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Csebolok szerepe Dél-Koreaban

A csebolok a dél-koreai gazdasdg sajdtos, csalddi vdllalatcsoportjai, amik az orszdg
iparanak és exportjdnak nagy részét adjdk. A csebolok a modern Dél-Korea kialaku-
Idsanak kulcsszerepldi, dllami tamogatdssal és dllami kontrol mellett fejlédhettek a
koreai haboru utdn és emelték Dél-Koredt globdlis export-hatalomma. Cikkiinkben
dttekintjiik a csebolok létrejottének torténetét, fébb jellemzdit, valamint kihivdsait.

1. Gazdasagi csoda a Han folyén

Dél-Korea mara a vilag 13. legnagyobb® gazdasagava valt a 20. szdzad derekdn még
szegény, haboru sujtotta mezégazdasagi orszaghol. Korea el6bb Japan protektora-
tus, majd 1910 és 1945 kozott Japan gyarmat lett. Geopolitikailag fontos helyzete
miatt ezutan az északi rész szovjet, a déli pedig amerikai hataskorbe kerlt. Az ériasi
pusztitassal jaro koreai haboru 1950 és 1953 kdzott konzervalta a megosztottsagot.
Dél-Korea 1965-ben vette fel a gazdasagi kapcsolatot Japannal, kartéritést kapva a
gyarmati multért. 1992-ben fordulat kovetkezett be a Kindahoz f(iz6d6 viszonyban is,
és sor kerllt a diplomaciai és gazdasagi kapcsolatok felvételére.

A dél-koreai gazdasagpolitika harom szakaszra bonthato; az els6 a haboruktdl
1980-ig az allam tulsulyaval irhatd le, ebben az id6szakban jelentds gazdasagi és ka-
tonai tamogatas érkezett az USA-tdl. A kiilfoldi gazdasagi nyitas 1967-t6l kezd6dott,
ebben az id6szakban alakultak ki és er6sodtek meg a csaladi konglomeratumuk, a
csebolok. A masodik szakasz 1980 és a 2000-es évek kozott a liberalizacio és a val-
sag id6szaka, 1980-t6l kezd6d6en fokozatos pénziigyi és kereskedelmi liberalizaciora
kerilt sor, megjelentek a joléti allam csirdi. Bar a liberalizacid gyors Gitemben haladt,
az 1997-es dazsiai valsag soran az allamilag részben kontrollalt bankrendszer szaba-
lyozatlansaga és a liberalizalt t6kebearamlas egylittesen gyors t6kekivonashoz veze-
tett, ezt a Nemzetkozi Valutaalap (IMF) valsagcsomagjaval ellensulyoztak. A harma-
dik meghatarozd szakasz a kétezres évek elején kezd6dott és napjainkig tart. Ez a
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piacgazdasag és a joléti rendszer fokozatos er6s6désével és a versenyképes export
oriasi novekedésével jellemezhetd, valamint a pénziigyi rendszer stabilizacidjaval.

2. A csebolok torténete, jellemzoi

A csebolok a koreai gazdasag sajatos nagyvallalatai, konglomeratumai, amelyek az
1950-es, 1960-as években emelkedtek fel. A csebolok jelent8s részben ma is csaladi
kézben vannak, de nehezen attekinthetd kereszttulajdonlasokon keresztiil. A csebol
sz0 eredete is a csaladi tulajdonra utal, ugyanis a vagyon (cse) és a csoport/klan (bol)
|6k altal hatrahagyott Gzemek privatizacidéjan alapult a masodik vilaghaboru utan. Je-
lent8s szerephez Pak Csong Hi elnokségének (1963-1979) gazdasagpolitikajaban ju-
tottak, aki a nagyvallalatokon keresztil kivanta elérni az orszag fejl6dését és katonai
erejének novelését.

A kormanyzat altal kijel6lt gazdasagfejlesztési iranyvonalat az allami vallalatok és
csebolok egyiitt valositottak meg, cserébe az allam kedvezményes kamatu hitelt
nyujtott szamukra, illetve adokedvezményekben részesitette ezeket a cégcsopor-
tokat. A kezdetben csaladi tulajdonu csebolok és a kormany kapcsolata szorosra fo-
nddott: a kormany meghatarozta a gazdasag iranyvonalat, az Gtemtervet, a csebolok
pedig kivitelezték azt. A fokuszt az exportra helyezték, és a kormany aktivan segitette
a csebolok fejl6dését. Koreaban a szubvencié ugyanakkor nem csak segély volt, ha-
nem kemény fegyelmezd eszkdz. Cserében szigoru teljesitménykovetelményeket ta-
masztottak, és aki ezeket nem teljesitette, az kiesett a kedvezményezettek kozil és
tonkrement, igy ndvekedett a vallalati koncentracio.

Az 1970-es évtized volt a csebolok felemelkedésének, kiugré novekedésének
aranykora. A tiz legnagyobb csebol termelési értéke a GNP 15 szazalékardl 67
szazalékra emelkedett 1974 és 1984 k6zott, ami jelzi a vallalatok koncentracidjanak
gyors novekedését (1. abra). A csebolok export orientdltsdga megkovetelte, hogy
versenyképesek legyenek a nemzetkozi szintéren is. Az exportbdol szarmazod
bevételeik 1965-ben a GDP 8 szazalékat tették ki, 2008-ban mar az 56 szazalékat.

2P Kiss G. és Sz8ke K. (2022) , Rak a balnak kozott: Dél-Korea gazdasdagi felzarkdzasanak tanulsagai”
Hitelintézeti Szemle, 21. évf. 2. szdm, 2022. junius, 188-197. o
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1. dbra: A tiz legnagyobb csebol lIépcsdzetesen kumulalt termelési értéke a teljes
GNP aranyaban (1974-1984)
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A kedvezmények és a relativ olcs6 munkaerd adta lehetdségek kihasznalasanak
fejében 1982-ig a kilfoldi befektet6ket vegyes vallalatok alapitasara kotelezték.
llyen mdédon a dél-koreai csebolok a kilfoldi mikéd6téke alacsony sulya mellett is
hozzaférhettek a korszerlibb kulfoldi, jellemz6en japan technoldgiahoz. Bar a
szinvonalas dél-koreai oktatas szerepe megkérddjelezhetetlen az orszag iparanak
fejlédésében, de a 2000-es évekig a technolégiai Ujitdsok a kilfoldi (japan)
beruhazasok technolégiatranszferének részeként érkeztek az orszagba, és kevésbé
belfoldi innovacid vagy kutatas-fejlesztés eredményei voltak.

A kormany fokozatosan liberalizalta a pénziigyi piacokat az 1980-as években,
amivel a csebolok feletti kontrollt is egyre jobban elveszitette. Az OECD-tagsag
reményében az addig allamilag kontrollalt bankokat liberalizaltak és beengedték a
kilfoldi pénzintézeteket a piacra. Az olcsd kilfoldi forrdas bearamlott az orszagba,
amit nem piaci alapon osztottak el: tulnyomé tobbségiik a csebolokhoz aramlott,
amivel tulfejlesztették a nagyvallalati szférat. A csebolok emellett sorra vasaroltak
nem banki pénziigyi intézményeket, valamint vallalati keresztfinanszirozassal
biztositottak pénzigyi fliggetlenségiiket az dllamtdl.3

3 Murakézy L. (2020) , A koreai rejtély Remetébdl vildgpolgar” Budapest, Akadémia kiadd
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A dél-koreai kormanyzat az 1980-as évektdl kezdve Uj intézkedésekkel prébalta
gyengiteni a csebolok pozicidjat és hitelekkel erGsiteni a kkv-kat. A kormanyzat
megtiltotta az azonos cégcsoporton bellli részvények kereszttulajdonlasat és szaba-
lyoztak a konglomeratumokon beliili kereskedelmet. Az intézkedések sikertelennek
bizonyultak, a csebolok az 1990-es évekre még intenzivebben uraltdk a gazdasagot.
Mindekozben a csebolokat irdnyitd csaladok és a kormanyzat egyre szorosabban 6sz-
szefonddott, a csebolokat iranyitd csalddok bekapcsolddtak a politikaba, ezzel par-
huzamosan korabbi hivatalnokokat lltettek a vallalatok fontos pozicidiba.

Az 1997-es azsiai pénziigyi valsag rendkiviil rossz helyzetben érte a csebolokat. Az
évtizedeken keresztil el6bb allami tamogatdsbdl, majd olcsd kulfoldi forrasbol
finanszirozott csebolok széls6ségesen eladdsodottak, 1997-ben a csebolok
hiteleinek értéke elérte a sajat t6ke 519 szazalékat. A 30 legnagyobb csebolbdl 11
még 2001-ben is fizetési nehézségekkel kiizdott, 1998-ben daraboltak fel és adtak el
a Daewoo cégcsoportot.*

Habar a gazdasag gyorsan helyreallt, strukturalis atalakitasokra volt sziikség a
gazdasag tobb teriiletén, igy a csebolok szabalyozasaban is. A kormany
megegyezett az Ot legnagyobb csebollal, hogy javitjdk az atlathatdsagukat,
megszintetik a vallalatcsoporton belili keresztfinanszirozasokat, valamint javitjak az
addssag/sajat téke aranyt, cserébe a kormany segitett az addssagaik rendezésében.
A kezdeti igéretek ellenére a vallalatok az addssagaik rendezésére koncentraltak,
azonban a hosszu tavu reformok nem lettek sikeresek.”

Bar a kozvetlen tulajdonlas aranya mara visszaszorult, az alapito csaladoknak a mai
napig dontd szavuk van a csebolok ligyeiben. A koreai versenyhivatal 2016-ban azt
allapitotta meg, hogy bar a tiz legnagyobb csebol mogott allé csaladok csak a részvé-
nyek 3,5 szazalékat birtokoljak, mégis 55 szazalékos befolydsuk van a szavazasok so-
ran a vallalatcsoportok vezetését érinté alapvets kérdésekben.®

4 Murakézy L. (2020) ,,A koreai rejtély Remetébdl vildgpolgar” Budapest, Akadémia kiadd

> Lee, P. S. (2000) ,Economic Crisis and Chaebol Reform in Korea” Columbia Business School, Dis-

cussion Paper No. 14

6 Lee, S. (2016) ,,Chaebol ‘owners’ control groups with 0.9% shares” The Korea Herald, 2016. julius
7.
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3. A csebolok jelenlegi gazdasagi befolyasa

A csebolok a dél-koreai gazdasagban rendkiviil nagy befolyassal rendelkeznek. A
tiz legnagyobb csebol teljes vagyona az éves koreai GDP 129 szazalékat, éves
bevételiik a GDP 67 szazalékat tette ki 2021-ben (2. abra), amelybd6l a Samsung
cégcsoport egymaga majdnem 20 szazalékot ért el. Tovabba a négy legnagyobb
csebol (Samsung, Hyundai, LG és SK) hozzdadott értéke a GDP kozel 10 szdzalékat
tette ki, és ezek az déridsvallalatok teszik ki a koreai részvényindex felét (3. abra).

2. abra: A tiz legnagyobb csebol éves arbevétele és teljes vagyona (2021)
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Forras: Wikipedia gy(jtés éves beszamoldkbdl, letoltés id6pontja: 2023.09.18.

3. abra: A koreai t6zsde kapitalizaciojanak megoszlasa
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A csebolok tobb szektorban aktivak és akar 20-50 céget is 6sszefoghatnak (4. dbra).
Nem lehet meghuzni a pontos hatdrt a csebolok és a tovabbi nagyvallalatok kozott,
de legalabb 30 csebolt tartanak szamon Koredban. A legjelent&sebb csebolok
els@sorban a feldolgozoiparban tevékenykednek és egymassal is versengenek. Nehéz
leszlikiteni, hogy melyik cégcsoport elsésorban mivel foglalkozik, de a Samsung és az
LG leginkabb az elektronikai agazatokban erds, a Hyundai az autdiparban és a
gépiparban, a GS csoport az energetikdban és épitéiparban, az SK csoport az
energetikaban és a vegyiparban.

4. abra: A négy legnagyobb csebol érdekeltségei
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Forras: Wikipédia, Thomas White International (2010) , The Chaebols in South Korea:
Spearheading Economic Growth” alapjan. Let6ltés id6pontja: 2023. 09. 18

4. A csebolokkal kapcsolatos kihivasok

A cseboloknak hagyomanyosan ellentmondasos a szerepiik: a hatalmukkal valé
visszaélés, a gazdasagban betoltott tulzott vezetd szerepiik, kormanyzati
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kapcsolataik, vitatott lizleti etikajuk és a korrupcido miatt. 2013-tél visszatér6
maodon az allami programok kézé tartozik a csebolok monopolhelyzetének leépitése
és a kkv-k tamogatasa.

Az orszag foglalkoztatasanak nagy részét biztosité kkv-k nehezen tudnak
novekedni, mert a csebolok gyakran hasznaljak monopolisztikus befolyasukat arra,
hogy kis- és kozépvallalkozasokat szoritsanak ki a piacrdl, gyakran lemasoljak
innovaciodikat, ahelyett, hogy sajat fejlesztést folytatnanak vagy kivasarolnak a kkv-
kat. JelentGs a bérkiilonbség is, hiszen a kkv-k dolgozdinak atlagkeresete mindossze
63 szazaléka a csebolokban dolgozdkhoz képest. Dél-Korednak névekvs jovedelmi
egyenl6tlenségekkel kell szembenéznie, valamint magas a fiatalok munkanélkiliségi
rataja is.

A reformtorekvések ellenére a csebolok miikodése még mindig nem transzparens.
Bar a csaladok részvénytulajdona alacsony, a gyenge vallalatiranyitas és kereszttu-
lajdonlasok miatt a részvényesek érdekeit tovabbra is feliilirjdk a csalad érdekei.
Ennek kovetkeztében a koreai vallalatok alacsonyabban értékeltek a t6zsdén, mint a
globalis versenytarsaik részben az alacsonyabb részvényhozamok miatt, ezt hivjak
"Koreai diszkontnak”. Az elmult években egyre tobb befektetdi aktivista kampany in-
dult az orszagban a részvénypiacok megreformaldsara, de a nagy csebolok tovabbra
is ellendllinak az aktivizmusnak.’

Dél-Korea gazdasaga erdsen fligg a cseboloktdl, ami egyszerre adja az erosségét és
a gyenge pontjat. A kis cégekkel ellentétben a csebolok rendelkeznek a szlikséges
er6forrasokkal Uj, versenyképes exporttermékek tervezésére és elGallitasara, és
képesek folyamatosan versenyben maradni a globalizalt vilagban. Annak ellenére,
hogy a csebolok exportfliggd vallalkozasok, a 2008-as valsagban bebizonyosodott,
hogy a piaci sokszinliségik felilemelkedhet a gazdasagi nehézségeken, valamint
képesek alkalmazkodni a valtozé pénzligyi-piaci helyzetekhez is.

»Szerkesztett formdban megjelent a Vildggazdasdg.hu oldalon 2023. szeptember 25-én.”

7 Wong, J. (2023) Will the ‘Korea Discount’ for Stocks Finally Disappear? The Wall Street Journal,
2023. marcius 28.
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