomra egy szélesebb
intézmények iranti bizalomcsdkkenés része, vagy inkdbb jegybankspecifikus okokra
vezethet6 vissza. A kérdés megvalaszoldsa érdekében az 5. és 6. specifikacidk tartal-
maznak egy proxyt az altaldnos intézményi bizalomra — ez az Eurdpai Bizottsag iranti
bizalom. Ezekben a specifikdciokban mar nem latunk (0,05 szinten) statisztikailag
szignifikans, negativ elGjell Covid dummyt. Az eredmények tehat arra engednek
kovetkeztetni, hogy a vdlsag okozta bizalomcsokkenés nem jegybankspecifikus,
hanem az Eurdpai Unid intézményei iranti dltalanos bizalom valtozadsanak a része.

Emogott allhat, hogy a Covid19-vilagjarvany altal okozott valsag elsésorban egy
egészségligyi valsag volt, noha jelent8s gazdasagi kovetkezményei lettek. Tehat eltér
példaul a 2008-as gazdasagi vildgvalsagtél, amelynek kiindulépontja kdzvetleniil
a gazdasagi és pénziigyi rendszerben volt fellelhetd. Elképzelhetd, hogy a kdzvéle-
mény nem latta at teljes mértékben, hogy a Covid19-valsag alatt milyen (tovabbi)
sulyos problémak alakulhattak volna ki a gazdasagi és pénzligyi rendszerben, ha
a kozponti bankok és mas intézmények nem lépnek kdzbe. A valsag természetébdl
addddan lehetséges tehat, hogy az emberek elsGsorban egészségligyi intézkedések-
rél alkottak véleményt, mintsem a pénziigyi (esetleg gazdasagi) stabilitasra iranyuld
[épésekrél, és ez az egyes eurdpai intézmények iranti bizalom alakuldsara is hatott.

Az Eurdpai Bizottsdg irdnti bizalom koefficiense pozitiv és szignifikdns mindharom
specifikacidban, ahol szerepel (4. tdbldzat 5. és 6. specifikacid és 5. tdbldzat 8.
specifikdcid). Ez azt jelenti, hogy a Bizottsag és az EKB iranti bizalom egyutt mozog.
Az Eurdpai Unid egyes intézményeibe vetett bizalom kozotti 6sszefliggés logikus.

A politikai orientacié hatdsa az EKB iranti bizalomra statisztikailag szignifikans. A szél-
s@séges nézetek — akar szélsGjobb, akdr szélsGbal — alacsonyabb jegybanki bizalom-
mal jarnak egyiitt. Erdekesség, hogy az altaldnos EU-s intézményi kontroll mellett
a baloldali politikai orientacio valtozdk szignifikdnsak statisztikailag és negativak, mig
a jobboldaliak nem. Ez egybecseng a szakirodalommal, ami az EKB vonatkozasaban
szintén azt taldlta, hogy a baloldaliak kevésbé biznak a jegybankban. A jelenséget
azzal hoztak 6sszefliggésbe, hogy a jobboldali partok szdmdra az inflacid relative
fontosabb téma, ugyanis a szavazébazisukat a magas inflacid rosszabbul érintené,
mint némi ndvekedés a munkanélkiliségben (Brouwer — de Haan 2022). A lakossag
pedig koveti a partok allaspontjat.

Az inflacid Ehrmann et al. (2013) alapjan szerepel a modellben, de esetlinkben
a vizsgalt id6szak nem foglalja magaban az inflacié felfutdsat, azt megel6z6en véget
ér. Az egyenletekben az inflacié elhagyasa nem valtoztat érdemben a kdvetkezte-
téseken.
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5. tablazat
Az Eurdpai Kozponti Bankba vetett bizalom determinansai szigorusagi indexszel

(7) (8)
Szigorusagi index 0,028*** 0,039***
Nem: N8k 0,058%*** 0,004
Kor 0,002*** 0,001***
Hazas 0,009 0,008**
Oktatas 0,034%** 0,011%**
Foglalkoztatottsag 0,030%** 0,008*
Nyugdijas 0,044%** 0,003
HICP inflacio (éves) —0,040*** —-0,002
Munkanélkuliségi rata (éves) —-0,000 0,001*
Politikai irdnyultsag:
Széls@baloldali —0,089*** —0,048***
Baloldali 0,012* —0,010%*
Jobboldali —-0,014* 0,001
Szélsjobboldali —0,044*** -0,008
Bizalom az Eurdpai Bizottsagban 0,641%**
Orszag dummy? Igen Igen
Megfigyelések szama 85571 83 221
Pseudo-R-négyzet 0,118 0,477
Rho -1,360 -0,757
LR-statisztika 4408 29 701
p-érték 0 0
Inverse Mills Ratio -0,871 -0,292

Megjegyzés: A 7. specifikdcioban a Covid19 hatdsdt a pandémia alatti kormdnyzati intézkedések szigo-
ruasdgat kézvetleniil a szigorusdgi index segitségével vizsgadljuk, amely 0 és 1 kézétti skalan mozog.
A szignifikanciaszintek a kévetkezéképpen vannak jelélve: *** p<0,001, ** p<0,01, * p<0,05. Minden
modell robusztus sztenderd hibdkat haszndl a heteroszkedaszticitds kezelésére. A rho, LR-statisztika és
a hozzad tartozo p érték a szelekcids és regresszios egyenlet hibatagjai k6zétti korreldcios egylitthato
értékérdl ad informdciot, elveti a nullhipotézist, miszerint ez az érték nulla, igy igazolva a Heckman-eljd-
rds sziikségességeét.

A Covid dummy helyett a 7. és 8. specifikdciokban a szigorusagi index szerepel.
A szigorusagi index koefficiens statisztikailag szignifikdns és pozitiv. Ez azt jelenti,
hogy magasabb szigorusagi index magasabb jegybanki bizalmi szinttel jar egy(tt. Ezt
tobbféleképp lehet interpretalni. Elképzelhet6, hogy azokban az orszagokban, ahol
szigorubb intézkedéseket vezettek be a Covid19 elleni kiizdelemben, az emberek
bizalma az EKB irdnt megn6tt — akdr azért, mert az aktiv, megfelel6 |épéseket érté-
keli a lakossag, akar azért, mert a szigortbb intézkedések a rosszabb egészségligyi
helyzetet (magasabb fert6zottségi szint stb.) tiikrozik és a rosszabb helyzetet kezeld
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[épéseket nagyobb tdmogatds Ovezi. Azt sem lehet kizarni, hogy az intézmények
irdnt érzett magasabb bizalom szigorubb Covid intézkedések bejelentését tette le-
het6vé (vagyis a kauzalitas ellentétes irdnyu). A tanulmany keretein tulmutat a le-
hetséges magyardzatok vizsgalata.

A 8. specifikdcié az altaldnos intézményi (Bizottsagba vetett) bizalommal bdviti
a 7. specifikdciot. A 8. és 6. specifikicié eredményei is azt mutatjak, hogy az Eurdpai
Unid intézményei kozotti bizalom Osszefligg, és az Eurdpai Bizottsag iranti bizalom
egyltt mozog az jegybankokba vetett bizalommal is.

A 4. és 5. tabldzat alapjan azt lathatjuk, hogy az oktatas szintje szignifikdnsan po-
zitiv a modellek soran, ami azt sugallja, hogy a magasabb iskolai végezettség ma-
gasabb bizalmi szinttel jar egyltt. A szakirodalom is dltalaban pozitiv kapcsolatot
tar fel (Ehrmann el al. 2013; Mellina — Schmidt 2018), amit sokszor az informacios
csatornaval magyardznak: a magasan képzettek jobban informdaltak. Emellett az
eredményeinkbdl az is kitlinik, hogy a magasabb életkorra jellemz6 a magasabb
bizalmi szint. Ez egybecseng Ehrmann et al. (2013) és Farvaque et al. (2017) ered-
ményeivel. Valamint — Farvaque et al. (2017) kovetkeztetéséhez hasonldéan — a fog-
lalkoztatottsag és a bizalom kozott szintén pozitiv az 6sszefliggés. Mintdnkban a nék
bizalmi szintje a legtobb specifikdcidban magasabb, mint a férfiaké, mas tényez6kre
kontrolldlva. A nem tekintetében nem egységes a szakirodalom, van ahol maga-
sabb ndi, mashol magasabb férfi bizalmi szintet mutattak ki (Ehrmann et al. 2013,
Farvaque et al. 2017; Brouwer — de Haan 2022; Hayo — Neuenkirch 2014). Erdekes-
ség tovabbad, hogy a demografiai valtozdk egy része nem szignifikans, ahogy egyre
tobb valtozdt vonunk be a modellbe (5-6. specifikacio), kiilondsen, ha kontrollalunk
az altaldnos EU-intézményekkel szembeni bizalomra. Ez utalhat arra, hogy egyes
demografiai valtozék inkdbb az altaldnos bizalom, mintsem a jegybank-specifikus
bizalom szempontjabdl relevansak. Hasonléan Brouwer — de Haan (2022) holland
adatokat vizsgdlo cikkéhez, azt talaljuk, hogy a foglalkoztatottsag (munkanélkiliség)
elveszti statisztikai szignifikanciajat, ha kontrolldlunk az altalanos (EU-s) intézményi
bizalomra. Ugyanakkor a magyar adatok szerint a nem valtozd is hasonldan visel-
kedik, mig Brouwer — de Haan (2022) holland mintajaban a nem az EU-s bizalom
bevondsdval lesz 0,05 szinten szignifikans.

A besorolas jésagat leird matrix azt mutatja, hogy a modell jol teljesit a , bizik” el6-
rejelzésében, viszont nem jol a ,,nem bizik” azonositasaban (0,5-0s valdszin(iségnél
alacsonyabb érték kerll a ,nem bizik” kategdriaba). Ettdl fuggetlenil érvényesek
a tanulmany elemzései, amelyek az egyes valtozok és a ,bizik” nagyobb valdszini-
ségének a kapcsolatat jarjak koril (Melléklet 10. tabldzat).
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6. Kovetkeztetések

Tanulmanyunkban a Covid-valsag hatasat vizsgaltuk az eurozéna lakossaganak jegy-
bankba vetett bizalmara. Azt taldltuk, hogy ez a hatds negativ, ami 6sszehangban van
a szakirodalommal, miszerint valsagok idején altalanossagban csokken a bizalom
szintje. Ugyanakkor a negativ hatas nem jegybankspecifikus, hanem az altalanos
intézményi bizalom csékkenésébdl adodik.

Eredményeink tehat az egyes eurdpai intézményekbe vetett bizalom kodzotti kap-
csolatra is ravilagitanak. Az EKB-ba vetett bizalom egyitt mozog példaul az Eurdpai
Bizottsdgba vetett bizalommal. Az intézkedések meghozatalakor, kiilén6sen valsagok
alatt, pozitiv hozadékai lehetnek az ezt a szempontot is tikrdzé intézmények kozott
koordinacidnak. Vélhetéen nemcsak az egyes eurdpai szupernacionalis intézmények-
kel szembeni bizalom fligg 6ssze, hanem az egyes kormanyzatok intézkedéseinek
is lehet kormanyzatokon tulmutaté bizalmi hatasa. Azt talaljuk, hogy a valsag ideje
alatt hozott szigoru kormanyzati intézkedések és a jegybankba vetett lakossagi bi-
zalom kozotti 6sszefliggés pozitiv.

Erdekesség, hogy tobbek kdzétt a politikai orientdcié is meghatarozé tényezének
bizonyult a jegybank iranti bizalomban. A politikai orientaciés skdla mindkét szé-
[én |évGk kevésbé biznak a kdzponti bankban, ami a jobboldaliak esetében nem
jegybankspecifikus, hanem az altaldnos EU-s intézményi bizalommal fligg 6ssze.
A baloldaliak k6zott megfigyelt alacsonyabb bizalmi szint viszont kdzvetlentl 6ssze-
fligg a jegybankkal. Tovdbb3a a mintankban a szakirodalom egy részéhez hasonléan
azt taldljuk, hogy a munkanélkiliekre, a fiatalabbakra és a kevésbé képzettekre
jellemz8bb az alacsonyabb bizalmi szint.

Ezek az eredmények ravilagitanak arra, hogy a jegybankokba vetett bizalom 6sszetett
jelenség, amely nemcsak a kézponti bank kdzvetlen tevékenységétdl fligg, hanem
az altaldanos gazdasagi-politikai kdrnyezettdl, a tobbi intézmény hitelességétdl és
demografiai tényez6ktdl is.

A tanulmany eredményei ravilagitanak a kézponti bankok irdnti bizalom Osszetett
természetére a Covid19-hez hasonld valsagok idején. Ugyanakkor a bizalom di-
namikaja jelentGsen eltérhet mas tipusu valsagok, példaul a 2008-as pénzligyi és
gazdasagi valsag esetében, amely kozvetlenebblil érintette magat a pénzligyi rend-
szert. A jov6beli kutatasok hasznosak lehetnek a bizalom dinamikajanak valsagokon
ativel6, 6sszehasonlité elemzésében, hogy jobban megértsiik, miként kell a bizalom-
épitési stratégidkat a kiilonboz6 valsaghelyzetekhez igazitani.

El6retekintve hasznos lehet mélyebben elemezni a bizalom intézmények kozotti
tovagy(rlz6 hatasat, példdul a valsagban alkalmazott dontéseket kiindulépont-

TR

nak tekintve. Erdekes lehet tovabba a szélséséges politikai orientaciéju csoportok
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intézményekkel szembeni bizalmi folyamatait részletesebben feltérképezni, kil6-
ndsen valsagos id6szakokban. Eredményeink segithetnek a jegybankoknak jobban
megérteni és kezelni a bizalomhianybdl fakadd problémakat, igy el6segitik a val-
sagkezelési intézkedések hatékonyabb tervezését és végrehajtasat.
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Melléklet
Valtozok Forras Kédolas
Orszagok Eurobarométer-felmérés | Orszdg dummyt hasznaltunk, a referenciaorszag:

Németorszag?.

Bizalom az EKB-ban

Eurobarométer-felmérés

1, ha a valasz ,,inkdbb bizom”, 0, ha ,inkdabb nem
bizom”, hianyzo érték a ,,nem tudom” vélasz esetén.

Nem: N6k Eurobarométer-felmérés | 1, ha ng, egyébként 0.

Eletkor Eurobarométer-felmérés | Eletkor években

Hazas Eurobarométer-felmérés | 1, ha hazas, egyébként 0.

Oktatds Eurobarométer-felmérés | 1, ha a tanulmanyait 16 éves kora el6tt fejezte be, 2,

ha 16 és 19 éves kora kozott, és 3, ha 19 éves kora
utdn fejezte be.

Foglalkoztatottsag

Eurobarométer-felmérés

1, ha foglalkoztatasban 4ll, egyébként 0.

Nyugdijas

Eurobarométer-felmérés

1 ha nyugdijas, egyébként 0.

HICP inflacié (éves)

Eurostat

A harmonizélt fogyasztoi drindex (HICP) éves inflacids
rata.

Dummyként beallitva: 1 ha az adott évben és
orszagban az éves inflacid 2,5% felett van (az EKB
inflacids célja), egyébként 0.

Munkanélkiliségi
rata (éves)

Eurostat

Az éves munkanélkiliségi rata az adott évre és
orszagra.

Szigorusagi index

Oxford Covid-19
Government Response
Tracker (OxCGRT)

Az adott idGszakot megel6z6 6 hénapos atlag
szigorusagi indexet vettiik mindegyik orszég
tekintetében.

Altalanos
elégedettség az
élettel

Eurobarométer-felmérés

: nagyon elégedett,

: meglehetbsen elégedett,
: nem nagyon elégedett,

: egyaltaldan nem elégedett.

Politikai irdnyultsag

Eurobarométer-felmérés

: szélsébaloldali, 2: baloldali, 3: jobboldali, 4: kézép,
: szélsGjobboldali beallitottsagunak vallotta magat.
Dummyként bedllitva, a referencia: kdzép (3-as kod)

e wWwNE

Bizalom az Eurdpai
Bizottsdgban

Eurobarométer-felmérés

1, ha a valasz ,,inkdbb bizom”, 0, ha ,,inkdabb nem
bizom”, hianyzo érték a ,,nem tudom” vélasz esetén.

3 A referenciaorszag elemzésiinkben Németorszdg, mely magaba foglalja Nyugat- és Kelet-Németorszagot.
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Valtozék Cramer’s V
Nem: N6k 0,0009
Hazas 0,1928
Oktatas 0,1480
Foglalkoztatottsag 0,0265
Nyugdijas 0,0020
Politikai irdnyultsag 0,0616
Bizalom az Eurdpai Bizottsagban 0,6892

EKB bizalom Inflacié Munkanélkuliség
Bizik 1,76 6,81
Nem bizik 1,54 7,85
Nem tudja 1,64 7,04

(3)

Covid 0,270***
Eurdpai Parlament véleményt ad 0,686***
Nem: N6k —0,258***
Kor —0,001***
Hazas 0,101%**
Oktatas 0,201 ***
Foglalkoztatottsag 0,052%**
Nyugdijas —0,054**
HICP inflacié (éves) 0,082%**
Munkanélkuliségi rata (éves) —-0,000
Orszdg dummy? Igen
Megfigyelések szama 102 485
Pseudo-R-négyzet 0,122

Valéban 0 Valéban 1
Prediktalt O 97 598
Prediktalt 1 12 400 83 827

Megjegyzés: A tabldzat a 6. specifikdcié alapjdan késziilt.
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