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Konjunkturaelemzések 2021 tavaszan

A Kiilgazdasag 2001 ota kozli a gazdasagkutatok prognodzisait és elemzéseit, ezt
a hagyomanyt koveti a mostani szam is.

»A vilaggazdasagi kilatasok nagyon bizonytalanok a jarvany egy éve utan is.
A virus j mutéacioi és a haldlos aldozatok nagy szama noveli az aggodalmakat, an-
nak ellenére, hogy a javulo atoltottsag enyhit azokon (...) A vilaggazdasag 2021-ben
6 szazalékkal, 2022-ben 4,4 szdzalékkal novekedhet” — kozolte idei tavaszi globalis
kitekintésében a Nemzetkozi Valutaalap. Eurdpa ndvekedési kilatasai ennél vala-
melyest szerényebbek, és a magyar gazdasag sem éri el még az idén a 2019-es tel-
jesitményét — igy jellemezheté a gazdasagkutatéi konszenzus. Egyediil a Magyar
Nemzeti Bank {it meg ennél optimistabb hangot, amely nem tartja kizartnak, hogy
idén a gazdasag ledolgozza mindazt a veszteséget, amelyet tavaly a jarvany alatt
elszenvedett.

A Pénziligykutatd marcius 24-én, a GKI marcius 30-an tette kdzz¢é prognozisat.
A Magyar Nemzeti Bank Inflacids jelentése marcius 25-én jelent meg. A Szazadvég
Gazdasagkutat6 tanulmanya marcius 31-én érkezett a Kiilgazdasag szerkesztdségé-
be. Az elemzések bemutatasat a Kopint-Tarki zarta aprilis 7-én.

Journal of Economic Literature (JEL) codes: Al, EO, E6.
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Abstract

Economic analyses in Spring 2021

Kiilgazdasag has been publishing the analyses and the forecasts of the economic research
institutions since 2001 and we follow the tradition in this issue.

As to the Spring World Economic Outlook of the International Monetary Fund, “global pros-
pects remain highly uncertain one year into the pandemic. New virus mutations and the accumu-
lating human toll raise concerns, even as growing vaccine coverage lifts sentiment. (...) Global
growth is projected at 6 percent in 2021, moderating to 4.4 percent in 2022.” But the European
outlook is more modest and even Hungary will lag behind the 2019 results — this is the consensus
domestic research institutions have concluded. It is only Magyar Nemzeti Bank (the National
Bank of Hungary) that gives a chance to offset all the losses of the economy had suffered in 2020.

Financial Research Plc. published its forecast on March 24. The National Bank of Hungary
introduced its Inflation Report on March 25. GKI Economic Research Co. released its outlook on
March 30. Szazadvég Economic Research sent its analysis to Kiilgazdasag on March 31. Kopint-
Tarki Institute of Economic Research Co. closed the series of presentations on April 7.

Journal of Economic Literature (JEL) codes: Al, EO, E6.
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GKI Gazdasagkutato Zrt.:
A régioban gyenge kozepes a magyar teljesitmény”
KARSAI GABOR

A vartndl jobb tavaly negyedik negyedévi adatok és a viszonylag kedvezd év eleji
konjunkturalis varakozdasok nyoman a jarvany harmadik hullama és a vegyesen
alakulo tényszamok ellenére a GKI a mult év végén kozzétett elemzéséhez képest
0,6 szazalékponttal, 4,3 szazalékra (4—4,5 szazalékra) emelte 2021. évi novekedési
prognozisat. A magyar GDP ezzel megkézeliti, de még nem éri el 2019. évi szint-
jét. A prognozis f6 negativ kockdzata, hogy a jarvany okozta érdemi korlatozdasok
athuzodnak a masodik félévre (akar Magyarorszagon, akar a fo kereskedelmi part-
nereinél). Viszont élénkité hatasu lehet, ha a 2022. évi valasztasok kozeledtével a
kormanyzat a koltségvetési politika tovabbi lazitdsara szdanja el magat. A GKI sze-
rint a foglalkoztatas és a munkanélkiiliség éves atlagban nagyjabol valtozatlan ma-
rad, de az év folyaman mindkettd javulni fog. A redlkeresetek 2, a fogyasztas 3,5, a
beruhdazasok 6 szazalékkal emelkednek. Az allamhaztartasi hiany csokken, de indo-
kolatlanul magas lesz, a tavalyi 8,1 szdzalék utan idén 6,5 szdzalék koriil alakul, a
pénziigyminiszternek a GKI elorejelzése lezarasa utan tett bejelentése szerint mar
egyenesen 7,5 szazalék lehet. Az inflacio gyorsul, a 2020. évi 3,3 szazalékrol 3,9 sza-
zalékra, a forint éves atlagban tovabb gyengiil, igy egy eurd a tavalyi 351 forint utan
idén legalabb 365 forintot fog érni, s nem zarhato ki, hogy a Magyar Nemzeti Bank
emiatt szigoritasra kényszeriil. A kiilsé egyensuly — foleg a varhatéan bedramlo
unios transzfereknek koszonhetéen — stabil tobbletet fog mutatni. A magyar kor-
many nemzetkozi elszigeteltsége erdsodik, idén azonban nem varhato iranyvonald-
nak megvaltoztatasa.

A koronavirus-jarvany okozta recesszio 2020-ban a vilag legtdbb orszagaban
a vartnal kisebb volt. Az utdbbi hetekben javultak a globalis gazdasagi novekedési
kilatasok. Ebben fontos szerepet jatszott a koronavirussal szembeni hatékony vak-
cinak megjelenése és mind kiterjedtebb alkalmazasa, tovabba a legtobb orszag altal
alkalmazott fiskalis expanzi6. A 2020. évi 3,5 szazalékos csokkenés utan a vilag 6sz-

" A cikk a GKI Gazdasagkutatd Zrt. kollektivaja altal készitett ,,Elérejelzés 2021-re (2021/1.)”
cimii kiadvany alapjan késziilt. Szerkesztette: Karsai Gabor. Lezarva: 2021. marcius 29.
Az elemzés 2021. aprilis 7-én érkezett szerkesztoségiinkbe.

https://doi.org/10.47630/KULG.2021.65.3-4.5
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szevont GDP-je 2021-ben varhatdan 5,5 szazalékkal boviil. Ennek nyomdn a globalis
kibocsatas 2021 kézepén elérheti a jarvany elotti szintet. Ez az USA-ra és néhdany
nagy azsiai orszagra (példaul Kindra, Dél-Koredra, Indidra) igaz, de az Eurdpai
Uniora nem.

Az EU konjunkturaindexe marciusban jelentésen emelkedett, megkozelitette egy
évvel korabbi, vagyis még a valsag okozta zuhanas eldtti értékét. A GKI konjunkti-
raindexe marciusban kissé emelkedett, megkozelitette januari, a jarvany kezdete 6ta
mért, igaz, még meglehetdsen alacsony cstucspontjat. Ezzel a konjunktiraindex idén
marciusra még 60 szdzalékat sem dolgozta le a tavaly aprilisi zuhanasanak, az tizleti
szektor tobbet, a fogyasztoi kevesebbet korrigalt.

Gazdasagpolitika

A magyar gazdasagpolitikaban a politikai-hatalmi-népszeriiségi megfontolasok
a jarvany okozta valsag idészakaban is elsodlegesek az egészségiigyi és a kiegyen-
sulyozott gazdasagi-tarsadalmi folyamatok igényéhez képest. E politika nemzetkozi
hattere, toleraltsaga az elmult honapokban sokat romlott, a magyar kormany nem-
zetkozi elszigeteltsége erésodik, de a politikaban és a gazdasagpolitikaban rovid ta-
von nem varhato valtozas.

A korméany a f6 vondsaiban immar egy évtizede létrejott magyar modell termé-
szetének megfeleléen reagdl a valsagra. Mikdzben az egycentrumu, allam- és nem
piackdzpontu, lojalitasalapu gazdasag- és tarsadalomiranyitas kiterjesztése, az elvi-
leg valsagelharitasra forditott pénz politikai szempontu Ujraosztasa folyik, nagyon
kevés torténik az egészségiigy és az oktatas U helyzetre valo felkészitése, a valsag
f6 veszteseinek segitése, sot a sikeres jarvanykezelés érdekében.

A kormany a 2022. évi valasztasok elott lathatolag jobban fél egy mélyebb gaz-
dasagi valsagtol, mint egy egészségiigyi katasztrofatol. 2020 nyara Ota visszatérd
szlogen, hogy az emberek a nemzeti konzultacio keretében eldontétték, ,,Magyaror-
szagnak miikodnie kell”, s 2021 tavaszan, a megkésett zaras idészakéaban is a nyitas
allt a kormanyzati kommunikacié kézéppontjaban. S bar a nyaron Eurdpa-szerte
feler6sodott a gazdasag miikodoképessége fenntartasanak igénye, azt jellemzden
egészségligyi, jarvanymegelozési 1épések egészitették ki. Magyarorszagon nem ez
tortént, itt nagy késedelemmel és messze nem kielégitden rendelték el a jarvany
masodik és harmadik hullama altal sziikségessé valt korlatozasokat. A latvanyosan
inkompetens, politikailag vezérelt egészségiigyi kormanyzat nemcsak a széles korii
tesztelést mulasztotta el, hanem a jarvany okozta kockéazatok lakossaggal valo
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megértetését is. Ezt csak novelték a latvanyos szakmai hibék, az agyak tavaszi, ki-
kényszeritett felszabaditasatol a tervezett hétvégi oltasi kampany 6sszeomlasan at
a naponta valtozo utasitasokig és igéretekig. A hatalmi-politikai-iizleti megkoze-
lités tiikroz6dott az EU vakcinapolitikdjanak egyoldalt biralataban, a kinai és az
orosz oltdéanyagok zavaros gazdasagi hatterli és engedélyezésii alkalmazasdban. A
viszonylag jo oltasi mutatok nem feledtetik a kiugroan rossz haldlozasi és megbete-
gedési szamokat, az egész egészségligyi rendszer megroppanasat, a szakmailag és
iizletileg egyarant vitathato egészségiigyi beszerzéseket.

Koherens valsagkezeld program meghirdetésére 2021 tavaszaig nem keriilt sor,
a nyilvanvaloan elavult 2020. és 2021. évi koltségvetés moddositasara sem tortént
érdemi kisérlet. Bar tavaly nyaron formalisan modositottak a 2020. évi koltségveté-
sét, létrehozva a Jarvany Elleni Védekezési és a Gazdasagvédelmi Alapot, de annak
f60sszegeit nem valtoztattdk meg. A 2021. évi koltségvetés modositasat pedig csak
idén aprilisban helyezte kilatasba a pénziigyminiszter, egyuttal bejelentve, hogy a
2022. évi koltségvetést az 1j hagyomanynak megfeleléen ismét nagyon koran, mar
tavasszal az Orszaggyilés elé terjesztik.

2021 tavaszan tehat formailag még mindig a tavaly kora nyaron elfogadott és
mar a készitésekor is elavult feltételezéseken nyugvd 2021. évi koltségvetés van
érvényben. Bar a Pénziigyminisztérium 2020 legvégén a koltségvetési torvényben
szereplotdl radikalisan eltéré szamokat tartalmazé makrogazdasagi és koltségve-
tési eldrejelzést hozott nyilvadnossdgra, maga a koltségvetés azonban formalisan és
nyilvanosan nem valtozott, noha valojaban a kormanyzati dontéshozatal igényeinek
megfeleléen nyilvanvaloan atdolgoztak. Csak illusztracioképpen: a koltségvetési
torvény 2021-re 4,8 szazalékos novekedéssel, a decemberi prognozis viszont csak
3,5 szazalékos novekedéssel szamolt, mikdzben az elébbi 2,9 szazalékos GDP-ara-
nyos allamhaztartasi hidnyaval szemben 6,5 szdzalékot prognosztizalt.

A kormanyzat Iépései részben az eddig is kedvezményezett csoportok tamogata-
sanak fenntartasat, sot novelését, részben a hatalmat veszélyeztetd ellenzéki partok,
onkormanyzatok, fiiggetlen civil szervezetek anyagi ellehetetlenitését szolgaljak.
Lendiiletesen folyik a kormanyzattol fiiggetlen intézmények ,,bedardldsa” az igaz-
sagszolgaltatas, a média, a tudomany, az oktatas és a kultra teriiletén. Azzal, hogy a
magyar gazdasagpolitikdban a hangsulyt a gazdasagvédelem helyett az Gjjrainditasra
helyezték, mdd van a lojalis tulajdonosi kdrok beruhdzéasainak és vallalatfelvasarla-
sainak tAmogatasara. Mindekdzben korményzati segitség hijan az elkeriilhetetlennél
sokkal tobb cég keriil valsagba. Félo, hogy ha a cégek és a haztartasok tartalékai
kimeriilnek, a cs6dbe sodrodo cégek és a valsagos helyzetbe keriil6 csaladok szama
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még emelkedni fog. Ugyanakkor a valsagkezelés részének tekintett keresletélénkités
jegyében folytatodnak a soha meg nem tériilé beruhazasok, Paks II, a Budapest—
Belgrad-vasutvonal, a Var- és varosligeti projekt, stadionok épitése, ezeken kiviil az
egyhazak és a hataron tli szervezetek valsag idején kiillondsen megkérddjelezhetd
mértékl tdmogatasa.

Magyarorszag elszigetelddése az euroatlanti szovetségen belill az elmult hona-
pokban fokozodott, konstruktiv érdekérvényesito képessége immar zsarolasi poten-
cialla sztikiilt. Donald Trump amerikai elnok bukasa jelentdsen rontja az USA-val
kialakult kapcsolatokat, bar errdl a kormanyzat igyekszik nem tudomadst venni. Az
EU-val a jogallamisagrol folytatott vita [ényege magyar szempontbol egy sziik, ha-
talmon levo politikai-gazdasagi érdekcsoport védelme. A magyar kormanyzatnak az
EU valsagkezelési alapjaval kapcsolatos, eredetileg a lengyellel k6z6s — végiil rész-
ben lengyel nyomasra visszavont — vétdja is ezt célozta. Az EU-ban kivaltott altala-
nos ellenszenv miatt azonban ennek még komoly negativ kévetkezményei lehetnek.
Ennek az egyik elso jele, hogy a Fidesz kilépésre kényszeriilt az Europai Parlament
ugyanakkor tovabb fokozhatja belpolitikai térfoglalasat. Az Oroszorszaggal kiala-
kitott szoros kapcsolat és a korrupcié mértéke lazithatja a lengyelek szolidaritasat.
Bizonytalansagot jelent az 6szi németorszagi valasztasok utan megalakul6 kormany
esetleg keményebb fellépése is.

A jogallamisagi kérdésekben az Eurdpai Birdsdg dontéséig az EU varhatdan
nem fog keményen fellépni. Ezt kdvetden azonban lehetséges, hogy bekeményit,
ami érzékenyen érintheti az évente datlagosan a GDP 3 szazalékat kitevé netto EU-
transzfert — amire Magyarorszag az EU valsagkezeld alapja és hétéves koltségvetése
keretében jogosult.

Realfolyamatok

2020 utolsé negyedévében a magyar GDP az eléz6 év azonos iddszakahoz ké-
pest a vartnal kisebb mértékben esett, az el6z6 negyedévhez képest pedig még nove-
kedni is tudott. Ez a teljesitmény azonban regionalis 0sszehasonlitasban legfeljebb
gyenge kozepes. A 2019-ben az EU-ban még a régid 11 orszaga koziil Romania utan
a legsebesebben boviild magyar gazdasag 2020-ban az EU atlaganal (—6,3 szazalék)
ugyan kisebb (-5 szdzalék) visszaesést konyvelhetett el, tavaly azonban mar csak a
hetedik volt, csupan a szlovak, cseh, szlovén és horvat gazdasagot el6zte meg. Ra-
adasul ha a korabbi erdltetett magyar novekedés altal még segitett elsd negyedévet
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figyelmen kiviil hagyjuk, a valsag idészakaban csak a turizmusnak nagyon kitett
horvat gazdasag visszaesése volt nagyobb.

Idén a fogyasztis varhatoan meghaladja a 2019. évi szintet, a beruhdzdasoké
viszont még elmarad attol. Feltehetéleg a GDP is csak megkozeliti, de nem éri el a
valsag elotti szintet.

A brutto keresetek a 2019. évi 11,4 szazalék utan 2020-ban alig lassulva, 9,7 sza-
zalékkal, a 8 szazalékos minimalbér-emelést meghaladd mértékben emelkedtek. Ez
a statisztika azonban csak a teljes munkaidében dolgozdk adatait tartalmazza, s nem
terjed ki az 6tfésnél kisebb cégekre. Ez azért félrevezetd, mert a jarvany kovetkez-
tében jelentdsen emelkedett a részmunkaidében foglalkoztatottak szama, a valsag
okozta fizetéscsokkentések pedig feltehetdleg jelentds részben a kis cégeknél kovet-
keztek be. A medianbérek — vagyis a kdzépen levd, a gyakorlatban a nagyon magas
fizetésticknek az atlagot felfelé téritd hatasat kikiiszobold bérek — természetesen jo-
val alacsonyabbak voltak 2020-ban is a bruttd béreknél (320 ezer kontra 403 ezer
forint), azonban tavalyi dinamikajuk azonos volt. (A szamitasba vett kor megegyezik
az atlagbérével, vagyis a statisztikai jellegli problémak is azonosak.) Mindenesetre
a tavalyi hivatalos béremelkedés jelentosen tulbecsiilt, a valds brutté béremelkedés
sokkal kisebb, a realbér-emelkedés csak minimalis lehetett.

A tendencidkat jol jellemzi, hogy a személyi jovedelemaddbodl befolyt koltség-
vetési bevételek a marciusi 9,1 szazalék utan az eddigi mélypontot jelentd juliusban
csak 2,4 szdzalékkal, 2020 egészében pedig 4,2 szdzalékkal emelkedtek. Figyelembe
véve, hogy a hivatalosan 3,3 sz4zalékos inflacid a mérés¢hez hasznalt fogyasztoi ko-
sar szerkezetének jelentds megvaltozasa miatt erdsen alulbecsiilt, a realbérek vasar-
loereje legfeljebb minimalisan emelkedhetett. Ha emellett figyelembe vessziik, hogy
anyugdijas inflacid magasabb az atlagos fogyasztoi aremelkedésnél, s a nyugdijasok
vasarloerejét a 2019-eshez képest csokkentette a nyugdijprémium elmaradasa is, to-
vabba hogy a vallalkozéi jovedelmek is nyilvanvaloan mérséklodtek, mikozben a
szocialis juttatasok jellemzéen nominalisan valtozatlan 6sszegliek maradtak, akkor
joggal feltételezhetjiik, hogy a lakossag realjovedelme érzékelhetden, 2-3 szdzalék-
kal csokkent. A kimutatott atlagkereset és az szja-tomeg novekedési kiilonbsége a
tarsadalom novekvo differencidlodasara utal, ami a foglalkoztatasi helyzet romlasa
miatt egyébként is logikus. Ez, valamint a jovovel kapcsolatos bizonytalansag, to-
vabba a koltési lehetdségek korlatozott volta egyarant fékezte a fogyasztast, amely
tavaly 2,6 szazalékkal (a vasarolt fogyasztas 2,5 szazalékkal) csokkent.

Tény, hogy a fogyasztas visszaesése tavaly nemzetkodzi dsszevetésben viszony-
lag szerény volt, az atlag azonban elfedi a valsag f6 veszteseivel valdé megfeleld kor-
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manyzati toroédés hianyat. Igy az allaskeresési jaradék minddssze harom honapos
jogosultsagat, a nem adokedvezményhez kot6do szocialis kiadasok befagyasztasat,
a bértamogatas biirokratikus, sokszor késedelmes és nagyon korlatozott folyositasat,
szdmos vallalkozés sorsara hagyasat, vagy a kifejezetten alacsony nyugdijjal rendel-
kezdk gondjainak ignoralasat. (Hiszen a 13. havi nyugdij idén elkezdett, fokozatos
bevezetésének semmi koze a valsagkezeléshez, ugyanakkor noveli a nyugdijas tarsa-
dalmon beliili, amtigy is irracionalis mértékben ndvekvo kiilonbségeket.)

A versenyszféra nehéz helyzete és a koltségvetés allapota 2021-ben nem teszi
lehetdvé a minimalbér korabbi évekre jellemzd, dinamikus (2017-ben 15, az elmult
harom évben évi 8§ szazalékos) emelését. Idén hosszas vita utan végiil 4 szazalékos,
februarban életbe 1épett emelésrol sziiletett megallapodas. Ennek jegyében a bruttd
minimalbér 167 400 forintra, a garantalt bérminimum 219 ezer forintra emelkedett.
A bérmegallapodés azt is tartalmazta, hogy amennyiben az év kézben a munka-
adokat terheld szocialis hozzajarulasi add 15,5 szazalékrol 13,5 szazalékra csokken,
akkor a minimalbér és a garantalt bérminimum automatikusan tovabbi 1 szazalék-
ponttal — 169 ezer, illetve 221 100 forintra — emelkedik. Ennek az adocsokkentés-
nek az idén meg kell torténnie. A még 2016 novemberében alairt bérmegallapodas
ugyanis rogzitette, hogy 2019-t6l négy alkalommal — minden évben 2 szazalék-
ponttal — csokkenhet a szocho, amennyiben 6 szazalékos realbér-emelkedés valosul
meg. Marpedig 2020-ban a realbérek a hivatalos statisztika szerint 6,2 szazalékkal
emelkedtek. Az adocsokkentésre — s ezzel az idei masodik minimalbér-emelésre — a
kialakult szokasoknak megfelelden varhatoan juliusban keriil sor. A milt év végén
mar hatalmasra tervezett (hivatalos szohasznalattal: prognosztizalt) 2021. évi allam-
haztartasi deficit erre feltehetdleg fedezetet nyujt. Ugyanakkor a megallapodasban a
felek azt is vallaltak, hogy a 2021 elsd félévének végén ismert gazdasagi fejlemények
tilkrében ujra atértékelik a megel6zé masfél év gazdasagi eredményeit, egyebek
mellett a bérek helyzetét. Ez elvileg egy kés6bbi adocsokkentés vagy nagyobb mini-
malbér-emelés lehetdségét is magaban hordja.

Végeredményben az évkozi korrekeio esetén 2021-ben a bruttd keresetek 6 sza-
zalék koriili emelkedése varhatd, meglehetésen nagy differencialtsag mellett. A
kiilonbségek kialakulasaban fontos szerepe lesz az egészségligyi dolgozok béreme-
Iésének (ami felnyomja a koltségvetési szektor atlagfizetéseit), a versenyszektor-
ban pedig a kiilonbozd piaci helyzetli cégek, féleg a kisvallalkozasok és dolgozoik
markénsan eltérd helyzetének. A redlkeresetek a GKI altal vart 3,9 szazalék koriili
inflacié esetén 2 szazalékkal boviilhetnek, ami — a foglalkoztatas stagnalasat is fi-
gyelembe véve — a realkereset-tomeg ugyancsak 2 szazalékos emelkedését jelen-
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tené. A 13. havi nyugdij els6é hetének visszaépitése és a varhaté nyugdijprémium
egyiittesen 3 szazalékkal emelheti meg a nyugdijak vasarloerejét. A vallalkozdi jo-
vedelmek rendkiviil differencialtan alakulnak, de Osszességében emelkednek, am
a szocialis juttatasok nominalisan sem nonek. A realjovedelmek végeredményben
2,5 szazalék koriili mértékben emelkedhetnek. Mivel a haztartasok dsszességében a
jovedelemingadozasok fogyasztasban valo ,kisimitasara” torekszenek, a lakossagi
fogyasztas idén feltehetdleg ennél gyorsabban, kozel 3,5 szazalékkal boviil, vagyis
meghaladja a 2019. évit. A viszonylag gyors novekedésben szerepe lesz a jarvany
fokozatos lekiizdésének, a javuld fogyasztéi bizalomnak, a 2020-ban elhalasztott
vasarlasok poétlasanak, az Gjra megindulé hitelfelvételnek, a remélhetdleg fogyasz-
tasi szempontbol is békéssé valo karacsonynak, az inflacios félelmeknek, tovabba a
realhozamot biztositod befektetési lehetdségek hidnyanak.

A haztartasok nettd finanszirozasi képessége 2020-ban a GDP 6,1 szazaléka
volt, mintegy 1 szdzalékponttal magasabb a 2019. évinél, de hajszallal kisebb, mint
2018-ban. A haztartasok pénziigyi eszkozei koziil 2020-ban kiemelkedd mérték-
ben nott a folydszamlabetét és a (legalabb névleg) hosszt lejaratu allampapir, je-
lentds mértékben a készpénz allomanya, mikdzben a rovid lejaratt allampapiroké
érdemben csokkent. Mivel a piaci kamatok egyel6re aligha emelkednek, az inflacié
viszont magas, a jarvany visszaszoritasaval a lakossag megtakaritasi kényszere, il-
letve hajlanddsaga 6sszességében csokkenni fog (miként ez a tendencia 2020-ban az
egyes negyedévek kozott is megfigyelhetd volt). Idén a haztartasok finanszirozasi
képessége 5 szazalék alatt varhato.

Az alloeszkoz-felhalmozas novekedésének lassulasa 2020-ban a megel6z6 évek
viharos emelkedése utan varhato volt. A jarvany miatt azonban a beruhdzasok a
GDP-nél is nagyobb mértékben, 7,3 szazalékkal estek vissza. A beruhazasi rata vi-
szont nagyon magas, 27 szazalék feletti maradt. 2021-ben kedvezd esetben is csak
az alldéeszkoz-felhalmozas 6 szazalékos novekedése varhatd, vagyis még nem lesz
elérhetd a 2019. évi szint. A beruhdzasi rata viszont elérheti a 28 szazalékot.

Bar a cégek fejlesztéseit jelentds Osszegli, olcsd forrasok tamogatjak, a jovo-
beli kereslet bizonytalan nagysaga és strukturaja miatt sok vallalkozas elhalasztja
korabban tervbe vett beruhazasat. Ugyanakkor az online megoldasok rendszerbe
allitasa, a home office kiépitése tartds lendiiletet kapott. Az unids tamogatasok ko-
rabbi gyors kiosztasa korlatozta a kozdsségi forrasok terhére torténd gazdasag-
¢élénkités lehetdségét. (Emellett a magas bazis sem kedvez a beruhazasi volumen
alakulasanak.) A magyar koltségvetés rekordméretii hianya 2020-ban csak részben
jarult hozza a beruhazasok élénkitéséhez, mivel a timogatashoz jutd projektek gaz-
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dai sok esetben még megfeleld tervekkel sem tudtak el6allni, mire kdltenék a pénzt.
fgy az uniés timogatasok hatésa csak 2022 utan lesz érzékelheté. Hasonloképpen,
az egyedi kormanydontésekkel kistafirozott multik beruhazasai jo eséllyel épp csak
megkezdddnek az idén, jelentds hatast 2022-2023-ban fognak kifejteni. A GKI fel-
mérése szerint az ipari szektorban azért idén is varhatd némi beruhazasi élénkiilés.

A globalis ellatasi lancok atstrukturdlasanak a régioban Lengyelorszag lehet
a f6 haszonélvezdje, de Magyarorszag is profitalhat ebbdl, regionalis adottsagai
ugyanis kedvezéek. A Magyar Nemzeti Bank és a Magyar Fejlesztési Bank vallalati
programjai elsésorban a meglévd hitelek atstrukturalodasahoz, véllalatfelvasarla-
sokhoz jarulnak hozza, illetve 0j beruhazasok esetében az dnerd és a banki hitelek
kivaltasahoz nyujtanak fedezetet. Beruhazasosztonzo hatasuk csekély.

A beruhazasok agazati szerkezete 2021-re kissé modosul. 2019-hez képest n6 a
sulya az ingatlantigyletek, gazdasagi szolgaltatas dgazatnak, a kozigazgatas, véde-
lem agazatnak ¢és kissé az oktatasnak. Csokken viszont a vizellatas, szennyvizkeze-
1és, hulladékfeldolgozas, a kereskedelem, a feldolgozoipar, a mezégazdasag, a szak-
mai tudomanyos tevékenység agazatok és az adminisztrativ szolgaltatasok sulya.
A tobbi 4dgazat ardnya az dsszes beruhazasbol varhatéan stagnélni fog. A kdézponti
koltségvetésbol €s az EU-forrasokbol megvaldsuld nem vallalkozoéi beruhazasoknal
az épités a dominans (a beruhazott érték kétharmada épités lesz).

A 2014-2020-as programozasi idészak forrasaira 2021. marcius kozepéig
15091 millidrd forint igény jelent meg, ebbdl 10 880 millidrd forintot tdmogatott
az iranyitd hatosag, s tobbségiikre (10 641 milliard forint) le is szerzdédtek. Ugyan-
akkor a kifizetések 6sszege 8826 milliard forint. A GKI becslése szerint az eléleg
nélkiili (szamla ellenében tortént) beruhazasi célu EU-kifizetés 2020-ban 1600 mil-
lidrd forint volt, 2021-ben 1200 milliard forint lesz. A kormany az eredetileg terve-
zett 310-es eurdarfolyamhoz képest most mar 365-6s arfolyam mellett oszthatja el
a pénzeket, vagyis nemzeti valutaban a korabban kalkulaltnal joval nagyobb 6sszeg
all a rendelkezésére. A GKI elbrejelzése szerint 2021-ben a beruhazasokon beliil
az EU-tamogatés ardnya atlagosan 11-12 szézalék lesz. Az EU-forrdsok dinamizal6
hatésa 2021-ben dtmenetileg megsziinik.

A 2021-2027-es unids koltségvetési ciklusban igénybe vehetd unids forrasok
terhére mar januartol a palyazatok meghirdetését tervezték, azonban egyelére kiva-
ras érzékelhetd. Ennek oka, hogy az operativ programok, illetve a nemzeti fejlesztési
terv még nincs azon a szinten, hogy az EU megvitassa. Igy elképzelheté, hogy 2021
masodik felében csak kisebb 0sszegekkel indulnak el a palyazatok, és majd a valasz-
tasok eldtt, 2022 els6 negyedévében porog fel a palyaztatas.
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Tavaly a két leginkabb vesztes agazat a turizmus (GDP-ben mérve —32 szaza-
1€k) és a szallitas (=17 szazalék) volt, de a human, illetve a miivészet, szorakozta-
tas és szabadidds szolgaltatasok is 10-10 szazalék koriili visszaesést konyvelhettek
el. Novekedésre 1ényegében csak az infokommunikécios szektor és a pénziigyi
szolgaltatas volt képes (+6,2, illetve +3,5 szazalék). A legnagyobb visszaesést €s
novekedést elkonyveld cégek tehat egyarant a szolgaltatd agazatok kozé tartoztak,
ami 0sszességében azt jelentette, hogy a szolgaltatasok az arutermeld dgazatoknal
kevésbé estek vissza (—4, illetve —6 szazalék). A lakossag fogyasztasa 2,6, a beruha-
zas 7,3 szazalékkal sziikiilt, mikozben a kozosségi fogyasztas 2 szazalékkal boviilt
(részben a jarvany, részben a jelent6s katonai beszerzések miatt). A magyar fogyasz-
tas szilikiilése joval kisebb az EU —7,5 szazalékos atlaganal, a beruhazasoké szinte
megegyezik vele (7,5 szazalék), a kdzosségi fogyasztas emelkedése pedig megha-
ladja az EU 1,1 szazalékos atlagat. Ugyanakkor, amig Magyarorszdgon az export
2,8 szazalékponttal nagyobb mértékben esett vissza, mint az import, az EU-ban az
oll6 csak 0,5 szazalékponttal nyilt.

Idén varhatoan az épitdipar, az ipar és a szallitas boviil a leggyorsabban, s csak
a turizmus-vendéglatasban, valamint az ingatlanszektorban varhat6 tovabbi vissza-
esés.

2020-ban az eleve gyengélkedd magyar ipar kezd6dé fellendiilését durvan visz-
szavetette a koronavirus-valsag. A magyar ipart erésen sujtotta a jarmiiipar nemzet-
kozi krizise. A termelés mar 2019 utols6 honapjaiban csdokkenni kezdett, majd 2020
elején az élénkiilés jelei mutatkoztak, &m ezt elsdporte a koronavirus-valsag. Ma-
gyarorszagon az ipari termelés visszaesése nagyobb volt az unios atlagnal, miként
az autoiparra erésen tdmaszkodo tobbi kdzép-eurdpai orszagban is. A magyar ipar
2020-ban Osszesen 6,1 szazalékos volumencsokkenést szenvedett el. A visszaesést
részben a kereslet befagyasa, részben a szallitasi lancok szétzilalasa okozta, az ipar
belfoldi és exportértékesitése egyarant 5-5,5 szazalékkal csokkent. Mar az elsd ne-
gyedévben stagnalt a termelés, a masodikban — amikor 1ényegében leallt az orszag
—az ipar 23,9 szazalékkal termelt kevesebbet, mint az el6z6 év azonos idészakaban,
a harmadik negyedév teljesitménye pedig 3,2 szdzalékkal maradt el az el6zd évitdl.
Ezt az utols6 negyedévben mintegy 3 szdzalékos boviilés kdvette. 2021 elején az
ipari varakozasok az EU-ban és Magyarorszagon is viszonylag kedvezoek. Idén az
ipar brutt6 termelése varhatdan 6 szdzalékkal nd, ami lényegében a 2019. évi szint
elérését jelentené.

Az épitdipar 2020 kdzepére mély godorbe esett. Az év vége felé sikeriilt ugyan
a szektornak a korabbi évek termelési szintjére visszakusznia, s6t 2021 januarjaban
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—igaz, a nagyon alacsony bazishoz képest — tobb mint 10 szazalékos bdviilésre volt
képes, de 2020-ban Osszességében mintegy 9 szazalékkal szlikiilt az agazat terme-
Iése. Tavaly az Osszes épitési beruhazas 2,8 szazalékkal csokkent éves alapon — a
vallalkozdi szféra jobban, a koltségvetési szféra (az dnkormanyzatok kivételével)
kevésbé fogta vissza beruhdzasi koltését, mikdzben a lakésépités 11 éves csuicsara
jutott. A szektor sajat beruhdzasai szerényen, 2,7 szazalékkal estek vissza. A tel-
jesitmény csokkenése nem vetette vissza a cégalapitasi kedvet: 2020-ban csaknem
ugyanannyi cég alakult, mint egy évvel korabban. A cégmegsziinések szama kissé
csokkent, igy a tavalyi év egészében 2500-zal tobb cég mikodott, mint 2019-ben. Az
agazati szereplOk szamara a hirtelen novekedést, majd visszaesést hoz6 iddszakok
valtakozasa komoly gondot jelent, mert neheziti, s6t egyes esetekben lehetetlenné
teszi a jovobeni fejlesztési, b6viilési iranyok megtervezését.

A korményzat lathatéan eltokélt az épitdipar 0sztonzésében: a keresletet az j
lakasokra ismét bevezetett 5 szazalékos afakulcs, a csaladi otthonteremtési ked-
vezmény igénybevételi lehetdségeinek bévitése, az otthonfelyjitasi program hataly-
ba Iéptetése, illetve jorészt az 0j unios koltségvetési ciklus tamogatasainak terhére
megvaldsithaté beruhdzasok generalhatjak. Az épitdipari kinalatot pedig a kis- és
kozépvallalkozasok technoldgiai fejlesztésének, munkaeré-igényeinek csdkkentését
célz6 automatizalasi célu beruhazasok tamogatasa segiti.

A mezdgazdasdgot nem viselte meg kiilondsebben a pandémia, az dgazati GDP
6,7 szdzalékos csokkenésének iddjarasi okai voltak tavaly, nem piaciak. Kisebb at-
rendezddések torténtek a nemzetkozi értéklancokban, de ezeknek is csak egy részét
indokolta a hataron atnyulo aruszallitds megneheziilése. A vilagpiaci termékarakban
realgazdasagi alapok nélkiili aremelkedés tortént, ez megjelent a magyar agrarium-
ban is. Idén atlagos iddjaras esetén a mezdgazdasagi GDP novekedése varhatd, noha
a magyar mezdgazdasag minden dgazata technoldgiai elmaradottsagtol szenved. Ez
gyenge versenyképességgel jar, a hazai gazdalkodok zome egyre inkabb lemarad
unids versenytarsai mogott. A magyarorszagi harcok a foldért nem a jo piaci leheto-
ségek, hanem a teriiletalapt és egyéb agrartdmogatdsok megszerzése miatt folynak,
a beruhdzasokat sem a piaci lehetdségek, hanem a felvehetd tamogatasok vezérlik.
Ebben az EU tavaly elfogadott hétéves koltségvetése némi valtozast igért, de az
elképzeléseket konkretizald programok még nem Iéptek életbe.

A kiskereskedelmi forgalom 2015 6ta jellemzden évi 5-6 szazalékkal nétt, ez
2020-ban stagnalasra (—0,2 szazalék) valtott. Az élelmiszer-kereskedelem 3 szaza-
lIékkal boviilt, a nem élelmiszerek forgalma 0,4 szazalékkal csdokkent (ezen beliil a
ruhazati cikkeké és a kdnyv-papirarué a negyedével zsugorodott), az lizemanyagé
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pedig 10 szazalékkal zuhant. Ugyanakkor a kiskereskedelmen beliil a KSH adatai
szerint az online forgalom mintegy 40 szazalékkal, a GKI Digital szamitasai szerint
45 szazalékkal 16dult meg. 2021-ben a kiskereskedelmi forgalom mintegy 4 szaza-
lekkal emelkedhet, részben a ndvekvo vasarloerd és hitelfelvétel, részben a fogyasz-
to1 bizalom erdsddése kovetkeztében. Emelkedés varhato a tavaly nagyon lecsokkent
iizemanyag- és ruhdzati forgalomban, de ezeknél a 2019. évi szint nem lesz elérheto.
Az élénkiilo lakasfeltjitasokhoz kapcsolodoan néni fog az épitéanyagok iranti keres-
let, a tavalyi rekordszamu lakasatadas athtizodo kovetkezményeként a butor- és haz-
tartasigép-forgalom is. Az online kereskedelem az elsé negyedévben még szarnyalni
fog, majd részben a magas bazis, részben a jarvany kényszerité hatasanak enyhiilése
kovetkeztében lefékezddik.

A jarvany 6 gazdasagi vesztese a turizmus-vendéglatas szektor, az agazat GDP-
je 2020-ban csaknem kétharmadéara csokkent. A kereskedelmi szallashelyek ven-
dégéjszakainak szama 58 szazalékkal csokkent, ezen beliil a belfoldieké ,,csak™ 39,
a kiilfoldieké 77 szazalékkal; az utobbi elsGsorban a févarost sujtotta. Idén a GKI
becslése szerint az agazat GDP-je 5-10 szazalékkal eshet, s hasonlo csokkenés var-
hat6 a vendégéjszakdk szamaban, illetve a vendéglatoi forgalom volumenében.

A szallitasi agazat GDP-termelése tavaly tobb mint 15 szazalékkal zuhant. Az
aruszallitas tonnaban 8,5, arutonna-kilométerben 11 szazalékkal esett, féleg a nem-
zetkozi szallitasok csokkenése miatt. Arutonna-kilométerben szamolva azonban a
vasuti szallitas még mintegy 5 szazalékkal ndvekedni is tudott, mikdzben a csdve-
zetékes szallitas 25, a kozuti 10 szazalékkal esett. [dén az dgazat GDP-termelése b6
5 szazalékkal emelkedhet, vagyis még joval el fog maradni a 2021. évi szintt6l. A
pandémia f6 nyertese az infokommunikdcios agazat, amelynek GDP-termelése ta-
valy és varhatéan az idén is 6 szazalék koriili mértékben emelkedik.

Az ingatlaniigyletek tavalyi teljesitménye éves alapon 5,6 szazalékkal csokkent.
Ugyanakkor a szektor beruhazasai 16 szazalékkal béviiltek, elsdsorban a lakasépités
szarnyalasa miatt. A GKI 2021-ben az agazatban szerény, 1 szazalék koriili GDP-
csokkenésre szdmit. 2020 az 6todik egymast kovetd olyan év volt, amikor a lak4s-
épités ndvekedett — a tavaly atadott 28 ezer lakas 11 éves csucsot jelent. Ugyanakkor
a kiadott épitési engedélyek szama 36 szazalékkal csokkent, elsésorban a kedvezmé-
nyes afakulcs atmeneti felemelésének hatasara. Idén januartol t6bb vj, a lakasszek-
tort érintd tdmogato intézkedés 1épett hatalyba. Ismét 5 szazalékra csokkentették az
uj épitésii lakasok afakulcsat, ami a 2022. december 31-¢€ig €pitési engedélyt szerzo
lakasokra érvényes, amennyiben 2026 végéig atadjak éket. A csaladi otthonterem-
tési kedvezményt igénybe vevo csaladok még az 5 szazalékos afa 6sszegét is vissza-
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igényelhetik, és nem kell vagyonszerzési illetéket fizetnitlik. A rozsdadvezeti lakasok
esetében 0 szazalékos afa Iép életbe, igaz, e teriiletek konkrét kijelolése tovabbra is
késik. Immar a csaladi hazak tetétérbeépitéséhez is igénybe vehetd a csaladi ott-
honteremtési kedvezmény. A 2021 elsé napjaiban beinditott feldjitasi program ke-
retében haztartdsonként 3 millié forint tdmogatds érhetd el. Kozéptavon ezek az
intézkedések hozzajarulhatnak a lakasépités jelentds fellendiiléséhez, de ez az idén
— a korabbi szabalyozdvaltozas negativ hatdsanak kifutasa miatt — még nem lesz
érezhetd. A GKI ebben az évben b6 20 ezer lakas atadasaval szamol.

A hazai iizleti ingatlanpiacon a megvaltozott koriilményekhez val6 alkalmaz-
kodas van napirenden. Az irodapiacon diibordgnek a fejlesztések: tavaly 232 ezer
négyzetméternyi 0ij iroda keriilt a piacra, ami a 2009 utani id6szak rekordja. A fej-
leszt6i tevékenység a jarvanyhelyzet ellenére sem lassult érdemben. A bérléi kereslet
viszont jelentdsen visszaesett, az iiresedési rata megkdozelitette a 10 szazalékot, ami
négyéves mélypontot jelent. Erre reagalva néhany projektnél mar atiitemezést vagy
funkcidvaltast jelentettek be.

A jarvany kovetkeztében a GDP-ben mért kiilkereskedelem 2020-ban jelentdsen,
a kivitel 6,7, a behozatal 3,9 szazalékkal csokkent, a 2,8 szdzalékpontos oll6 1énye-
gesen magasabb az EU 0,5 szdzalékpontos atlaganal. Mig az aruexport csokkenése
csak 1,8 szazalék, a szolgaltatasoké 23,5 szazalék volt. Az importban a kiilonbség
kisebb, az aruimport csokkenése 3,9 szazalék, a szolgaltatasoké 12,8 szazalék volt.
Ez egyben azt is jelenti, hogy az aruforgalomban az import visszaesése 2,1 szaza-
lIékponttal nagyobb volt az exporténal, amit a viszonylag megdrzott exportképes-
ség mellett a belfoldi felhasznalas visszaesése magyaraz. A szolgaltatasok esetében
viszont a kivitel zuhanasa volt 10,7 szazalékponttal nagyobb a behozatalénal. Ez
azzal magyarazhatd, hogy a magyar szolgaltatdsexport (és aktivumtermelés) két £6
alagazata, a turizmus ¢s a szallitas erdsen ki van téve a jarvanynak. A GKI eldre-
jelzése szerint 2021-ben GDP-ben mérve sziikiil, de fennmarad az import javara
kialakult ollo, a kivitel 7,5, a behozatal 8,5 szazalékos boviilése varhato. Javulas
foleg a szolgaltatasok esetében varhato a szallitas és a bérmunka novekedése révén,
a turizmusban viszont még nem valoszinii pozitiv valtozas. Az aruforgalomban a
belfoldi felhasznalasnak a GDP-nél gyorsabb novekedése kovetkeztében az import
valamivel jobban emelkedhet a kivitelnél, a cserearanyok legalabb 0,5 szazalékkal
romlanak.

A foglalkoztatas tavalyi jelentds, de a GDP-visszaesés mértékétdl elmarado csok-
kenését, a munkanélkiiliség emelkedését idén stagnalas koveti. Az éven beliili lefutas
azonban ellentétes lesz, a 2021 eleji romlast a masodik félévben javulas kovetheti.
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2020-ban éves atlagban a 15-74 év kozotti foglalkoztatottak szama a meglehe-
tésen laza kritériumokat alkalmazo munkaerd-felmérés szerint 0,9 szazalékkal, a
koltségvetési szervezetekben és az 6t fonél tobbet foglalkoztatd cégekben alkalma-
zottaké 3,4 szazalékkal csokkent. A valos romlas ennél nagyobb lehet, mivel a kis
cégeket feltehetdleg keményebben érintette a valsag. Ugyanakkor a 1étszam csok-
kenése a valsagokkal kapcsolatos korabbi tapasztalatoknak megfeleléen kisebb a
GDP visszaesésénél. Ehhez a sziik korre kiterjedd, lassu és biirokratikus, de mégis
csak létezd allami segitségnyujtas is hozzajarult. Mas oldalrdl ez természetesen a
termelékenység dtmeneti romlasat is magaval hozta.

A valsag hatasara jelentésen megndtt a munkanélkiiliség. A KSH munkaero-
felmérése 2020-ban kozel 200 000 fos atlagos munkanélkiiliséget mért, ami csak-
nem 25 szazalékkal volt magasabb az egy évvel korabbinal, a munkanélkiiliségi rata
4,1 szazalékra emelkedett a 2019-es 3,3 szazalékhoz képest. A Nemzeti Foglalkoz-
tatasi Szolgalat altal mért allaskeresdk szama 2020 atlagaban 318 000 {6 volt, ez
26,5 szazalékkal magasabb az egy évvel korabbinal. Az allaskeresok nemzetkozileg
is kirivéan alacsony ellatasi rendszerében semmilyen kdnnyités nem tortént.

A koronavirus terjedése 2021 elején Uj lendiiletet kapott. Januarban a (15-64
éves koru) foglalkoztatottak szama decemberhez képest 1,5 szazalékkal kisebb, a
munkanélkiiliségi rata 0,9 szazalékponttal magasabb, 5 szazalék volt. Az oltas elter-
jedésétdl az év kozepétdl a jarvany visszaszoruldsa és negativ gazdasagi hatasainak
csOkkenése remélhetd. 2021-ben éves atlagban a tavalyihoz hasonlo, 4,1 szazalék
koriili munkanélkiiliség varhato.

Tavaly a vallalati és haztartasi hitelallomany 10, illetve 14 szazalékkal emelkedett, ez
azonban lényegében a hiteltorlesztési moratorium kdvetkezménye volt. A moratorium idei
feloldasa utan a hiteltdrlesztési és -felvételi képesség nagyon differencialt lesz, az eldbbi
romlasa, az utobbi novekedése, dsszességében a novekvo hitelallomany mindségének a
romlasa varhato. A bankok nyereségessége megmarad, de tovabb csokken.

Decemberben a kormany ,,a magyar pénziigyi szektor versenyképességének
novelése érdekében” nemzetstratégiai jelentéségiinek mindsitette a Budapest Bank,
az MKB ¢és a Takarék Csoportot iranyit6 MTB Magyar Takarékszovetkezeti Bank
galhatja a fuziot, nincs akadalya az ellen-OTP-nek elképzelt magyar szuperbank, a
Magyar Bankholding Zrt. 1étrejottének. A csoportot dllam- és kormanykoézeli sze-
replok tulajdonoljak. Kockdzati tényezo, hogy egyes magyar tulajdonu bankoknal a
tulajdonosi és a hitelezett kor nem kellden fiiggetlen egymastol, a magantulajdono-
sok tékeereje pedig korldtozott.
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Egyensuly

Az éllamhaztartas 2020. évi pénzforgalmi hianya 5549 millidrd forint, a kolt-
ségvetési torvényben eldiranyzott dsszeg mintegy tizendtszorose, a GDP-aranyos
(eredményszemléletii, ESA) deficit pedig 1 szazalék helyett 8,1 szazalék lett. 2021-
ben a hiany csak mérsékelten, 3700 milliard forintra, a GDP mintegy 6,5 szazalékara
csokken — részben a valsagkezelés athtizodo hatasai, részben a 2022. évi valaszta-
sokra val6 felkésziilés miatt. Tovabba a kiaddsokat az EU-transzferek megeldlegezé-
se is noveli. Osszességében elmondhato, hogy hianyzik a deficitcsdkkentési ambicio.
Ezt az EU valsagkezelési alapja, illetve a 3 szdzalékos deficitmaximum eurdpai fel-
fliggesztése lehetdvé is teszi. A pénziligyminiszter aprilis elején mar 7,5 szdzalékos
2021. évi hianyt valoszintsitett. A GDP-aranyos allamadéssag 2020-ban 80,4 sza-
zalék volt (a 2019. évi 66,4 szazalék utan), s feltehetéleg 2021-ben is ezen a szinten
marad.

A jarvany miatt 2020-ban lefékez6dott, sét helyenként lefagyott gazdasagban
nyilvanvaléan csokkentek az add- és jarulékbevételek, mikozben a helyzet a kiada-
sok novelését igényelte. A 2020. évi koltségvetési bevételek ennek ellenére tobb mint
10 szazalékkal meghaladtak az eldiranyzottat, ami az egész koltségvetési tervezési
folyamat, igy a korai elfogadas irracionalitasara utal. A kiadasok mintegy 40 szaza-
1ékkal haladtdk meg az eldirdnyzottat. A magas allamhéztartasi hiany természetesen
kedvezétlen, de az EU-ban nem kivételes, s a valsag koriilményei kozott az Euro-
pai Bizottsag az allamadossagra és a koltségvetési hianyra vonatkozé szabalyokat
is felfiiggesztette. A gond a magyar kiadasok szerkezetével van, az egészségligyi
kiadasokon beliil az irracionalis mértéki 1élegeztetdgép-beszerzéssel szemben mas-
ra, példaul tesztekre keveset forditottak. A gazdasdagvédelem pedig nagyrészt csak
a nevében volt az, a kiilonboz6 fejlesztési programok jellemzéen mar korabban el-
hatarozott, esetenként a korabbinal is irracionalisabba valt pénzkoltésben — példaul
turisztikai fejlesztésben, a Budapest—Belgrad-vasutvonal fejlesztésében, sport- és
egyhazi célok szazmillidrdos tAmogatasaban — nyilvanultak meg.

Mar a 2021. évi koltségvetés tavaly tavaszi kidolgozasakor irrealisnak latszottak
az alapjaul szolgalo idei folyamatok; azota ez nyilvanvalova valt. A helyzetet jol jel-
lemzi, hogy a koltségvetés keretében 1étrehozott, hangzatos nevii Gazdasagvédel-
mi Alap, illetve az Egészségbiztositasi és Jarvany Elleni Védekezési Alap dontéen
kiilénb6z6 korabbi forrasok és kiadasi kotelezettségek egybegyurasaval jott 1étre,
vagyis valojaban nem a valsag lekiizdésére szolgal, hanem a korabbi, valsag el6tti
elgondolasok tovabbvitelét allitja a kdzéppontba. Az idei évre szo6lo koltségvetési
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torvény 1500 millidrd forintos pénzforgalmi és a GDP 2,9 szazalékat kitevo, ugy-
nevezett eredményszemléletl hianyt tartalmaz. A Pénziigyminisztérium 2020 de-
cemberében kiadott eldrejelzése ennél tobb mint kétszer nagyobb deficittel szamol:
2021-re az allamhéztartds mintegy 3650 milliard forintos pénzforgalmi és 6,5 sza-
zalékos GDP-aranyos (eredményszemléletii) hidnyat valoszintsiti. Ennek ellenére a
koltségvetés hivatalos modositasa csak 2021 aprilisaban keriilt szoba, egyben im-
mar 7,5 szazalékos idei hiany kilatasba helyezése mellett. A GKI megitélése szerint
a deficit nagysaga nagyrészt politikai akarat kérdése, ennél kisebb deficit is elérhetd
lenne, mikozben a 2022. évi valasztasok elotti tovabbi kormanyzati koltekezés sem
lenne meglepd. Ugyanakkor szembe kell nézni azzal, hogy az EU-bdl szarmazo
pénzboiséghez és a szerény valsagkezeld tevékenységhez viszonyitva az allamhaz-
tartas hianya indokolatlanul magas. Ennek pedig az elébb-utobb varhatoéan vilag-
szerte megloduld inflacié és az emelkedd kamatok idoszakaban magas koltségei
lesznek, nem is beszélve a gazdasagi racionalitast nélkiiloz6 fejlesztések okozta
veszteségekrol.

2021-ben varhatoan a vilag nagy részét, ezen beliil a Fedet, az Europai Kozponti
Bankot és a Magyar Nemzeti Bankot is laza monetaris politika fenntartisa fog-
ja jellemezni. Magyarorszagon a 0,6 szazalé¢kos alapkamat varhatéan tovabbra sem
valtozik — bar tavaly az MNB némileg szigoritott politikajan, a forint szeptemberi
gyengiilését és folytatddasanak veszélyét latva effektiv kamatemelésrdl dontott, az
egyhetes betéti tenderre felkinalt kamatot ugyanis 0,6 szazalékrol 0,75 szdzalékra
emelte. Jollehet vilagszerte az inflacié gyorsulasa varhato, ez az idén tobbnyire még
nem jelent kozvetlen problémat. Rdadasul a jarvany harmadik hullama miatt még
mindig a novekedés segitése és ezzel az alacsony kamatok fenntartasa a prioritas.
Magyarorszdgon az EU-ban masodik leggyorsabb aremelkedés és a nagyon gyenge
forint miatt ez bonyolultabb feladat, lehetséges, hogy az egyhetes betéti tenderre
felkinalt kamat tovabbi emelésére keriil sor.

2020-ban a magyar aremelkedés iiteme 3,3 szazalék volt, a masodik leggyorsabb
az EU-ban. A tavaly tavaszi, kiilondsen alacsony bazis miatt 4prilisra dtmenetileg
akar a jegybanki célsav tetejét, 4 szazalékot joval meghalado, 5 szazalék kozeli inf-
laci6 is kialakulhat. 2021-ben az élelmiszerek kivételével — mivel itt mar tavaly is ki-
ugro volt az aremelkedés liteme — minden arucsoportban az aremelkedés gyorsulasa
varhato, a vildgpiaci arak emelkedése, a gyenge forint és a belfoldi kereslet élénkii-
lése kovetkeztében. Az éves atlagos aremelkedés liteme elérheti a 3,9 szazalékot, ami
egyben az MNB marciusi inflacios elorejelzésének felsd hatara. Ez varhatdan ismét
az egyik, ha nem a legmagasabb lesz az EU-ban, mikdzben kézéptavon a hatalmas
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allamhaztartasi hidnyok leépitése vilagszerte és Magyarorszagon is az aremelkedés
gyorsulasat vetiti eldre.

A forint arfolyama trendszertien gyengiil, 1 eur6 2010-ben atlagosan 275,4 forin-
tot ért, 2019-ben 325,4 forintot (18 szazalékos leértékelddes), 2020-ban 351,2 forintot
(0jabb kozel 8 szazalékos leértékelddés). Az elmult harom évben a lengyel zloty
9 szazalékot, a cseh korona kevesebb mint 3 szazalékot gyengiilt az eurohoz képest,
a forint viszont 17 szazalékot. 2021-ben 365 forint koriili éves atlagos arfolyam valo-
szinii, ami 4 szazalékos leértékelddést jelentene.

A folyo fizetési mérleg egyenlege 2010-t6l 2018-ig aktivumot mutatott, majd
2019-ben 0,7 milliard euros deficitbe fordult, mindenekel6tt azért, mert a prociklikus
gazdasagpolitika kovetkeztében az aruforgalmi egyenleg negativva valt. A kiilsé fi-
nanszirozasi képesség azonban a bearamlé EU-transzferek hatasara mindvégig aktiv
maradt, nagysadga 2019-ben 2 milliard eurd, a GDP 1,4 sz4zaléka volt. 2020-ban a
folyd fizetési mérleg 0,1 milliard, a kiils6 finanszirozasi képesség 2,8 milliard euros
aktivumot mutatott (a GDP 0,1, illetve 2,1 szazaléka). 2021-ben a kiilkereskedelmi és
jovedelmi folyamatok egyarant kissé ronthatnak a foly¢ fizetési mérleg egyenstilyan,
amely varhatoan ismét negativ (—0,5 milliard eurd, a GDP 0,3 szazaléka), mig a kiil-
sO finanszirozasi képesség 2,5 milliard eurd (a GDP 1,7 szazaléka) lesz.

Az allamhaztartas finanszirozasi sziikséglete, a magyar devizatartalékok emelé-
se és a magyar fliggetlenség demonstralasa érdekében — az elmult években kovetett
adossagpolitika elveitdl elszakadva — a magyar gazdasag 2020-ban devizahiteleket
vett fel. A hitelfelvétel és az EU-transzferek révén a jegybanki devizatartalék 2020.
december végén 33,7 milliard eurd volt, az el6z6 évekénél lényegesen magasabb.
Ugyanakkor az év soran emelkedett az adossagrata is, a nemzetgazdasagi szinti
nettd adossagallomany december végén 10,8 millidrd eurd volt, az éves GDP 8 sza-
zaléka. Ez 2021-ben stabilizalodhat. Egyeldre nem vilagos, hogy a magyar kormany-
zat milyen mértékben kivan élni az EU helyreallitasi alapjanak terhére felvehet6
hitelekkel.
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Kopint-Tarki Zrt.:
Lassi lesz a kilabalas a pandémias idoszakbol®
NAGY KATALIN — MATHEIKA ZOLTAN — PALOCZ EVA

A globalis névekedésre vonatkozo 2021-es eldrejelzések meglehetésen optimistdk:
5,6-6 szazalék koriili novekedést varnak. Ez az optimizmus elsdsorban azon alap-
szik, hogy az atoltottsaggal a pandémia fokozatosan enyhiil. A Kopint-Tarki ennél
nagyobb kockazatokat lat, kiilondsen annak fényében, hogy az egyes orszdagok né-
vekedésére vonatkozo prognozisokat az elmult honapokban jellemzéen csokkentet-
ték, mivel a jarvanybol valo kilabalas akadozik és bizonytalan. Ugyanez a bizony-
talansag nyomja ra a bélyegét a magyar gazdasag idei kilatasaira. A Kopint-Tarki
4,5 szazalék koriili idei GDP-novekedést var, amelynek a huzoereje a beruhazasok
élénkiilése és a netto export javulasa lehet. A haztartasok fogyasztasara egyfelol az
elhalasztott kereslet, masfelol a tovabbra is ovatos kéltési hajlandosag nyomja ra a
bélyeget.

A vilaggazdasag

A pandémia kovetkezményei miatt 2020-ban a globdlis kibocsatds mintegy
3.4 szazalékkal csokkent, ami a II. vildghdboru 6ta a legnagyobb visszaesést jelenti.
Ezzel egyiitt a zuhands nem volt olyan mértékii, mint ahogyan korabban vartuk, s ez
a legtobb régiora igaz. Az idei évre vonatkoz6 eldrejelzések meglehetdsen bizonyta-
lanok, a jarvanyt az oltasi kampanyok ellenére tovabbra sem sikeriilt megallitani. A
pandémia tijabb, a korabbiaknal er6sebb hullama jelentkezett az év els6 negyedében,
foleg Eurdpaban, de az USA-ban mar a negyedik hullamtdl tartanak, és vilagszerte
Ujabb és ujabb mutansok {itik fel fejiikket. Ennek ellenére az elérejelzék tobbsége
abbol indul ki, hogy 6sszességében a globalis ndvekedés pozitiv marad, csak egyes
régiokban varhatd atmeneti visszaesés.

A cikk alapjat képez6 Konjunkturajelentés szerz6i: Bogoné Jehoda Rozalia, Losoncz Miklos,
Matheika Zoltan, Nagy Katalin, Oblath Gabor, Palocz Eva, Vakhal Péter.
A kézirat 2021. aprilis 11-én érkezett a szerkesztdségbe.
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Altalanosan jellemz6, hogy a novekedés még mindig jelentdsen tamaszkodik a
kiilonbozo fiskalis 0sztonzokre. A fejlett orszagokban a maganfogyasztas visszafo-
gott marad, a lakossagi megtakaritasok erdteljesen nonek. Ennek is tulajdonithatéan
az inflacié egyeldre mérsékelt, azonban enyhén emelkedd trend kezd kibontakozni,
s ha a koltekezés megindul, felgyorsulhat az aremelkedés. A tavalyi év els6 felének
erds visszaesése utan a beruhdazasi tevékenység is erdre kapott, igy dsszességében
az is felilmulta a korabbi varakozasokat. A munkanélkiiliség a kiilonb6z6 fiskalis
intézkedések, munkahelymegtartd beavatkozasok kdvetkeztében csak enyhén emel-
kedett. Ugyanakkor bizonyos dgazatokban (vendéglatas, szallodai szolgaltatasok,
turizmus, 1égi kozlekedés, szorakoztatdipar) a krizis tovabbra is jelen van, s ha a
pandémia kikényszeritette megszoritasok nem enyhiilnek, akkor ezekben az agaza-
tokban cs6dok sorozata varhatd, mert az allami segitség nem tudja kompenzalni a
tartds bevételkiesést.

Az eddig megjelent 2021-es eldrejelzések meglepden optimistak: az OECD tava-
szi prognoézisa 5,6 szazalékos globalis novekedést var az idei évre, a kieli Vilaggaz-
dasagi Kutaté (IFW) még ennél is nagyobbat, 6 szazalék folottit. Ez az optimizmus
els@sorban azon alapszik, hogy az atoltottsaggal a pandémia fokozatosan enyhiil, és
az ¢let a nyari honapokra visszatérhet a normalis kerékvagasba. Mi ennél nagyobb
kockazatokat latunk. Az oltasi kapacitasok sziikdssége kovetkeztében gy gondol-
juk, hogy a normalizal6das nem lesz olyan gyors, és kiilondsen azokban az orsza-
gokban, ahol az egészségiigyi kapacitasok korlatosabbak, kockéazatos a lazitas. A fis-
kalis 6sztonzok kifutdsanak hatdsai ugyancsak lefelé mutaté kockazatot jelentenek.

A nemzetkozi aruforgalom lassan visszatér a 2020 eldtt szintekre, miutan a tavaly
tavaszi leallasok utan nyilvanvalova valt, hogy azt a jarvany alatt sem sziikséges kor-
latozni. A piac azonban szerkezetvaltozason megy keresztiil, mivel az egészségligyi
termékek tovabbra is nagy stllyal szerepelnek az eurdpai importban, a szérakoztatd
elektronikai eszk6zok, valamint a szamitogépek irant jelentdsen megndtt a nemzet-
kozi kereslet. Mivel az allamok tovabbra sem hagytak fel a stratégiai készletek fel-
halmozasaval, az élelmiszerek forgalma is jelentdsen emelkedett. A szolgaltatdsok
nemzetkozi kereskedelme azonban még nem allt helyre, és hosszu ideig valosziniileg
nem is fog, mivel az idegenforgalom még a gazdasagok Gjranyitasa utan is jo eséllyel
korlatozva lesz.

A Brent nyersolajar tavaly a pandémia kdvetkeztében negativ rekordokat ért el,
s kiilondsen a masodik negyedévben volt nagyon alacsony; a hordonkénti ar éves
atlagban 41,8 dollar volt. Tavaly az év vége felé megindult egy emelkedd trend — el-
sOsorban a 2021. évi kedvezébb gazdasagi adatokban reménykedve —, aminek kovet-
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keztében a nyersolajar ez év marcius elején-kozepén mar 70 dollar koriil mozgott.
Ezzel egyiitt arra szamitunk, hogy az év elsd felében az olajpiac nagyon sériilékeny
lesz. Bar nagyobb ingadozasok nem zarhatok ki, az olajar éves atlagban 67 dollar/
hord¢ koriil alakulhat, tehat valamivel magasabban, mint ahogy tavaly feltételeztiik.
Mindez azon is mulik, hogy a gazdaséagi élet normalizalédasa milyen litemben halad
elére. Ebben a helyzetben 2022-re még nehezebb progndzist adni, jelenleg 70-72 dol-
lar/hordo koriili olajar varhaté jovore.

A nyersanyagpiacon dragulés indult meg: az élelmiszerek €s az ipari fémek ara
20 szazalékot meghaladd mértékben emelkedett, amire nagyon régen nem volt pél-
da. A hattérben a lassan ujraindulé maganfogyasztas, valamint a piac atrendezédé-
se all. A kereskedelmi haborti az USA ¢és Kina kozott az 0j elndk beiktatdsa utan
sem latszik csillapodni, a dollar gyengiilése pedig dnmagaban is arfelhajtd tényezo.
Az elmult iddben tobb olyan esemény is tortént, amely ramutatott a nyersanyagpiac
sériilékenységére, kiszolgaltatottsagara és arra, hogy az inflaciés nyomas a vilagpia-
cokon egyre fokozodik.

A monetaris politika tovabbra is tdmogaté marad. A Fed marciusi iilésén a
varakozasoknak megfelelden nem véltoztatott az alapkamaton, és folytatja eszkoz-
vasarlasi programjat. Ujra hangsulyozta, hogy akar 2 szazalék feletti inflaciot is
toleralna atmenetileg, amig a kilabalas nem er6sddik meg. Piaci varakozasok sze-
rint az alacsony kamat és a mennyiségi konnyités még évekig fennmaradhat. Az
Eurdpai Kozpont Bank marciusi ilésén bejelentette, hogy legalabb 2022 marciusaig
folytatja a pandémias vészhelyzeti vasarlasi programban vallalt netté eszkdzvasar-
last a teljes keretdsszeg erejéig. Ennek fontos célja, hogy az allampapirhozamo-
kat alacsonyan tartsa, s ezzel a kiilonb6z6 élénkité programok finanszirozasa ne
draguljon meg. Az irdnyad6 kamatok is valtozatlanok maradnak mindaddig, amig
az inflaci6 trendjében nem kdvetkezik be jelentds valtozas. Folytatja a monetaris
lazitas politikajat a brit és a japan jegybank is. Ugyanakkor mas orszagokban a
gazdasagi koriilmények mar kikényszeritenek némi monetaris szigoritast. Az orosz
jegybank a korabbi trendekkel ellentétben 25 bazisponttal, 4,5 szdzalékra huzta fel
az alapkamatot, és jelezte, hogy tovabbi emelés varhatd. Torokorszagban szintén
kamatemelés kovetkezett be.

Az eurd a dollarhoz képest tovabbra is viszonylag erds. Az idei éves atlag egye-
l6re 1,20 USD/EUR szinten mozog. Az utdbbi hetekben az arfolyam kissé az at-
lag ala cstiszott, ami a Fed dontéseivel is Osszefiigghet. A jelenlegi trendek alapjan
ugy gondoljuk, hogy ez a tavalyinal magasabb arfolyam az év egészében jellemz6
maradhat.
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Tavaly a legtobb fejlett orszagban eleresztették a fiskdlis gyeplot, €s mindentitt
nagyvonalu 6sztonzéprogramok léptek életbe. Tekintettel arra, hogy a jarvany ko-
vetkezményei az idei év els6 felében is meghatarozok maradnak és a kiillonb6z6 mér-
tékll korlatozasok aprilisig, majusig biztosan fennmaradnak, a fiskalis 6sztonzdoket
az idén még nem ¢épitik le. S6t az USA-ban Gjabb gazdasagélénkitd csomagot inditot-
tak el, Németorszagban pedig most jelentették be, hogy idén a kdltségvetési hiany a
GDP 4-5 szazalékat is elérheti. Tovabbra is iigy gondoljuk, hogy az allamhaztartasok
ilyen mértéki eladosodasa a jovében — kiilondsen az egyébként is strukturalis za-
varokkal kiiszk6do orszagok esetében — jelentds problémakhoz vezethet. A majdani
konszolidacios kényszerek pedig a jovoben fékezni fogjak a novekedést.

Az Europai Unio kiilsé kérnyezetében lassan kedvezobb trendek bontakoznak
ki. Az amerikai GDP 2020-ban 3,5 szazalékkal esett vissza, ez kedvezGbb a tavaly
Osszel vart mértéknél. Annak ellenére, hogy a pandémia kezdetben erdsen stjtotta
az USA-t, most az latszik, hogy a gyors atoltottsag €s a jelentds gazdasagélénkitd
intézkedések kovetkeztében az amerikai gazdasag fog legeldszor magahoz térni a
valsagbol. Az idén akar 6-7 szazalékkal is béviilhet, és az 1900 milliard dollaros
Biden-csomag kévetkeztében jovére is dinamikus novekedés varhato. igy az USA
mar az idén visszatérhet a valsag eldtt ndvekedési palyara, s a vilaggazdasagi nove-
kedés f6 hajtoerejévé valhat. Ugyanakkor az allamaddssag elérte a GDP 135 szaza-
1ekat, amibdl kovetkezden az allamhaztartas konszolidalasanak elébb-utobb napi-
rendre kell keriilnie.

A tObbi azsiai orszaghoz képest a japdn gazdasag a vilagjarvany kovetkeztében
szinte 0sszeomlott. A GDP éves szinten 4,9 szazalékkal csokkent. Tavaly év vége ota
a pandémia tjabb hullama Japant is elérte, a gazdasagi dinamika ismét mérséklédni
kezdett, ami kiilondsen a személyi szolgaltatasok terén éreztette hatasat. Februarban
a feldolgozoipari kibocsatas ismét erére kapott, azoéta felfelé mutato trend bontako-
zott ki. Osszességében az idén a japan gazdasag 3—4 szazalék kozott boviilhet. Jovo-
re is 2 szazalék folotti novekedés varhato, ami japan 1éptékkel mérve dinamikusnak
mondhato.

Kina az egyetlen olyan szamottevé gazdasagi potenciallal rendelkezd orszag,
ahol 2020-ban is novekedést regisztralhattak. Az OECD szakért6i szerint tavaly a
GDP 2,3 szazalékkal boviilt, 2021-re 7,8, 2022-re 4,9 szazalékos novekedés varhato.
Azon tul, hogy Kina sikeresen fékezte meg a jarvanyt, és elharitotta az erdteljes
masodik hullamot, gyors specializacioval reagalt a vilagjarvany teremtette sziikség-
letek kielégitésére. Egészségiigyi berendezések, eszkozok és készitmények, a tav-
munkahoz, tavoktatashoz, valamint a bezarkozas elviseléséhez sziikséges eszkozok,
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berendezések, rendszerek és alkalmazasok eléallitdsaval, azok exportjaval sikeresen
lenditette tul a gazdasagat a krizis okozta sokkon. A valsag lecsengését kdvetden
Kina vilaggazdasagi szerepe varhatéoan meg fog valtozni. A termelési-értékesitési
lancok ujragondolésa, atalakitasa folytan a ,,vilag mithelye” szerepkdrben minden
bizonnyal gyengiilni fog, ugyanakkor befektetéként az eddiginél is erésebb befo-
lyasra fog szert tenni, mind a miikodotéke-export, mind a likviditasi nehézségekkel
kiizdd allamok koltségvetésének finanszirozasa terén.

A nemzetkdzi szervezetek szakértdi szerint a fejlodd orszdagok 2020. évi gazda-
sagi visszaesése a vartnal valamivel enyhébbnek bizonyult. GDP-jiik tavaly 2,5 sza-
zalékkal mérséklodott, 2021-re pedig mar 5,7 szdzalékos névekedése varhatd. A val-
saggal valé megbirko6zas kilatasait erésen befolyasolja, hogy a pandémia a gazdasagi
fejlédés milyen szakaszaban érte el az egyes orszagokat. Afrikaban egy korabban
soha nem tapasztalt dinamikus fejlédést hozo évtizedet szakitott meg, Latin-Ameri-
ka és a Karib-térség szamos orszagaban azonban a mar hosszu évek ota tartd a stag-
nalas, visszaesés problémait stulyosbitotta. A fejlodé régiok koziil figyelemre mélto
volt a jarvannyal fegyelmezetten megbirk6z6 Kelet-Azsia teljesitménye. Itt a GDP
2020-ban atlagosan 1 szdzalékkal boviilt, és az idén varhatdan 6,4 szazalékkal fog
néni. Kéztudomasu, hogy a valsag milyen sulyosan érintette a turizmust, amely na-
gyon sok fejlddd orszagban szinte az egyetlen kdzvetlen és kozvetett bevételi forras;
az agazat ujraéledésére eldrelathatdban még hosszu ideig nem szamithatnak. Egyre
nagyobb az esély arra, hogy a valsagbdl valo kilabalas K alakl lesz, s nemcsak
szlogen, hogy a tarsadalmi-gazdasagi kovetkezmények enyhitéséhez vilagmére-
ti Osszefogasra van sziikség. A betegség csak vilagszinten gy6zhetd le, a tomegek
elégedetlenségébdl fakado lazadasok jarvanyszerii terjedését szintén csak igy lehet
megfékezni.

A tavalyi masodik negyedév dramai visszaesését kovetve a harmadikban az
eurodovezet GDP-je 12,5 szazalékkal boviilt az el6z6 negyedévhez képest, am a
negyedik negyedévben ismét csokkent (0,7 szazalékkal) az el6z6hdz képest. Eves
szinten az eurddvezet GDP-je 6,6 szazalékkal volt alacsonyabb, mint egy évvel ko-
rabban. Az egyes orszagok kozott nagyok a kiilonbségek. Az idei els6 negyedévben
— az év eleji kedvezbtlen jarvanyhelyzet kdvetkeztében — enyhe visszaesés varha-
td, am amennyiben az oltasok hatasara mindeniitt fokozatos nyitas bontakozhat ki,
amely nemcsak atmeneti jellegli lesz, akkor az év egészében akar 4,8 szizalékos
GDP-béviilés is elképzelhetd. Kedvezd szcendrid esetében — tehat a jarvanybol valo
kilabalast feltételezve — 2022-ben is 4 szdzalék koriili novekedési iitem varhato az
eurodvezetben. Hangsulyozzuk, hogy prognézisunkat jelentds lefelé mutatd kocka-
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zatok jellemzik: nagy az esélye annak, hogy Ujra és Gjra dtmeneti leallasok fékezik
majd a gazdasagi teljesitményt. Az inflacios kérnyezet tovabbra is baratsagos: a fo-
gyasztoi arak az eurddvezetben tavaly 0,3 szazalékkal emelkedtek. Bar az inflacié
az idén valamelyest gyorsul (1,7 szdzalékra), de még mindig az Eurdpai Kozponti
Bank 2 szazalékos célértéke alatt marad, s 2022-ben sem varunk nagy valtozast.
A munkanélkiiliség az idén 8,3 szazalék koriil alakulhat az eur6dvezetben, s jovore
7 szazalék koriilire siillyedhet. Az EU27 atlagaban 2020-ban a GDP 6,2 szazalékkal
csokkent. Az idén 4,7 szdzalékos GDP-boviilést varunk, amennyiben az év tovabbi
részében a pandémidt sikeriil féken tartani és a varva vart lazitdsok — minden sulyo-
sabb kovetkezmény nélkiil — megvaldsulnak.

Neémetorszag GPD-je tavaly 4,9 szazalékkal csokkent, kisebb mértékben, mint
azt korabban vartuk. Az idei évre vonatkozodan a legtobb eldrejelz6 egy stop-go po-
litikatol tart, amelyet hol lockdown, hol pedig a korlatozasok atmeneti oldasa fogja
jellemezni mindaddig, amig az atoltottsag el nem ér egy olyan szintet, amely megfé-
kezi a jarvanyt. igy 2021-re 3,2 szazalékos GDP-béviilés varhato, lefelé mutaté koc-
kazatokkal. Pozitiv jel, hogy marciusra az iizleti hangulat jelentésen javult, annak
ellenére, hogy a jarvany tovabbra is megszoritasokat kényszerit ki, s a vallalkozasok
mintegy egyotode cs6dhoz kozeli helyzetben érzi magat. Jovore a jarvanyhelyzet
enyhiilésével dinamikusabb, 4-5 szazalékos GDP béviilés varhatd. Az inflacié az
idén mar 2 szazalék koriil alakulhat. A fiskalis politika tovabbra is expanziv marad.

A Covid-19 jarvany gazdasagi hatdsai az Egyesiilt Kirdlysagra kiillondsen
erbteljesek voltak. Tavaly a GDP 9,9 szazalékkal zuhant, s a jarvany 0j hullama kovet-
keztében a brit elérejelzdk az idei prognozisukat erdsen lefaragtak; szerintiik csupan
3,4 szazalékos novekedés varhato. A munkahelymegtarto és a kisvallalkozokat segi-
t6 intézkedések a GDP mintegy 4,8 szdzalé¢kanak megfelelé forrasokat emésztenek
fel az Egyesiilt Kirdlysagban a 2020-2021. kdltségvetési évben. A nagyvonala allami
0sztonzoprogramok kovetkeztében tavaly a GDP-aranyos allamadossag 99 szaza-
lékra emelkedett, és a kovetkezd években tovabb néhet, elérve a 111 szazalékot. A
jarvany elhuzodasabol, a vakcindk vartndl kisebb hatékonysagabol, illetve a brexit
miatt a kereskedelmi folyamatok kedvezdtlen alakuldasabol kdvetkezden jelentds le-
felé mutatoé kockazatok rajzolodnak ki.

A kelet-kézép-europai tagallamok gazdasaga az eurdpai jegybank, a nemzeti
bankok és az allam fiskalis tdimogatdsanak kdszonhetden tavaly csak 4 szazalékkal
esett vissza. Bar idén és jovore egyarant 4 szazalék feletti ndvekedés varhato, a 2019-
es trendtdl valo elszakadas tartosnak igérkezik, a visszatérésnek valdszintileg nincs
sok esélye. A viszonylag enyhe recesszio ara a valaha latott legmagasabb allamadoés-
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sagszintekben mutatkozik meg, ami kés6bb egyes tagallamokban gondokat okoz-
hat. A nem eur6t hasznald orszagokban az inflacios nyomas egyre nagyobb, de még
kezelhet6, habar kamatemelésre idén szinte biztosan nem szamithatunk. A régio a
recessziot valdszinlileg maga mogott hagyta, azonban a kilatasok igy sem fényesek,
a gazdasagok Ujrainditasa koriil tovabbra is nagy a bizonytalansag.

A magyar gazdasag

A tavalyi utols6 negyedév novekedése 1ényegesen feliilmilta a legtobb elemz6
varakozasait, igy végiil nemcsak ezt a negyedévet — a masodik hullam felfutasat
¢és a novembertdl ismét bevezetett korlatozasokat —, de az egész évet enyhébb visz-
szaeséssel vészelte at a magyar gazdasag, mint amit a jarvany elsd berobbandsakor
gondolni lehetett. Valojaban az 5 szazalékos éves GDP-csokkenés kozel volt ahhoz,
amit a Kopint-Tarki 2020 aprilisdban eldrejelzett (5,5 szazalékos zsugorodas). Bar
a harmadik negyedévhez képest az utolsé negyedévben a GDP év/éves dinamikaja
romlott, ez nem volt drasztikus méretii, raadasul a megel6z6 negyedévhez képest
a — szezonalisan kiigazitott — GDP még kissé néni is tudott, ami az ipar ¢s foleg az
épitdipar teljesitményének koszonhetd. A masodik hullam a szolgaltatasokon beliil
sem minden teriiletet érintett, hatasa a kereskedelemben sem volt elsopro.

Ez egyben azt is jelenti, hogy a GDP év eleji kiindul6 szintje magasabb az el6-
zetes varakozasoknal. Ezért — ha a folyamatok egyébirant az év e kiindulopontjadhoz
viszonyitva nagyjabdl az eldz6 jelentésiinkben is jelzett forgatokonyv szerint alakul-
nak — az idei év/éves GDP-névekedési litem meghaladja majd azt a 3—4 szazalékos
savot, amelyet a Kopint-Tarki még a tavalyi év végén is feltételezett. A vart for-
gatokonyv a szezonalisan kiigazitott gazdasagi teljesitmény hozzavetdleges szinten
maradasaval szamol, egészen a jarvany lekiizdéséig — ez utdbbi még a nemzetkozi
Osszevetésben aranylag jo titemben folyo oltasok mellett is legfeljebb az év kdzepére
(vagy még késobbre) tehetd —, az érdemi emelkedés kezdetét csak az ezt kdvetd 1d6-
szakra valoszindsiti.

De az idei év elejére vonatkozé informaciok alapjan vajon varhatjuk-e, hogy az
év soran a gazdasagi folyamatok alakuldsa hasonlitani fog ehhez a forgatokonyvhoz?

Bar az ipart a vilagszerte egymast kdvetd ijabb jarvanyhullamok csak mérsékel-
ten érintették, viszont a chiphidny és a konténerhidny mindeniitt, igy Magyarorsza-
gon is érezteti hatasat. Ezt ugyan kozvetleniil nem a pandémia okozza, mint a tavaly
tavaszi fennakadasokat, de kozvetve mégis a jarvany tovagylrlizé hatasai érzodnek.
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A kiskereskedelmet az elsd két honapban gatolta, de nem bénitotta meg a masodik
hullam, ami Iényegében megfelelt annak a feltevésiinknek, hogy a kibontakozas ha-
lasztodik, de komoly hanyatlasra az elsé félév soran nem kertil sor.

Ekozben azonban a kiilonféle virusvaridcidk miatt Magyarorszagon is elindult
a harmadik hullam, amire marciusban a kormany végiil a korlatozasok szigoritdsa-
val (boltzarral) reagalt. A kiskereskedelmi adatok alapjan a masodik hullamnak a
fogyasztasra gyakorolt, visszafogd hatasa az idei elsé két honapban bontakozott ki
igazan, masrészt a heti gyakorisagu adatok alapjan az ujabb szigoritasok marciusban
tovabb sulyosbitottak a kiskereskedelem visszaesését. A jarvanyhelyzet romlasanak
fogyasztasra gyakorolt hatdsa tehat az idei év elején a jelek szerint drasztikusabb
lesz, mint a tavalyi év végén. Masfeldl viszont az épitdiparban (és egyes szolgalta-
tasi agakban, példaul az informatikdban) mar az els6é negyedévben emelkedd lehet
a trend. Osszességében az elsé félévi hozzavetéleges stagnalas és a masodik félévi
fellendiilés forgatokdnyve véleményiink szerint egyeldre nagy vonalakban tarthato.

Ettdl fliggetleniil az év/éves névekedés mar korabban beindult, a bazis — a tavalyi
gazdasagi teljesitmény — sz€lséséges ingadozasanak megfeleldéen. Viszont ugyan-
ezen okbdl példaul az iparban nagysagrenddel szerényebb év/éves novekedés var-
hat6 az év masodik felében, mint a méasodik negyedévben, holott az ipari termelés
szezonalisan kiigazitott volumene (is) j6 eséllyel az év masodik felében mozdul ki a
stagnalashoz kozeli allapotbol.

Ami a fellendiild szakaszt illeti, [ényeges bizonytalansagi tényezd, hogy a majda-
ni nyitasra mennyire reagal hevesen a magdanfogyasztds. A tavalyi évben a fogyasztas
csokkenése latvanyosan elszakadt a realkereset-tomeg dinamikajatol, de ez félreveze-
t6: mivel a vallalkozdi (,,vegyes”) jovedelmek meredeken visszaestek, valdsziniisithe-
téen a haztartasok Osszes redljovedelme is csokkent 2020-ban, ha nem is olyan mér-
tékben, mint a fogyasztas. Am ezzel egyiitt jocskan felhalmozodhatott az elhalasztott
fogyasztas. Az idén a jelek szerint a kereseti dinamika még szerény minimalbér-eme-
1és mellett is szamottevo lesz, és a vallalkozoi jovedelmek kezd6do visszaépiilésével
parosulva a hdztartasi redljovedelem akar tobb mint 4 szdzalékkal is néhet.

Ennek ellenére jelenleg 4 sz4zalé¢knal kisebb fogyasztasbdviilésre szdmitunk.
Ezt a kedvezétlen évkezdet indokolja, ami a marciusi szigoritdsok nyoman a jelek
szerint a kora tavaszi hetekben még kedvezotlenebbé valik. Ehhez jarul, hogy habar
a masodik félévben meginduld helyredllitas soran sokan fognak bele az elhalasztott
fogyasztas potlasaba, masok (példaul a kisvallalkozok) a bevétel egy részét tartalé-
kaik feltoltésére — kivérzett vallalkozasuk pénziigyi stabilizalasara — fordithatjak.
Ezzel egyiitt a korlatozasok teljes vagy majdnem teljes feloldasat kovet atmeneti
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fogyasztasi laz mértékét nehéz megbecsiilni, ezért fogyasztasi eldrejelzésiink felfelé
mutaté kockazata fennall.

A masodik félévi fellendiilés részben azon is mulik, hogy addigra a valsag altal
érintett teriileteken a vallalkozasok mekkora része marad talpon és kész Gjraindita-
ni tevékenységét. A csdédoket a folytat6do, de csekély agazati bértamogatasok és a
bokez hitelpolitika csak részlegesen tudja kivédeni. Megjegyzendd, hogy 2020-ban
a cs6dok szama végiil is nem ugrott meg, kérdés, hogy ebben a harmadik hullam
megrazkddtatasai hoznak-e valtozast.

A beruhazasok adjak azt a ndvekedési komponenst, amelyet jo eséllyel nem
akaszt meg a jarvany 0j hullama. Erre utal az épitéipar nagyon kedvezd januari
alakulasa is. A beruhazasoknak a tavalyi negyedik negyedévben mért névekedését
elsésorban az allami, illet6leg a haztartasi beruhazasok hajtottak. Az allami beru-
hazasok minden bizonnyal erds novekedési hajtoerdt jelentenek az idén is, miutan
az ¢v végi rendkiviili dllami koltekezés az idén megvalositott vagy legalabbis elkez-
dett projektekben oOlt testet. A haztartasok szerepe némileg bizonytalanabb: habar
a kezdddo lakasberuhazasok teriiletén biztosan komoly élénkiilés lesz az idén, a
befejezett lakasépitések gyors boviilése véget érhet. A vallalatok szdmara kiosztott
allami beruhazési tdmogatdsok is hatni kezdenek, de ezek kibontakozasat inkabb
jovére varjuk.

Az dru-kiilkereskedelem a tavalyi utolsd negyedévben szarnyalt, de az idei
¢év elején lefékez8dott, amint az iparban — mindenekel6tt az autdiparban — egyre
¢érezhetdbbé valt a chiphidny ¢és a szallitds akadozasa. Ugyanakkor az druexport az
importnal kisebb mértékben esett vissza, ami a fogyasztas csokkenését tiikkrozheti.
Mindenesetre az év els6 felében a nettd aruexport hozzajarulasa a GDP névekedésé-
hez pozitiv lehet ugyan, de ez az év masodik felében megfordulhat. A szolgaltatas-
kiilkereskedelem javulni fog az idén, ugyanakkor ennek hatdsa nem feltétleniil lesz
drasztikus — a kiilf6ldi turizmus helyreallasa évekbe telhet.

Osszességében jelenleg a GDP 4,5 szazalékos novekedésére szamitunk az idén,
¢és ez az ardnylag dinamikus iitem még jovore is folytatodik, esetleg erdsddhet is. Az
ezt kovetd évek kilatasai mar bizonytalanabbak. A vallalati adossdgszint megugrasa
vilagszerte gondot okozhat, és a pandémia el6tt kiélez6dott kereskedelempolitikai
fesziiltségek valtozatlanul fennéllnak, sét barmikor stlyosbodhatnak. igy az el6t-
tlink allo évtizedben a tartds és dinamikus gazdasagi ndvekedés esélye megleheto-
sen halvanynak tlnik.
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A foglalkoztatottak szadma a tavalyi harmadik és negyedik negyedévben enyhén,
0,6 szazalékkal volt alacsonyabb, mint egy évvel korabban. Az idei év elején azonban
a foglalkoztatottsag dinamikéja romlani kezdett: februarban a foglalkoztatottak sza-
ma 2,2 szazalékkal csokkent. A nem dolgozok szama az elsé két honapban 2,7 sza-
zalékkal volt magasabb, mint az el6z6 év azonos iddszakéban. A munkanélkiiliségi
rata januarra 5 szazalékra emelkedett, majd februarban 4,5 szdzalékra mérsékl6dott.
A kiskereskedelmi forgalom mellett ez is jelzi, hogy a harmadik hullam érezhetéen
megiitotte a gazdasagot az elsé negyedévben. Erdemi javulasra az év mésodik felé-
ben keriilhet sor, és Gsszességében az éves atlagos munkanélkiiliségi rata legfeljebb
minimalisan lesz alacsonyabb a tavalyi 4,1 szdzaléknal.

A magyar allamhaztartas 2020-ban a GDP 8,1 szazalékat kitevd, tigynevezett
eredményszemléletii (maastrichti szemléletit) hianyt halmozott fel, a pénzforgalmi
hidny pedig meghaladta a GDP 11 szazalékat. A koltségvetési hidny szamottevo
része nem a jarvany elleni védekezés miatt megugréd kiadasokhoz kotédik, hanem
a kormany egyedi dontéseken alapuld kiadasi tételeihez. A deficit ilyen mértékii el-
engedését az tette lehetévé, hogy az EU a jarvanyhelyzetre reagalva felfliggesztette
a maastrichti kritériumok alkalmazasat, nem kovetelte meg, hogy a hiany a GDP
3 szazalékan beliil maradjon. Mivel ez a felmentés 2021-ben is fennmarad, nagyon
nehéz az allamhaztartas 2021. évi hianyat eldrejelezni. A realgazdasagi folyamatok
6,5 szazalékos hianyra utalnanak, de ezt a kormany egyedi kiadasi dontései idén is
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feliilirhatjak, ami akar magasabb koltségvetési hianyt és allamaddssagot eredmé-
nyezhet. A pénziligyminiszter marcius 31-én mar 7,5 szazalékos hidnycélt emlitett
meg a vele késziilt interjiban, amelyben a koltségvetés modositasat is kilatasba he-
lyezte.

Ebben az Osszefiiggésben kiillondsen aggasztd a hosszu lejarati allampapirok
hozamemelkedése. Ez a novekvé allamadossag finanszirozasat révid tdvon ugyan
feltehetéleg még nem neheziti meg, de kozéptavon problémassa teheti. A tizéves
magyar allampapirpiaci hozamok ugyanis az elmult 1 évben folyamatosan 2 sza-
zalék felett voltak, ami a régidban — a visegradi orszagok kozott — a legmagasabb,
és az elmult honapokban még enyhén emelkedtek is. igy mar alig maradtak a — ha-
gyomanyosan magasabb — roman hozamok alatt. Mindez az emelkedd addssagrata
fényében jelentds kockazatot rejt magaban, kiilondsen ha a magas globalis allam-
adossagok kovetkeztében a nemzetkdzi hozamok is emelkedésnek indulnak. Ez a
feltorekvod piacokat, mint a magyart, kiilondsen nagymértékben iitheti meg.

A fogyasztoi arak 2020-ban 3,3 szazalékkal emelkedtek, ami Magyarorszagot
— Csehorszagot arnyalatnyival megelézve — az Europai Unid legmagasabb arindexi
orszagava tette. A korabban szintén magas inflacidji roman gazdasagban is csupan
2,3 szazalékos volt az éves arindex. Idén a magyar fogyasztoiar-index ennél maga-
sabb, 3,8 szazalék lehet. Az élelmiszerarak feltehetdleg mar nem nének a tavalyi
rekordiitemben, kimagaslo aremelkedés varhatd azonban az élvezeti cikkek terén
(az adotartalom novelése kovetkeztében), és a tartods fogyasztasi cikkek 4rai is ha-
tarozottan emelkedésnek indultak, a forint arfolyamanak gyengiilése miatt. A pia-
ci szolgaltatasok varhato arindexét ma még nehéz eldrejelezni. Nagy kérdés, hogy
a lakossagi szolgaltatasoknak az év folyaman valamikor ujraindul6 piacén az arak
alakulasat a nagyon rossz helyzetbe keriilt szolgéltatok aremelési szandékai (kény-
szere), vagy a lakossag tovabbra is dvatos magatartasa fogja-e inkabb meghatarozni.
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Magyar Nemzeti Bank:

Rovid tavu inflacios kiugrasok és a gazdasag
ujrainditasat koveto élénk novekedés”

KIS KATALIN

A magyar gazdasdagot stabil fundamentumok és erds novekedés mellett érte el a ko-
ronavirus. A jarvany masodik hullamaval szemben ellenallonak bizonyult a magyar
gazdasag, a jarvanyhelyzet kezelése a stabilitas fennmaradasa mellett valosult meg.
A teljesitmény a varakozasoknal enyhébb mértékben, 5 szazalékkal mérséklodott
2020-ban, ami a magyar gazdasagban meglévd gyors helyreallitdsi képességet jelzi.

A koronavirus uj mutdacioinak terjedése kévetkeztében azonban megérkezett a
jarvany harmadik hullama. A jarvany alakulasa és a beoltottak szamdnak emelke-
dése alapvetden hatarozza meg a gazdasagi helyzetet. A jarvany visszaszorulasa
utan gyors gazdasdgi novekedés varhato. A gazdasag ujranyitdsanak idopontjatol
fiiggéen a GDP 2021. évi névekedése 4 és 6 szazalék kozott lehet, ezzel az idei gaz-
dasagi teljesitmeny elérheti a 2019. év vegi szintet. A magyar gazdasagban meglévo
gyors helyreallitasi képességet strukturdlis és keresleti tenyezok is alatamasztjak.
A tavalyi recesszio ellenére — részben a bedaramlo kiilfoldi téke hatdsdara — a hazai
beruhdazasi rata magas maradt, a munkanélkiiliségi rata nemzetkézi osszevetésben
alacsonyan alakult, illetve a hitelpiacok egészséges miikédése is fennmaradt. A hely-
reallast keresleti oldalrol a lakossag jovedelmének emelkedése, valamint az allami
és a maganberuhdzasok élénkiilése is tamogatja.

Az arazasi dontéseket a koronavirus-jarvany megjelenését kovetoen nagyobb
valtozékonysag és a szokdsostol eltérd szezondlis mintdzat jellemezte. Ez a valto-
zékonysdg a kovetkezd negyedévekben is fennmarad. 2021 mdasodik negyedévében
elsésorban az iizemanyagdrak és a dohanytermékeket érinté jovedéki ado novelése
miatt inflacios kiugrasok jelentkeznek, ugyanakkor az inflacios varakozdsok hor-
gonyzottsaga mellett nem valosziniisithetok masodkéros hatasok. A gazdasagi hely-
redlldassal és a mérsékelt kiilsd inflacios kérnyezettel dsszhangban az inflacio 2022
elsé negyedévétdl varhatoan ismét a 3 szdzalékos cél koriil stabilizalodik.

* Az elemzés a Magyar Nemzeti Bank 2021. marciusi Inflacios jelentése alapjan késziilt.
A kézirat 2021. marcius 31-én érkezett szerkesztéségiinkbe.

https://doi.org/10.47630/KULG.2021.65.3-4.32

Kis Katalin, a Magyar Nemzeti Bank kézgazdasagi elemzdje. E-mail: kiska@mnb.hu
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Az inflaci6 rovid tavon emelkedik, kozéptavon pedig kulcs
a masodkoros hatasok elkeriilése

Az arazasi dontéseket a koronavirus-jarvany megjelenését kovetden 2020 soran
nagyobb valtozékonysag és a szokasostol eltérd szezonalis mintazat jellemezte, ami
a jarvany harmadik hullamaval eldretekintve is folytatodhat. Rovid tdvon az inflacid
megugrasara szamitunk, amiben kindlati, koltségoldali hatasok és adointézkedések
jatszanak szerepet, ugyanakkor az inflacios varakozasok horgonyzottsaga mellett az
alappalyan nem valoszinisithet6k masodkords hatasok. A 2021. masodik negyedévi
inflacié mintegy felét az lizemanyagok és az adovaltozasok magyarazzak. Az lizem-
anyagok aranak alakulasa rovid tavon a legfontosabb inflacionoveld tényezd, mivel
a vilagpiaci olajarak az elmult idészakban szdmottevd emelkedést mutattak. Ezt a
hatast felerdsiti, hogy egy évvel ezel6tt a globalis olaj- és ennek kovetkeztében a ha-
zai izemanyagarak éppen mélyponton voltak. Emellett az unids jogharmonizacidval
Osszhangban a dohdnytermékeket érintd jovedékiadd-emelések sorozata a janudri
emelést kovetden 2021 aprilisdban tovabb folytatédik. Ugyanakkor ezzel egyidejii-
leg az els6 negyedév soran atlagosan a hordonkénti 50 dollar f61¢ emelkedd olajarak
hatasara az izemanyagok jovedéki adoja a tavaly juniusi szintre csokken, ami némi-
képp tompitja a dohanyhoz kapcsolddd emelés inflacios hatasat. Az inflacio az idei
évben a 3,8-3,9 szazalékos tartomanyban alakulhat.

Kozéptavon kulcs a masodkords hatasok elkeriilése. A kovetkezd negyedévek
atmeneti valtozékonysaga ellenére az inflacios megugrasok szerkezete, a munkabé-
rek emelkedésének lassulasa és a kiilsé inflacios kdrnyezet arleszoritd hatasa mér-
sékli a hazai arak alakulasat, ezért a fogyasztoidr-index varhatéan mar 2022 elsd
negyedévétdl a jegybanki cél koriil stabilizalodik. Mindezek mellett az ardinamika
kozéptava mérséklodését vetiti elore, hogy az inflacios alapfolyamatok tovabbra is
visszafogottak. Az adoszlirt maginflacié 2021 soran szamottevéen elmarad az inf-
laciotdl, ami a teljes arindexben 1évo rovid tavh koltséghatdsokra utal. Az adoszilirt
maginflacio 2021-ben 2,9-3,1, 2022-ben 2,7-2,8, mig 2023-ban 3 szazalék lehet.

A hazai redlgazdasag helyreallitasi potencialja keresleti, kindlati

és finanszirozasi oldalrél egyarant jelentos

A 2020 negyedik negyedévére vonatkozo novekedési adatok a vartnal kedvezob-
ben alakultak. A jarvany mésodik hulldmaval szemben ellenallénak bizonyultak a
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vilag gazdasagai. Az ipari termelés kedvezden alakult, mikozben a jarvany hatasai-
nak jobban kitett szolgaltatd szektor teljesitménye visszafogott maradt. A nagyobb
régiok gazdasagi teljesitményében tovabbra is kiilonbségek mutatkoztak. A kinai
gazdasag a negyedik negyedévben 6,5 szazalékkal boviilt éves 0sszevetésben, mi-
kozben az Egyesiilt Allamok gazdasagi teljesitménye 2,4 szazalékkal, az eur6zonaé
pedig 4,9 szazalékkal csokkent az el6z6 év azonos idészakahoz viszonyitva.

A jarvany harmadik hullimanak megjelenése a gazdasagi kilatasok romlasat
eredményezte. A valoés idejii indikatorok alapjan 2021 elején nemzetkdzi
szinten a gazdasagi aktivitds mérséklddése volt megfigyelhets. A vilaggazdasag
helyreallasanak sebessége koriili bizonytalansag tovabbra is kiemelked6en magas,
mivel az jelent6sen filigg az oltasi folyamattdl, a jarvany harmadik hullamanak le-
futasatol, illetve a korlatozasokkal kapcsolatos kormanyzati dontésektol. Magyaror-
szag kiilpiacainak megtakaritasi ratdja 2020-ban jelentdsen emelkedett, ami részben
magyardzhatja az alacsonyabb aktivitast, valamint eléretekintve szamottevé néve-
kedési tartalékot jelent.

A hazai GDP 2020 negyedik negyedévében a varakozasoknal enyhébb mér-
tékben, 3,6 szazalékkal csokkent az el6zd év azonos idészakahoz képest. A 2021.
marciusi Inflacids jelentésben bemutatott elérejelzést a gazdasagi nyitas id6zitése
miatt tovabbra is bizonytalansag ovezi, igy a hazai novekedésre savos becslést ké-
szitettiink. A koronavirus uj mutacidinak terjedése miatt ers a jarvany harmadik
hulldma, igy a korlatozé intézkedések meghosszabbitasra és szigoritdsra keriiltek,
ami 2021 els6 negyedévében a termelési lancok ismételt akadozasaval egytitt a GDP
mérséklodését eredményezi. Azonban a 2020 végi erés gazdasagi teljesitmény his-
torikusan erds athtizoédo hatast eredményez, valamint strukturalis és keresleti ténye-
z0k is alatdmasztjak a magyar gazdasagban meglévo gyors helyreallitasi képességet.
Az atoltottsagtol és igy a gazdasag Ujrainditasanak idézitésétdl fliggden a masodik
vagy harmadik negyedévtél varhato ¢lénkebb novekedés, igy az idei évben a GDP
4 és 6 szazalék kozotti mértékben boviilhet. A hazai gazdasagi teljesitmény 2022-
ben 5 és 6 szazalék kozotti mértékben, mig 2023-ban 3,5 szazalékkal emelkedhet.
Hazank eur6zénahoz viszonyitott redlgazdasagi felzarkozasa a kovetkezd években
is folytatodik.

A prognozisunkban a bels6 kereslet mellett a nettd export is pozitivan jarul hoz-
74 a gazdasagi novekedéshez. Eléretekintve a korlatozasok feloldasanak fiiggvényé-
ben a lakossag részérdl tamasztott belsé kereslet boviilésére 2021 masodik vagy
harmadik negyedévétdl szamitunk. A fogyasztasi rata a korlatozasok lazitasa utan
emelkedhet. A hazai 2020-as bérndvekedés az egyik legkedvezébb volt Europaban.
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A realbérek tovabbra is emelkednek, de a novekedés lassabb lesz, mint a korab-
bi években. A realjovedelmek boviilése 2021-2023-ban tdmaszt nyujt a fogyasztas
helyreallasahoz. Az emelkedést tamogatja, hogy a munkaerdpiaci alkalmazkodas a
2009-es gazdasagi vilagvalsaggal 6sszevetve enyhébb volt, amihez a hiteltorlesztési
moratorium, a hitelpiacok mitkodoképességének fennmaradasa és a kormanyzati
munkahelyvédelmi intézkedések (bértamogatasok) is hozzajarulnak. Emellett el-
nyUjtott munkaerdpiaci alkalmazkodasra szamitunk, a teljes foglalkoztatast 2022-re
kozelithetjiikk meg.

A gazdasagi helyreallitas szempontjabol kulcsfontossagu szerepe van a beruha-
zasoknak, mivel nemcsak rovid tavon emelik a GDP-t, hanem hosszabb tavon is hoz-
zéjarulnak a gazdasag ndvekedéséhez. A koronavirus-valsagot megel6z6 két évben
a beruhazasok adtak a gazdasagi ndvekedés kozel kétharmadat. A recesszid ellenére
a 2020-as beruhdzasi rata is a harmadik legmagasabb volt Europaban. 2021-ben az
allami és a maganberuhazasok varhatéan egyarant boviilnek. A vallalati beruhaza-
sok novekedését a jelenleg futd kapacitasbovitések mellett 1) fejlesztési projektek is
tamogatjak. A beruhazasi rata tovabb emelkedik, és a kdvetkez6 két évben 29 szaza-
1€k kozelében stabilizalodik. A vallalati beruhazasi rata kedvezo alakuldsahoz biztos
alapot nyqjt a vallalati hitelezési dinamika varhat6 alakulasa, ami a moratorium fél-
éves meghosszabbitasa, illetve a tdmogatott hitelprogramok kib&évitése eredménye-
ként tovabbra is magas maradhat. Az egészséges hiteldinamikaban nagy szerepet
jatszik az NHP Hajra, amelynek keretében mar 28 ezer vallalkozés tobb mint 1800
milliard forint forrashoz jutott. Emellett hazank elénye a termelés koltségszintjé-
ben tovabbra is jelentds, igy Magyarorszag tovabbra is a kiilfoldi beruhazok vonzo
célpontja, amit az elmult honapokban bejelentett j beruhazasi projektek is alata-
masztanak. A nagyfoku bizonytalansag ellenére a tavalyi évben szamos, egyenként
tizmilliard forintot meghaladé vallalati beruhdzasi projektet jelentettek be, amit az
idei év els6 honapjaban tovabbiak kovettek, koztiik van minden id6k legnagyobb
z6ldmez6s beruhazasa. Az SK Innovation dél-koreai vallalat mintegy 680 milliard
forintot kitevd projekt keretében épiti fel hazdnkban harmadik akkumulatorgyarat.
A lakossagi beruhazasokat a lakossagi hitelezés dinamikus bdviilése és a kormany-
zat otthonteremtési programjai is segitik.

A tavalyi év végi jarvanyhullamban az aruexport az ipari termeléssel 0ssz-
hangban az elsé hullamhoz képest sokkal ellendllobbnak bizonyult, azonban a
termelési lancokban az év elején ismét szakadasok kovetkeztek be. Aruexportunk
rovid tavu teljesitményére hatassal lehet az év elején a jarmiigyartasban jelentkezo
félvezetohiany. Iparagi szereplok informacioi alapjan a kies6 termelést a gyartok a
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masodik negyedév folyaman potolni tudjék, igy arukiviteliink is emelkedik. A kiilsé
konjunktira alakulasat tovabbra is bizonytalansag jellemzi. A turizmushoz kapcso-
16d6 agazatok helyreallasa a megfeleld szintli atoltottsag elérése ¢s a korlatozasok
feloldasa utan indulhat csak meg. Az idei évtdl kezd6dden a nettd export — a jarvany
ujabb hullamai alatt is jol teljesité aruexportnak és a szolgaltatasexport megindulod
kildbalasanak koszonhetdéen — ismét pozitivan jarulhat hozza a gazdasagi teljesit-
ményhez. A nagy kiilfoldi kozvetlentoke-befektetések (FDI) kovetkeztében kiilpiaci
részesedésiink eldretekintve emelkedhet.

A korabbi eldrejelzéseknél kedvezdbben alakult a folyo fizetési mérleg egyenle-
ge, amely 2020-ban tobbletet mutatott. A kiilsé kereslet helyreallasaval és az 1ij ter-
mel6kapacitasok termelésének fokozatos felfutasaval a folyo fizetési mérleg egyen-
lege varhatoan tovabb javul. A gazdasag nettd finanszirozasi képessége jelentésen
emelkedik, mikozben az orszag netto kiilsé addssaga tovabb mérséklodik.

A koltségvetés eredményszemléletii hidnya 2020-ban az eldzetes pénziigyi
szamla adatai alapjan a GDP 8 szazalékara emelkedett a koronavirus-jarvany elleni
védekezés koltségei, a Gazdasagvédelmi Akcidterv intézkedésel, illetve a gazdasag
lassulasa kovetkeztében csékkend addbevételek miatt. A tavalyi koltségvetési hidny
régiods és nemzetkozi 6sszehasonlitasban atlagosnak tekinthetd. A brutt6 dllamados-
sag 2020-ban atmenetileg a GDP 80 szazaléka f6lé emelkedett, azonban a gazdasagi
novekedés helyreallasaval és a hiany mérséklodésével parhuzamosan 2021-t61 ismét
csokkend palyara allhat.

A makrogazdasagi kilatasokat véltozatlanul kétiranyu kockazatok dvezik. A ko-
ronavirus-jarvany és a gazdasagi kilabalas globalis elhuzodasa alacsonyabb hazai
inflacios kornyezethez és érdemben visszafogottabb ndvekedési palya felé mutathat.
A globalis reflacio és az ebbdl eredé masodkdrds inflacios hatasok, illetve a felto-
rekvd piacokkal szembeni kockdzatkeriilés erésodése magasabb inflaciot eredmé-
nyezhet.
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T6bb mint egy éve tombol vilagszerte a Covid—19 okozta jarvany, és még nem latszik
a vége. A magyar gazdasag tavalyi 5 szdazalékos visszaesése a kelet-kéozép-europai
térségben az egyik legrosszabb teljesitményt tiikrozi. Bar a magyar kormdany latszo-
lag jelentés dsszeget forditott a kettds krizis lekiizdésére, e pénzek jelentds hanyada
nem a kitiizott célokat szolgalta. A valsagkezelés eredményességét rontotta, hogy
a kormany nem potolta elégséges mértékben a jarvany miatt kiesé jovedelmeket,
tovabba téves modon azt feltételezte, hogy datvaltds van az egészség és a gazdasdg
védelme kozott. Az idén a magyar GDP 3,8 szdzalékkal boviilhet, am realértéke
elmarad a 2019. évitol. A haztartasok fogyasztasa csak lassan épiil fel, de a beru-
hazasok nagyobb lendiiletet vehetnek. A megélénkiilé gazdasagban romlik a kiilsé
egyensulyi helyzet. A jegybanki és a koltségvetési politikak tovabb lazulnak, a gaz-
dasagpolitika prociklikussa valik.

A vilaggazdasagi keretfeltételek

2020-ban a globadlis kibocsatds mintegy 3,5 szdzalékkal esett vissza. A fejlett or-
szagok kozel 5, a feltorekvok 2,4 szazalékkal teljesitettek rosszabbul, mint 2019-ben.
A vilaggazdasag centrumai koziil az eurdzondban volt a legnagyobb a gazdasagi
visszaesés, meghaladta a 7 szazalékot. A japan gazdasag 5, az amerikai 3,5 szaza-
lékkal zsugorodott, a vilaggazdasag centrumai koziil egyediil a kinai GDP tudott
boviilni. A magyar gazdasadg szempontjabol meghatarozd Németorszag gazdasaga
10 év novekedés utan 5 szazalékkal esett vissza. A feldolgozoipar a masodik fél-
évben magara talalt, dontéen a féleg Kinabdl taplalt kiilpiaci kereslet élénkiilésére
tamaszkodva. A német vallalatok ismét gyorsan alkalmazkodtak a kiilpiaci konjunk-

* A cikk a Pénziigykutatd Zrt. ,,Megtorik a lendiilet. A magyar gazdasag helyzete és kilatasai
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Vérhegyi Eva.
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tura regionalis alakulasdhoz, amit jol jelez, hogy kinai exportjuk volumene emelke-
dett, és igy Kina a masodik legnagyobb német exportpiacca valt.

A gazdasag Osszeomlasa vilagszerte kiélezte a munkaerdpiaci helyzetet. Az
Eurodpai Unidban az altaldnosan elterjedt , kurzarbeit” és a foglalkoztatast tamo-
gatd egyéb intézkedések miatt a munkanélkiiliségi rata 2020 decemberére csupan
7,5 szazalékra nott az el6z06 évi 6,5 szazalékrdl. Bar ezt a képet arnyalja, hogy az al-
lasukat vesztok egy része a karantén miatt nem tudott aktivan munkat keresni, s igy
nem keriilt be a nyilvantartasba. Az eur6painal rugalmasabb, nem a munkahelyeket,
hanem a munkavallalokat védé amerikai munkaer&piacon a tavaszi lezadrasok idején
hirtelen 15 szazalék kozelébe emelkedett a munkanélkiiliségi rata, majd a nyitas
hatasara az év végére 6 szazalék kozelébe esett vissza.

A koronavirus-jarvany nyoman nem alakultak ki nemzetkozi egyensulytalan-
sagok, sot a foly6 fizetési mérleg pozicioi kiegyenlitettebbé valtak, mérséklodott a
kinai szufficit és az amerikai deficit. Az olajarak 2020 aprilisaban 6sszeomlottak,
majd a nyar elejétdl lasst emelkedésbe kezdtek, és novemberig 40-50 dollar koriil
stabilizalodtak. A 2018 negyedik negyedéve ota lassulo vilagkereskedelem 2020 ma-
sodik negyedévében 18 szazalékkal zuhant. A jarvany széttordelte a vilaggazdasag
tartopilléreit: a nemzetkdzi termelési lancok megszakadtak, a kiilfoldi kozvetlentd-
ke-aramlasok 42 szazalékkal zsugorodtak, a globalis aru- és szolgaltataskereskede-
lem 2020-ban kozel 10 szdzalékkal zuhant. A jelen krizis az egyébként valsagallobb
szolgaltataskereskedelmet is erdsen stjtotta.

Prognéziskészitésiink idején éppen 0jabb lezardsokat rendelnek el Europa egyes
orszagaiban, ahol az 0ij virusmutaciok miatt gyorsan nd a fert6zottség és tulterheltek
az egészségiigyi rendszerek. A vartnal lassabban halad a vakcinak beadasa, egyes
orszagokban az oltdsokba vetett bizalom is alacsony. A gazdasagi nehézségek fo-
kozddéasa miatt er6sddhet a tarsadalmi nyugtalansag, és a pénziigyi rendszert is
megterheld, tovabbi vallalati cs6dok varhatok. Mas orszagokban, ahol gyorsan nd
az atoltottsag és csokken a fertdzottek szama, a lezarasok helyett az Gjranyitas valik
egyre gyakoribba. A valoszintibbnek latsz6 pozitiv esetben a bizalom gyorsan hely-
reall, igy boviil a fogyasztas, a beruhdzasok, a foglalkoztatas, ami a jévedelmek to-
vabbi novekedéséhez és keresletemelkedéshez vezet. A negativ forgatokonyv szerint
azonban éppen ellenkezd tendenciak mehetnek végbe. A pozitiv folyamatokat két,
a jarvanyhoz nem kot6dd, de a korabbi vildggazdasagi folyamatokat erdsen terheld
konfliktus megoldddasa is erdsiti: a megallapodas nélkiili brexit elkeriilése és az 0]
amerikai elnok hivatalba Iépése.
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Prognoézisunkban egy mérsékelten optimista szcendriot vazolunk fel. A fejlett
vildgban és néhany feltorekvo orszagban az atoltottsag nyarra valhat széles korii-
vé, és a gazdasagok fokozatos nyitasa mellett er6sddhet a gazdasagi aktivitas, amit
az alkalmazott pénziigypolitikak tovabbra is segitenek. A meghatarozo jegybankok
2022 végéig fenntartjak iranyadé rataik 0 kozeli szintjét és folytatjak eszkozvasar-
lasi programjukat. Tovabbi novekedéstamogatast jelentenek a fejlett vilag fiskalis
Varakozasaink szerint a globdlis névekedés igy 5 szazalék lehet, ami kompenzalja a
2020-as visszaesést. Regionalisan azonban eltérd folyamatok varhatok. A fejlett or-
szagok egyiittesen 4 szdzalékos dinamikaja elmarad a tavalyi visszaeséstdl, az USA
5-6 szazalék kozotti liteme meghaladja azt, az eurdzonaban és Japanban varhatd
4, illetve 3,2 szazalékos ndvekedés azonban nem lesz elég ahhoz, hogy a gazdasag
teljesitménye elérje a valsag eldtti szintet. A hazai folyamatok szempontjabdl meg-
hatarozo német gazdasagi novekedés 3,2 szazalékos lehet.

Kiilondsen nagy bizonytalansag 6vezi az infldcio idei alakulasat. A Nemzetko6zi
Valutaalap a fejlett orszagok esetében 1,3, a feltdrekvoknél 4,2 szazalékos inflaciot
jelez, az Eurdpai Bizottsag az EU-orszagokra 1,5, az eur6zonara 1,4 szazalékos ar-
emelkedést prognosztizal. A nyersanyagarak (kiilondsen a fémeké) és az olajarak, a
szallitasi koltségek néhany honapja tarté erételjes emelkedése, valamint a példatlan
pénzbbség azonban erdteljes inflacios nyomast jelent, igy véleményiink szerint a
fejlett orszdgokban 2,2, a feltdrekvdében pedig 5,2 szazalékos fogyasztoiar-emelke-
dés varhat6. Az olajarak az év egészében 21-25 szazalékkal novekedhetnek. A vi-
lagkereskedelem szintén béviilni fog, els6sorban az aruforgalom élénkiilése miatt.
A szolgaltataskereskedelem, azon beliil kiilondsen a turizmus és az iizleti utazasok
helyreallitoddsa sokkal lassubb lesz. Az aruk és szolgaltatasok globalis forgalma
8 szazalékkal lehet magasabb a tavalyinal.

A magyar gazdasag dinamikaija

A GDP alakulasa

2020-ban a vartnal kevésbé esett vissza a bruttd hazai termék. Az 5,1 szazalé-
kos csokkenéssel Magyarorszag az europai kozépmezdnybe sorolodott — ennél ki-
sebb GDP-csokkenéssel sikeriilt meguszniuk az esztendot a baltiaknak (s altaldban
az északi orszagoknak), Lengyelorszdgnak, Romanianak és Bulgaridnak. Pedig a
Pénziigyminisztérium értékelése szerint vilagviszonylatban is kiemelkedd dsszeget,

39



Varhegyi Eva

a GDP 30 széazalékat forditotta a kormany a jarvany és a gazdasagi valsag elleni
védekezésre.

Kinalati oldalrél nézve az infokommunikacion és a pénziigyi szféran kiviil min-
den teriileten csokkent a GDP. A mezdgazdasagban az el6z6 évi stagnalast hétszaza-
1€kos visszaesés kovette, noha az dgazatot kevésbé érintette a jarvany. A legnagyobb,
32 szazalékos visszaesés a vendéglatas, szallashely-szolgaltatas terén kdvetkezett be,
ezt kovette a korlatozasoktol erésen sujtott szallitas és raktarozas. Nagyon gyengén
teljesitett az épitdipar és a lezarasok miatt a miivészeteket, a szabadidé eltoltését és
a sportot magaban foglal6 agazat, amely a nyari nyitasok ellenére is 10 szazalékkal
esett vissza. A keresleti oldalon — mint az a valsagokban lenni szokott — a fogyasztas
kevésbé szenvedett torést, mint az alloeszkoz-felhalmozas. A GDP-ben mért export
viszont az importnal nagyobb mértékben esett vissza, ami foként a turizmust is ma-
gaban foglal6 szolgéltatasexport csokkenésének tulajdonithato.

2021-re vonatkoz6 prognozisunkban az alabbi feltételezésbdl indultunk ki. A ko-
ronavirus-jarvany harmadik szakasza miatt a szigoru korlatozasok részbeni felolda-
sa majus vége el6tt nem torténik meg, és a lakossag élete csak 2022-ben tér vissza a
normalis mederbe. A hdztartasok fogyasztdsa is lassan épiil fel, részben a fogyasztas
fizikai korlatozasa, részben a redljovedelmek korabbiaknal szerényebb ndvekedése,
részben a jarvany elhuzodasa miatti bizonytalansaggal er6s6d6 biztonsagi tartalék-
képzés kovetkeztében. Ezért a fogyasztas 2021-ben varhatoan még csupdan 3 szd-
zalékos boviiléssel jarul hozza a GDP névekedéséhez. Az allbeszkoz-felhalmozas
viszont nagyobb lendiiletet vehet, mivel a beruhazasoknak nincs olyan szoros kap-
csolatuk a lezarasokkal, mint a lakossagi fogyasztasnak. Az elhalasztott beruhaza-
sok potlasa mar 2020 utolsé negyedévében megindult, a nagy cégeknek folyodsitott
szdzmillidardos tAmogatasok és kedvezményes hitelek pedig pénziigyi oldalrdl teszik
lehetdvé a brutto dlloeszkoz-felhalmozas 6 szazalékos novekedését. Emiatt az import
a tavalyi visszaesés utan felpordg, &m mivel a magyar gazdasag fobb kiilpiacai las-
san allnak helyre, a GDP-ben szamitott export ndvekedése elmarad téle.

A GDP 3,8 szdazalékos béviilését prognosztizaljuk 2021-re. Am ennél kisebb le-
het a gazdasag ndvekedése, ha a koronavirus ijabb és ujabb mutéacioi vagy Europa-
ban a nyajimmunitas lassabb kialakulasa miatt a jarvany elhuzodik.

Beruhazasok

A beruhazasok alakulasat 2020-ban nagyrészt a jarvany iranyitotta. A négy no-
vekedést mutato dgazat kozé keriilt az egészségiigy, az online megoldasok felfutasa-
val az oktatds ¢és az informatika, valamint az ingatlaniigyletek, amelyek elsésorban
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a kormanyzati kedvezmények nyoman fellendiilé lakasépitésekhez kapcsoloddan
valtottak magasabb {litemre. Masutt mindeniitt estek a beruhazasok. Nagyobb mér-
tékben a piaci szolgaltatasoknal, ahol a kereslet szamottevOen visszaesett (szallas-
hely-szolgaltatas, vendéglatas, kereskedelem, gépjarmiijavitas, szallitas, raktarozas,
mivészet, szorakoztatds, szabadidd és az egyéb lizleti tevékenységet segitd szol-
galtatasoknal). A korabbi jelentds fejlesztések utan az energiaszektor, a vizgazdal-
kodas, a pénziigyi szféra és az épitdipar alloeszkoz-befektetései is zsugorodtak. A
mezbégazdasagban az unios forrasok elapadasa miatt estek a beruhazasok, a feldol-
gozoiparban pedig — a jarvany hatasan kiviil — a korabbi beruhazasi fellendiilés csen-
gett le. A feldolgozoipari termelés kozel felénél a 20 szézalékot is meghaladta a be-
ruhazasok zuhanasa, ami mogott a piaci értékesitési €s beszerzési problémak okozta
leallasok, az e tényezokbol kovetkezd romld tizleti kilatasok alltak. Az inveszti-
ciok zomét tavaly is az épitési jellegliek adtak, a versenyképességet kdzvetlenebbiil
erdsitd gép- és berendezés-beruhdzasok novekedési iiteme az atlagosnal nagyobb
mértékben esett. Az is kedvezdtlen, hogy a beruhazasok a vallalkozasok korében
nagyobb mértékben estek vissza (még a GDP-ben mért ratajuk is csokkent), mint a
koltségvetésbdl finanszirozott alloeszkoz-felhalmozasok.

Ha a koronavirus elleni vakcindkat megfelelden széles korben sikeriil beoltani,
akkor 2021-ben mar minden teriileten lendiiletet vehetnek a beruhazasok. A hazai
és a kiilpiaci kilatasok javulasa felélesztheti a cégek elhalasztott fejlesztéseit. Ezek
jelentds kormanyzati és jegybanki tdmogatdsokra is szdmithatnak, mivel az Eurd-
pai Unio feloldotta a vallalkozasok allami tdmogatasanak tilalmat és megemelte az
allami garanciavallalas mértékét. A kozepes és a nagyvallalatok alléeszkoz-fejlesz-
téseit a versenyképesség novelésének igéretével megpantlikazott és jorészt mar meg
is itélt, 6sszességében tobb szaz milliard forintra tehetd, vissztehermentes tamogatés
segiti. E cégek a hitelekhez is oleson juthatnak hozza, kotvényeik nagy részére a
Magyar Nemzeti Bank biztos piacot jelent. A kormany Gjabb eszkdzokkel tdmogatja
a lakasépitéseket és a feltjitasokat. A koltségvetésbol finanszirozott beruhazasokat
a mar kiutalt (megelSlegezett) unids forrasok, valamint az unids helyreallitasi alap-
nak az év masodik felétél megnyilod pénzcsapjai futtathatjak fel. A nemzetgazdasag
egészében a beruhazasok 7 szazalékos boviilését varjuk 2021-ben, bar a kiilpiacok
helyreallasanak bizonytalansaga és a jarvany hazai elhizodasa miatt az élénkiilés
ennél lassabb is lehet.
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Keresetek

A pandémia felemds hatast gyakorolt a munkaerdpiacra. Mig a foglalkoztatési
és a munkanélkiiliségi mutatok lényegesen romlottak, a bérfolyamatok csak szerény
mértékben valtoztak — legalabbis a hivatalos statisztikakban. A KSH adatai szerint
az atlagkereset 9,7 szazalékos ndvekménye mindossze 1,7 szazalékponttal maradt el
az el6z0 évitdl. Ez azt a paradox helyzetet tiikrozi, hogy a realkereset 6,2 szazalék-
kal nétt, mikdozben a GDP 5 szazalékkal csokkent. A hivatalos kereseti adatokban
tehat nem tiikr6zodik a jarvany hatasa.

Az adatok hatterét vizsgalva azonban tobb olyan tényezot is talalunk, amelyek
arra utalnak, hogy a valdosagban kevésbé néttek a redlkeresetek, mint amit a KSH ki-
mutat. Utdbbi ugyanis nem veszi szdmba az 6tnél kevesebb {6t foglalkoztatd cégeket
¢és az egyéni vallalkozokat, holott masfél millios taboruk a foglalkoztatottak harma-
dat adja. Tovabba, a hivatal az atlagkereset meghatarozasakor csak a teljes munka-
id6ben foglalkoztatottak kereseteit veszi figyelembe, pedig az 6 szdmuk 2020-ban
jobban (70 ezer fovel) csokkent, mint az Osszes foglalkoztatotté (52 ezer). A KSH
szerint a részmunkaiddsok szama 18,7 ezerrel nétt; de mivel a korméany altal is 6sz-
tokélt kurzarbeitprogramba meglehetésen sokan kapcsolodtak be, tényleges szamuk
ennél bizonyara nagyobb volt. Marpedig a roviditett munkaidd a részleges allami
kompenzacio ellenére is jovedelemcsokkenést jelentett. Az elbocsatasok tobbnyire a
nemzetgazdasagi atlag alatt kereséket érintették, ami onmagaban megemeli a kimu-
tatott atlagkeresetet. A kormanyzati igéretek ellenére a kozfoglalkoztatottak 1étsza-
ma nem nétt, sét 12 szdzalékkal csokkent, ami technikailag ugyancsak megemeli az
atlagkereset névekményét.

A sokféle torzitas miatt a KSH-adatokbol szamolt keresettomeg alapjan becsiil-
Jiik meg a realkereset atlagos ndvekedésének a valdsagot jobban tiikrozé mértékét. A
keresettomeg tavaly 6 szazalékkal boviilt, ami 2,6 szdazalékos redlnovekedést mutat
— a hivatalos 6,2 szazalékkal szemben. Ennél is kisebb realkereset-novekedést kap-
nank, ha az 5 f6 alatti cégek béreit is figyelembe vennénk, amelyeket az atlagosnal
jobban sujtott a jarvany.

2021-ben varhatéan még a hivatalos statisztika szerint is megtorik a keresetek
évek ota tartd dinamikus novekedése: a fenyegetd elbocsatasok, a munkanélkiili-
ség megugrasa, illetve a gazdasagi nehézségek valdsziniileg szigorodd munkaltatoi
magatartashoz vezetnek. Néhany, elsdsorban allami tulajdonu, illetve allami fenn-
tartasu gazdasdgi tarsasagnal és koltségvetési intézménynél azonban sor keriilhet
a sulyosabb bérfesziiltségek enyhitésére. Erre 0sztondzhet a 2022. évi valaszta-
sok kozeledése is. Arra szamitunk, hogy a munkaltatok a realérték szinten tartdsa
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mellett allnak ki, ami a KSH dltal mért teljes munkaidos foglalkoztatottaknal 4,5—
5,5 szazalékos keresetnovekedést eredményez; ez a redlkeresetek 0,6—1,6 szdzalékos
emelkedését valosziniisiti. A statisztikai szambavétel emlitett torzitasanak kikiiszo-
bolésével az dtlagos redlkereset valosagot jobban tiikrézé novekedését legfeljebb
1 szazalékosra becsiiljiik.

Foglalkoztatas, munkanélkiiliség

2020-ban a valsag miatt a kdzfoglalkoztatas novelését igérte a kormany. Ennek el-
lenére a foglalkoztatas tavaly igy csokkent 52 ezer fovel, hogy a kozfoglalkoztatottak
szama 19 ezer fovel esett. 16 ezerrel csokkent a kiilfoldon foglalkoztatottak (inga-
z0k) szama is, ami az ottani elbocsatasokra utal. A hazai elsédleges munkaerépiacon
ezért a csokkenés mindossze 16,4 ezer 6 volt. A munkaképes kortnak tekintett
(15=74 éves) korosztalyban 4461 ezer fének volt munkéja, ami 51,7 ezer fovel ke-
vesebb az el6z6 évinél. (A gyermekgondozasi ellatasokban részesiiloket is a foglal-
koztatottak korébe sorol6 1j statisztikai metodika szerint a foglalkoztatottak szama
4603 ezer 16, 41,4 ezer fovel kevesebb mint 2019-ben.) Az elbocsatasok az ipart
és a szolgaltatasokat egyarant érintették; figyelemre méltd, hogy a szolgaltatasok
28 ezres létszamcsokkenésébdl 26 ezer a nem piaci szolgaltatasokbol szarmazik. A
foglalkoztatasi rata 2020-ban 60,2 szdzalék (az 0j metodika alapjan 62,1 szazalék)
volt, de az §szi lezarast kdvetden ennél valamivel alacsonyabb.

A nyilvantartott munkanélkiiliek szdma 2020-ban 38 ezerrel 198 ezerre nott,
a munkanélkiiliségi rata éves atlagban az el6z6 évi 3,4 szazalékrol 4,2 szazalékra
emelkedett. Ebben azonban nincs benne azoknak a ndvekménye, akik szeretnének
dolgozni, de nem keresnek munkat, vagy keresnek, de nem tudnak két héten beliil
beallni; a pandémia az 6 taborukat is gyarapitotta, mivel a lezarasok idején kiilono-
sen nehézz¢ valt az allaskeresés. A jarvany munkaerdpiaci hatasarol realisabb képet
kapunk, ha az ebbe a korbe tartozokat is hozzdadjuk a nyilvantartott munkanél-
kiiliekhez. E tagabb kor, a munkaerd-tartalék 80 ezer fovel 496 ezerre emelkedett
2020-ban.

A nyilvantartott allaskeresok atlagos szama 65 ezer fovel 316 ezerre duzzadt.
Miutan lejart a felmondasi ido, illetve az allaskeresési tamogatds harom honapos
folydsitasa, juniusban, majd juliusban hirtelen megugrott az ellatas nélkiil maradt
munkanélkiiliek szdma €s aranya. Bar az augusztusi csucs 6ta az adatok folyama-
tos csokkenést mutatnak, a regisztralt munkanélkiiliek szama decemberben igy is
tobb mint 40 ezer fovel, az ellatas nélkiil maradt munkanélkiiliek aranya 2,4 szaza-
lékponttal magasabb volt, mint 2020 januarjaban. A regisztralt allaskeresok koziil
decemberben 72 ezren részesiiltek szocidlis tdmogatasban, 10 ezerrel tobben, mint
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egy évvel kordbban. Az dlldaskeresok fele azonban semmilyen szocialis ellatasban
nem részesiilt.

2021-ben nem varunk latvanyos valtozast a foglalkoztatasban. A jarvany elhu-
z0dasa, az oltas gyorsasaga a kozgazdasagon kiviil esd tényezdk, amelyek érdemben
modosithatjak a munkaerdpiaci folyamatokat; ezek azonban egyeldre nem ismertek.
A munkaerdpiaci keresleti és kinalati viszonyok lassan valtoznak. Perspektivikusan
a munkaerdpiacon a kinalati hiany megismétlddése varhato, de 2021-ben ennek va-
16sziniileg még nem lesz jelentésége. Eves atlagban 4480-4500 ezer f6s foglalkozta-
tast valoszintsitiink, ami 60 szazalékos foglalkoztatasi ratdt jelent. (Az 0j metodika
szerint a foglalkoztatottak szama 4610-4630 ezer 6 lehet, ami 62-63 szazalékos fog-
lalkoztatasi ratanak felel meg.) A munkanélkiiliek szama éves atlagban 170-180 ezer
fore csokkenhet, ami 3,7-3,9 szdzalékos munkanélkiiliségi ratat jelent.

Megtakaritasok, hitelek

A jarvany miatt elrendelt lezarasok ¢és a veliik jaré elbocsatasok elsésorban az
alacsonyabb tarsadalmi statusuak korében idéztek eld keresetcsokkenést, mig a ma-
gasabb statusu, a teljes munkaidés foglalkozasukat megtartani képes rétegek jove-
delme tovabbra is dinamikusan nétt. Mivel a korlatozott koltési lehetdségek az 6
fogyasztasukat visszavetették, megndétt a felhalmozasi képességiik, ami a részvény-
befektetések aranyanak emelkedésében is tiikkrozédott. A lakossag megtakaritasi
képességét a nagyvonalu, az dsszes hiteladosra és valamennyi hiteltipusra kiterjedd
torlesztési moratorium is novelte. A torlesztések elhalasztasat azok is igénybe vet-
ték, akiknek erre nem lett volna sziikségiik és akiknek csupan a megtakaritésait
novelte. A Covid-valsag évében igy a hdztartasok brutté pénziigyi megtakaritisa
15 szazalékkal boviilt, a GDP aranyaban 8,6 szazalékra emelkedett. A moratdrium
magyarazza a lakossagi hitelallomany el6z6 évihez hasonlo ndvekedését is. Mind-
ezek hatasara a hdztartasok netto megtakaritasa elérte a GDP 6 szazalékat.

A torlesztési moratérium lehet az oka annak is, hogy a vdllalati hiteldallomany
kozel 13 szazalékkal nétt. Egyuttal 30 szazalékkal emelkedett a vallalati betétek
allomanya, amiben a moratérium mellett a termelés és a beruhazasok visszaesé-
se miatt er6s0do pénztartds is szerepet jatszhatott. 4 vdllalati szektor ujra netto
megtakaritoi pozicioba keriilt.

2021-ben varhatoan mérséklodik a haztartasok megtakaritasi hajlandésaga.
Akiket jobban megviselt a valsag, azoknal a madsodik félévben stabilizalodo
jovedelemforrasok az elhalasztott fogyasztas poétlasat szolgalhatjak. Az elsé félév
korlatozasai azonban tovabbra is fékezik a magasabb jovedelmiiek koltekezését,
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ami tovabb taplalja a megtakaritasokat, az alacsonyabb jovedelmii rétegekben pedig
az dvatossagi megfontolasok hatnak ebbe az irdnyba. A lakossdg brutto megtaka-
ritasa igy is elérheti a GDP 7,7 szazalékat. A fogyasztasi hitelek THM-plafonja-
nak megszilinése, a torlesztési moratérium meghosszabbitdsa és a lakasfeltjitdsok
tamogatasa, valamint a haztartasok javulo jovedelmi helyzete erdsitheti a lakossagi
hitelezést. A masodik félévben, a moratérium lejartaval azonban mar beindulnak az
addig sziineteld torlesztések, ami apasztja a hitelallomanyt; a késedelembe esd hite-
lek aranya is megugrik, rontva a bankok hitelez6i képességét. Mindezek ereddjeként
a haztartasok netto pénziigyi megtakaritisa a GDP 5,8 szdzalékara mérséklodhet.

A beruhazasok éledezésével a vallalati hitelezés is élénkiilhet, bar a masodik
félévben megsziing torlesztési moratorium egy résziikknek komoly gondokat okoz-
hat. Ez mérsékelheti a bankok hitelezési hajlanddsagat. A nagyobb aktivitas miatt
csokkend betételhelyezés és novekvd hitelfelvétel mellett azonban a vdallalkozoi
szektor ismét netto hitelfelvevove valhat.

Az egyensiilyi helyzet alakuldsa

Kiilsé egyensuly

2020-ban a magyar export euroban mérve 4,2, az import 5,8 szazalékkal esett
vissza, igy a kiilkereskedelmi mérleg tobblete 1,5 milliard euréval meghaladta az
eléz6 évit, 5,8 milliard euro lett. Az élelmiszerek kivitele 4 szazalékkal nott, mig a
gépek és szallitoeszkozok kivitele 5 (ezen beliil a robbanomotorok €s a kozuti jarmii-
veké 12) szazalékkal csokkent. A feldolgozott termékek korében csak a gyogyszerek
(12 szazalékkal) és a vegyi termékek exportja boviilt, am a gyogyszerbehozatal a
kivitelnél is dinamikusabban, 23 szazalé¢kkal nétt. Orszagonként s régionként vizs-
galva a kiilkereskedelmi folyamatokat, csak az azsiai kivitel és behozatal nétt (utdb-
bi 15 szazalé¢kkal), az eurdpai export 4, a Németorszagba iranyuld 3 szazalékkal
csokkent. Az elso féléves zuhanas utan a tavalyi negyedik negyedévben az europai
relacié mar jol teljesitett, igy éves szinten az EU27 részaranya Magyarorszag kivi-
telében csak kissé mérséklodott. Az dzsiai piacok részardnya tovabbra is alig haladta
meg az 5 szazalékot.

A kiilkereskedelmi folyamatokat 202/-ben is dontéen a vilagpiaci, ezen beliil
az eurodpai és a németorszagi konjunktura hatarozza meg, és fontos lesz a jarmiiipar
helyzetének alakulasa is. Vilaggazdasagi prognozisunkban arra szamitunk, hogy
a kivitel euréban szamolva 6,5 szazalé¢kkal ndhet, értéke meghaladhatja a 2019-es
szintet. A behozatal ennél jobban, 7,5 szazalé¢kkal emelkedhet, elsdsorban az ¢1énkii-
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16 beruhazasok, de a némileg novekvo fogyasztas miatt is. A kiilkereskedelmi mérleg
aktivuma elérheti az 5,2 milliard eurot.

A folyo fizetési mérlegben szamba vett aruk és szolgaltatasok kiviteli tobblete az elo-
70 évi kétharmadara esett vissza 2020-ban, foként azért, mert az idegenforgalom elma-
radasa kovetkeztében csokkent a szolgaltatasexport. A jovedelemkiaramlas ugyanakkor
jelentésen mérséklddott, igy a folyd fizetési mérleg szerény mértékben (98 millio euro)
ugyan, de pozitiv egyenleget mutatott. A tavaly is jelentds unios tékebearamlasoknak
kdszonhetden az orszag kiilso finanszirozasi tobblete a GDP 2,1 szazalékdra rugott.

2021 masodik félévében a jarvany visszaszoruldsaval boviilo beruhazasok és a
felfuto fogyasztas miatt az import ndvekedése meghaladhatja az exportét. Az arufor-
galom némiképp romlo szaldojat — a folyo fizetési mérlegben annak hianyat — azon-
ban az er6s6do idegenforgalommal emelkedo szolgaltatasi kiviteli tobblet varhatéoan
ellentételezi. A gazdasag ujraéledésével a jovedelemkiaramlas is fokozodik, ezért a
foly6 fizetési mérleg jra deficites lesz. Bar az 0j unios koltségvetési ciklus elején
még viszonylag szerény transzferre szamithatunk, az eurdpai helyreallitasi alapbol
mar az idén is beérkez6 pénz varhatéan fenntartja a tokemérleg massziv tobbletét.
Ezzel egyiitt is a kiilso finanszirozasi képesség mérséklodésére szamitunk, a tobblet
varhatoan nem haladja meg a GDP 1,7 szazalékat.

Allamhdztartas

A 2020. évi koltségvetést 2019 nyardn fogadta el a parlament, a torvény 4 szdza-
l1ékos novekedéssel kalkulalt és erés megszoritasokat tartalmaz. Az allamhaztartas
hianyat a GDP 1 szazalékara kivanta leszoritani. A koronavirus-jarvany azonban
minden elképzelést feliilirt. Az aprilisban Briisszelnek benyjtott konvergenciaprog-
ram még a GDP 3 szdzalékos esését és 3,8 szazalékos GDP-aranyos allamhéztartasi
hianyt jelzett elére, azonban ez a prognézis is csak néhany honapot élt meg. Aprilis
elején kormanyhatarozattal 1étrehoztak a jarvany elleni védekezésre, illetve gazda-
sagvédelemre szant alapot, 633 milliard, illetve 1346 milliard forintos eléiranyzattal.
Ezek tobbnyire nem jelentettek pluszforrast, tobbnyire a koltségvetési eldiranyza-
tok atcsoportositasa tortént meg, ha pedig uj forrdsokat vontak be, azok elosztasa
kozgazdasagi megfontolasok helyett politikai szempontokat kovetett. A kormany
még a latszatara sem ligyelt, hogy az egyes tételek valamelyest emlékeztessenek
hivatkozasi cimiikre. Az év végén a Pénziigyminisztérium a jarvany elleni alapban
383 milliard, a gazdasagvédelminél 3064 milliard forintos tulkdltésrdl adott szamot.

A kozponti korményzat hianycéljat az év folyaman 6tszor modositottak; az ere-
detileg elfogadott 367 milliard forint az év végére 5549 milliard forint lett (a GDP
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11,7 szazaléka). A rendkiviil expanziv fiskalis politikara a deficitkorlat briisszeli fel-
fliggesztése adott modot. A hiany 40 szédzaléka decemberben keletkezett. A kozponti
kormanyzat tulkoltekezése abbol adodott, hogy a bevételek (el6z6 évihez képest)
6,1 szazalékos emelkedésével szemben a kiadasok 25,3 szazalékkal nottek. Az on-
kormanyzatok forrasait a jarvanyon kiviil a kormany is megcsapolta, mikozben be-
vételeik ndvelését megtiltotta; a helyi testiileteknél igy mintegy 100 milliard forintos
hiany keletkezett. Ezzel egyiitt az allamhaztartas pénzforgalmi hianya 5650 milliard
forintot tett ki, a GDP 11,9 szazalékara rugott. A Pénziigyminisztérium altal meg-
adott ESA-hid figyelembevételével az allamhdztartas unios elszamoldsu deficitje a
GDP a 8,7 szazalékra nott.

A kormany eredeti elgondolasa szerint az allamadossag rataja 3,1 szazalékpont-
tal mérséklddott volna a 2019 végére vart mutatohoz képest. Célként tiizték ki a
devizaaddssag részaranyanak mérséklését, a kiilfoldi hitelezok visszaszoritasat és a
lejarati id6 meghosszabbitasat is. Ezzel szemben 2020-ban az adossdagrdata 15,2 sza-
zalékponttal megugrott, elérte a GDP 80,6 szazalékat, és nétt a devizaaddssag ara-
nya.

A 2021. évi koltségvetést 2020. majus végén nyujtotta be a kormany a parla-
mentnek. Ezt 4,8 szazalékos GDP-ndvekedésre épitették olyan fiskalis szigor mellett,
amelynek eredményeként az allamhéztartasi deficit a maastrichti 3 szazalékos hatar-
érték ala siillyedne, az allamadossag rataja pedig 3,3 szdzalékponttal csokkenne. A
koltségvetés minden korabbindl zavarosabb, attekinthetetlenebb lett. Részben azért,
mert az egyes fejezeteken beliil 6sszevontak cimeket, és azok egyiittes eldirany-
zatait kozolték csupan. Részben mert felallitottak a Gazdasagvédelmi, valamint az
Egészségbiztositasi és Jarvany Elleni Védekezési Alapot, amelyekrél nem deriilt ki,
hogy melyik minisztériumhoz vagy melyik kormanyzati fejezethez tartoznak. Az
egészségbiztositasi alapba 2794 milliard, az annak részeként feltiintetett, &m kiilon
nevesitett jarvany elleni védekezésibe 141 milliard forint kiadast terveztek. A Gaz-
dasagvédelmi Alapot 2555 milliard forint kiadast és 423,5 milliard forint bevételt
feltételezve allitottak fel, négy alrészre bontva, amit 2021 januarjaban egy 6todik-
kel is kiegészitettek. Az elfogadast kdvetéen azonban olyan kormanyzati dontések
(lakaspolitika, ad6zas, orvosi béremelés stb.) torténtek, amelyek tobb ezermilliard
forintos kiadasokkal jarnak. A Pénziigyminisztérium 2020 decemberében 1j kolt-
ségvetés helyett 4j programmal allt el 2021-re, amelyben a novekedési eldiranyzatot
4,8 szazalékrol 3,5 szazalékra csokkentette, €s megemelte a hianypalyat.

A 2021. évi novekedési palya azonban ennél kedvezdbben alakulhat, a nagyobb
novekedésbdl adodo bevételi tobblettel a hiany a tervezett 6,5 szdzaléknal kisebb,
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6,2 szazalékos lehet — mar amennyiben a kormany tartja magat a modositott kiadasi
eléiranyzatokhoz. A valasztasok el6tti évben azonban vélhetden nem fogja vissza
a kiadasokat (a jarvany harmadik hullama is tobbletraforditasokat kovetel), ezért
3,8 szdzalékos GDP-novekedést feltételezve az ESA-elszamolas szerinti dllamhaz-
tartasi hianyt 7,7 szazalékra, az allamadossag ratajat pedig a GDP 80,2 szazalékara
prognosztizaljuk.
Inflacio
2020-ban a KSH altal mért 3,3 szazalékos hazai inflacié a 0,7 szazalékos atla-
gos dragulast felmutatdé Eurdpai Unidban a masodik legnagyobb volt, aminek okai
foként a magyar gazdasagpolitikaban rejlenek. Egyrészt a kormany altal 2019 végén
felfiitott kereslet jelent6s athuzodo hatast gyakorolt a tavalyi arszintre. Ezt erdsi-
tette, hogy az év folyaman tovabb lazult a monetaris és a fiskalis politika, amit a
gazdasagi valsag ellen vetettek be. A forint arfolyamromlasa is kiemelked6en nagy
(éves atlagban kozel 8, éven beliil tobb mint 10 szazalékos) volt, és ennek aremeld
hatasat a korabbiaknal kevésbé fékezte az importalt iparcikkek korében is lanyhu-
16 verseny. A tavaszi lezdrasok soran jovedelemvesztést elszenvedett cégek a nyari
nyitasok utan emelték araikat, annal is inkabb, mert a fogyasztasi cikkeknél meg-
er6sodott termeldi arnyomas is erre O0sztokélte oket. Megjegyezziik, hogy a KSH
altal 2020-ra kimutatott 3,3 szdzalékos inflaci6 a tényleges dragulasnal joval kisebb
lehet. Egyrészt azért, mert a jarvany okozta korlatozasok mellett a szokasosnal is
nehezebbé valt a fogyasztoi kosarban szerepld termékek és szolgaltatasok aranak a
megfigyelése, masrészt mivel a jarvany alatt a fogyasztas szerkezete is megvaltozott
(megnétt példaul a nagyobb dragulast elszenvedd élelmiszerek aranya és csokkent
az olcsobba valt lizemanyagoke), amit nem tiikrdz a hivatalos mutato.
2021-ben az 4thuz6do aremelkedés lényegesen kisebb az el6z6 évinél, am meg-
nd a kiilsé inflacio, mivel az elhalasztott, &m a jegybankok, valamint a kormanyok
altal is felflitott kereslethez a szétzilalodott termelési €s szallitasi kapcsolatok miatt
elégtelenek lesznek a kapacitasok. Az olajarak meglodulasa, valamint a tavalyi nagy
arfolyamromlas késleltetett hatdsa is erdsiti az inflaciot. A karanténoldasok nyo-
man fellendiild fogyasztas szintén fiiti azt, ami elsdsorban a szolgéltatdsoknal valt
ki érdemi hatast. A termeldk is igyekeznek kiesett jovedelmeiket aremelések révén
potolni. Az esztendd atlagaban 3,9 szdzalék koriili fogyasztoi arszintndvekedést
prognosztizalunk, az éven beliili dragulast pedig 4,3 szdzalékra tessziik, de a vartnal
erésebb kiilsé dragulés, gyengébb forintarfolyam vagy a kinalati oldal erdsebb ar-
alkalmazkodésa miatt ennél magasabb is lehet az inflacio. A legnagyobb mértékben
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az élvezeti cikkek arai nének, de az élelmiszerek korében is erdsebb lesz az inflacid
az atlagosnal, a szolgaltatasoknal pedig nagy aringadozas varhat6. Mindazonaltal a
hivatalos inflacios mutatd az idén is kisebb lesz a valosagosnal, mivel a KSH altal
hasznalt fogyasztoi kosar az erésen draguld iizemanyagokat a tavalyi fogyasztési
szerkezet alapjan veszi szdmba, marpedig akkor az izemanyag-vasarlasok a korla-
tozasok miatt visszaestek.

Kamatok

Az el6z6 évek gazdasagdsztonzd politikaja miatt a Magyar Nemzeti Banknak
kevés mozgastere maradt a 2020-ban eszkalalodott jarvany gazdasdgi hatdsainak
enyhitésére, s6t aprilis elején a gyorsan romld arfolyam védelme érdekében kamat-
emelésre kényszeriilt. A gazdasagot foként a mar addig is kiterjedt allampapir-va-
sarlasainak, illetve hitel- és kdtvényprogramjainak bovitésével probalta élénkiteni.
A jarvany enyhiilésekor, nyaron két 1épésben 0,9-r6l 0,6 szazalékra mérsékelte az
alapkamatot, de véltozatlanul minusz 0,05 sz4zalékon tartotta a bankokat orienta-
16 egynapos betéti kamatat. Szeptemberben azonban az er6sddé inflacios veszélyre
tekintettel az egyhetes betéti ratat elmozditotta az alapkamattal addig megegyez6
szintjétol, €s 0,75 szazalékra emelte. Ezzel gyakorlatilag az egyhetes betéti kamat
vette dat az iranyado rata szerepét.

Az MNB 2021-ben is foként unortodox modszerekkel serkenti a gazdasagot, és
kevésbé kamatainak — a kiilonosen sériilékeny forintarfolyamot megzavaré — modo-
sitasaval. A Monetaris Tanéacs janudrban tovabb ndvelte vallalati kdtvényvasarlasi
keretét, a kotvények futamidejét és megvasarolhatd Osszegét, marciusban pedig a
kozvallalatokra is kiterjesztette a programot, és novelte allampapir-vasarlasi lehe-
toségét. Bar a jegybank torekszik arra, hogy tovabb lazitsa politikajat, a 4 szazalék
koriili, idonként azt meghaladd fogyasztoidr-emelkedés — ami a maginflacié maga-
sabb szintjével parosul — kamatemelésre is kényszeritheti. Am feltehetéen nem a
politikai kozbeszéd targyat képezo alapkamatot ndveli az MNB, hanem a bankoknak
nyujtott egyhetes betéti kamata emelésével ad jelzést a piacoknak, hogy nem toleral-
ja a4 szazalék folé emelkedo inflaciot.

Arfolyam

Az MNB 2020-ban is nagyon laza monetaris politikdja a forint arfolyamat is
gyengitette, amit a lanyha befektetdi bizalom is taplalt. A gyengiilé arfolyam inf-
lacioés nyomasat részben a kiilpiaci deflacio, részben a hazai kereslethianyos allapot
ellenstlyozta, 4m a maginflaci6 igy is csaknem kilépett a toleranciasavbol. Az inf-
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lacios veszély ellen az MNB alig tett valamit, igy az év folyamén a forint arfolya-
ma soha nem latott mértékben, bé 10 szazalékkal gyengiilt, az eur6 értéke 330-rol
365 forintra emelkedett. Eves atlagban is kozel 8 szazalékkal gyengiilt a forint az
eurdhoz képest, annak atlagarfolyama ugyanis 325-r6l 351 forintra nétt. Mivel az
év kozepétdl a dollar is gyengiilt az euréhoz viszonyitva, a dollar forintarfolyama
kevésbé emelkedett.

A forint tavalyi nagyaranyu gyengiilésének erdteljes inflacios hatasa volt. 2021-
ben az MNB mar nem folytathatja a magyar valuta leértékeléséhez vezetd politi-
kajat, mivel a kiilsd inflacid is erdsddik és a belsd kereslet is élénkiil. Devizapiaci
intervenciokkal, esetleg kamatemeléssel probalja kordaban tartani a februar végétol
370 forint kdzelébe araszold eurdarfolyamot. Az eurd forintarfolyama az év végen
a tavalyi szint kézelében marad (367 forintot prognosztizalunk), de éves dtlagban
tovabb gyengiil (364 forint koriil alakul). A dollar forintarfolyama az idén is kevéssel
300 forint alatt varhato.

Az egyes dgazatok teljesitménye

Az ipari termelés 2020-ban 6,1 szazalékkal csokkent. Ez elozetes varakoza-
sainknal kisebb esés, meg sem kozeliti a 2009-es valsagév 18 szazalékos negativ
rekordjat. Mig 11 évvel ezel6tt az export csokkenése joval nagyobb volt, mint a bel-
foldi eladasoké, most a két relacié az éves atlagot nézve fej-fej mellett haladt. A jar-
vanyhelyzet eltéréen érintette a termelés és a fogyasztds egyes szegmenseit. Tavaly
az alagazatok kétharmada — koztiik a jarmiiipar — nem tudta elérni a megel6z6 év
szintjét, mig a villamosenergia-ipar, a villamos berendezések és szamitogépek gyar-
tasa mellett a gyogyszer- és az élelmiszeripar is dinamikusan nott.

2021-re feltételezziik, hogy a jarvanyhelyzet fokozatosan javul, a fogyasztas
emelkedik és a beszallitéi lancok miikddése — esetenként a kapcsolatok atrendezésé-
vel — helyreall, igy a kereslet és a kindlat is tdimogathatja, hogy visszatérjen a nove-
kedés. Erre utal, hogy a rendelésallomany augusztustol dinamikusan néni kezdett,
am ez a folyamat decemberben megtort. Még nem vilagos, hogy ez egyszeri kisiklas,
vagy tendenciavaltas kezdete. A jarvany masodik, s6t harmadik hulldma, a nyoma-
ban jaro elbizonytalanodas és néhany ismét feler6sodé termelési nehézség (mint az
autogyartasban 2021 elején bekovetkezett alkatrészellatasi zavarok) arra utal, hogy
az els¢ félévben leginkabb a bazishatds emelheti meg a mutatokat. Amennyiben
nyartol helyrezokken a gazdasagok normalis miikddése, akkor az idén 5-6 szdzalé-
kos ipari névekedésre szamithatunk. Még fontosabb kérdés azonban, hogy a valsag
okozta sokk és az altala teremtett 01j lehet6ségek mennyiben segitik a régota sziiksé-
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ges struktravaltast. A valsagkezelés hazai mddszerei egyeldre inkabb a szerkezet
konzervalasa felé mutatnak.

Az épitdipar harom évig tarto, 20 szazalék folotti novekedésének lassulasara a
jarvanytol fliggetleniil is szdmitani lehetett, foként a parlamenti valasztasokhoz iga-
zitott kdzponti-onkormanyzati beruhdzasok kifulladdsa miatt. Az agazat kibocsata-
sa 2020-ban 9 szazalékkal, az iparnal erételjesebben csokkent. A korabbi iddszaktol
eltéréen az épiiletek épitése kevésbé esett vissza, mint az egyéb épitményeké, ami
jorészt a kormany altal is 6sztokélt lakasépitéseknek kdszonhetd: az atadott lakasok
szdma a valsag ellenére tobb mint egyharmadaval boviilt. A 28 ezer 0 lakas 2010
ota példatlanul magas szadm. Ugyanakkor bo tiz éve az is példatlan, hogy a tervezett
lakasok szama elmarad a felépitett lakasokétdl: a kiadott épitési engedélyek szama
tavaly — évek Ota tarto, lassu ereszkedés utan — tobb mint egyharmaddal esett.

Ennek ellenére tigy latjuk, hogy 2021-ben az épitdipar az el6z0 év alacsony bazi-
san novekedésnek indulhat, mégpedig az épiiletek épitésének erdteljesebb fellendii-
1ésével, amely tevékenység tavaly meghaladta az dgazat kibocsatasanak felét. Ezen
a teriileten a megrendelések novemberben és decemberben mar 50-60 szazalékos
tobbletet mutattak az egy évvel kordbbihoz viszonyitva, mig az egyéb épitmények
szerzOdésallomanya az év végén is csak a 89 szdzalékos szinten allt. Az épitkezések
dinamikajat a termelési célu beruhazasok mellett foként a lakasépitések taplalhatjak.
Az épitési engedélyek korének sziikiilése atmeneti lehet; fellendiilést valoszintisit az
5 szézalékos afakulcs visszaallitasa, valamint a csaladi otthonteremtési tdmogatasok
tovabbi kiterjesztése. Osszességében az idei év egészére az épitdipar 4-5 szdzalékos
novekedésére szamitunk.

A mezégazdasagban az id6jaras komoly karokat okozott 2020-ban, holott a
szektort a koronavirus-jarvany mas dgazatoknal kevésbé érintette. A mezdgazdasagi
termelés volumene mintegy 2,2 szazalékkal esett vissza. A technologiai megujulast
segitd fejlesztések jovoltabol a magyar mezégazdasag kapacitasa a mainal joval na-
gyobb termékmennyiség eldallitasara is alkalmas. A koronavirus-jarvany is felhivta
a figyelmet az értéklancok hézagossagara, a termelés bdvitésének lehetdségére, a
hozzaadott érték novelésének sziikségességére, a precizids gazdalkodas alkalmaza-
sanak felértékelodésére.

2021-ben a szant6foldi novénytermelés volumene 10 szazalékkal, a zoldség-
termelés 1-2 szdzalékkal ndéhet, a gylimolcstermelés akar meg is duplazodhat. A
vagoallat-tartas 3-4, a tojas- és a tejtermelés 1-2 szazalékkal ndhet. A teljes mezo-
gazdasagi termelés 8-9 szazalékkal bdviilhet. Az élelmiszer-fogyasztas legfeljebb
2 szazalékkal emelkedik, az import és az export egyarant 3 szazalékkal nGhet. Az
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agraragazat teljes kiilkereskedelmi szalddja ujra megkozelitheti a 3 millidrd euros
kiviteli tobbletet. A mezdgazdasagi beruhdzasok a nyertes unids palyazati projek-
teknek koszonhetden tovabbra is magas szinten maradnak.

Osszegzés és kovetkeztetések

2020-ban a pandémia eléidézte keresleti és kinalati sokkok a masodik vilagha-
boru 6ta nem tapasztalt visszaesést okoztak, kiilondsen a fejlett orszagokban. A jar-
vany hatdsara megszakadtak a nemzetkozi termelési lancok, 10 szazalé¢kkal zuhant
az aruk és szolgaltatasok globalis kereskedelme. A nagymértékli visszaesésben a
magyar gazdasag nyitottsadga €s a jarmiliparra koncentral6dé exportszerkezete mel-
lett a nem kellden hatdsos valsagkezelés is szerepet jatszott. A magyar kormany — a
»munkaalaptl” tarsadalom eszményére hivatkozva — nem poétolta elégséges mérték-
ben a jarvany miatt kies6 jovedelmeket, és igy nem 6sztondzte kellden a gazdasag £6
motorjat jelenté fogyasztast. A hatasos valsagkezelést az is gatolta, hogy a jarvany
okozta egészségligyi és gazdasagi krizis leklizdésére létrehozott tetemes pénzalapok
jelentds hanyada valdjaban nem a kittizott célokat szolgalta, hanem korabban eldon-
tott, illetve hatalmi vagy iizleti haszonszerzést szolgald fejlesztéseket finanszirozott.
A valsagkezelés eredményességét a magyar kormanynak az a tévesnek bizonyult
feltevése is rontotta, hogy atvaltas volna az egészség és a gazdasag védelme kozott.
A korméany mind a tavaly 0szi lezarasokkal, mind az idén tavaszi szigoritasokkal
késlekedett, ami a Covid-haldlozasi rata tragikus megugrasahoz vezetett — anélkiil,
hogy érzékelhetd gazdasagi haszonnal jart volna.

A magyar gazdasdg hanyatlasa a kiilsé egyensulyi helyzet javulasaval jart
egyiitt. A csokkend fogyasztas és beruhazas mérséklddé importigénye meghaladta
az export (féleg a turizmushoz kothetd) hanyatlasat, a folyo fizetési mérleg pozi-
cigjat pedig a korabbinal kisebb jovedelemkidramlas javitotta. A valsagkezelés ci-
mén elkoltott — bar valdjaban csak részben azt szolgald — tetemes pénzek hatdsara
jelentésen felduzzadt azonban az allamhdaztartas folyo hidnya és az adossagrata. A
pandémia miatt megrendiilt befektetdi bizalom és a tovabb lazul jegybanki politika
hatasara tiz szazalékkal gyengiilt a forint az euréhoz képest. Er6sodott ugyanak-
kor haztartdsok megtakaritasi hajlandosaga és képessége, amit a korlatozott koltési
lehetdségek és az dvatossagi megfontolasok mellett a torlesztési moratoérium is no-
velt. A megtakaritasok szerkezetében a jarvany idoszakaban végbement valtozasok
a tarsadalom vagyoni-jévedelmi polarizalodasat tiikrozik.
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A munkaerdpiaci és az inflacios folyamatok a KSH adatai szerint csak mérsékel-
ten romlottak. A valsaggal eldallt gondok egy részét azonban — metodikai okokbol
— nem tiikrozi a hivatalos statisztika. A realkeresetek a valosagban joval kevésbé
nottek, mint amit a KSH kimutat, mivel ez nem o6leli f6l az 6tnél kevesebb fot fog-
lalkoztatd cégeknél, valamint a részmunkaiddben dolgozokat, akiket a jelen valsag
az atlagosnal jobban stjt. Az allaskeresés nehézségei miatt a munkajukat elvesztok
egy része sem a munkanélkiiliek taborat, hanem az inaktivakét gyarapitja a hivatalos
statisztikaban. A jarvany okozta valsagban megugro élelmiszer- és csdkkend tizem-
anyagarak miatt (aminek valos hatasat nem tiikr6zi az el6z6 évi fogyasztoi kosar) az
inflacié mutatoja is lefelé torzit.

A makrogazdasagi elorejelzés készitését 2021 tavaszan megneheziti, hogy
orszagunkban és Eurdpa mas részein is feliveldben van a jarvany harmadik hullama,
amelynek megfékezése ujabb korlatozasokat tett sziikségessé. Az idei évre szo6lo
progndzisunk annak feltételezésére épit, hogy Magyarorszagon és a fontosabb
gazdasagi partnereinknél a vakcina széles korii elterjedése nyarra lehetoséget teremt
a kiterjedt korlatozasok feloldasara, nagyjabdl rendezddik az orszag kiilgazdasagi
helyzete, helyreallnak a beszallitoi kapcsolatok. A héaztartdsok fogyasztdsa a realjo-
vedelmek korabbinal szerényebb novekedése €s a biztonsagi tartalékképzés kovetkez-
tében csak lassan épiil fel, de a beruhdzasok nagyobb lendiiletet vehetnek. A GDP
3,8 szazalékkal boviilhet az idén, igy realértéke elmarad a 2019. évitdl. A haztartasok
megtakaritdsai magas szinten maradnak, a torlesztési moratoérium varhaté megsziiné-
se azonban mind a lakossagi és vallalati kdrben, mind a bankoknal gondokat okozhat.

A megélénkiil6 gazdasagban romlik a kiilsé egyensulyi helyzet: csokken a
kiilkereskedelem tobblete, a folyd fizetési mérleg ujra deficites lesz, a kiilsé finan-
szirozasi tobblet leapad. A jegybanki és a koltségvetési politika egyarant tovabb
lazul, a gazdasagpolitika prociklikussa valik. Az MNB mind a vallalati, mind az
allami kdrben béviti kdtvényvasarlasait, a kamatemeléstdl azonban a toleranciaha-
tart atlépd inflacio ellenére 6dzkodik. A kormany a mar tavaly erésen felduzzadt
allamhaztartasi hiany tovabbi novelésével élénkiti a kiilpiaci hatasokra egyébként is
¢ledez6 gazdasagot. Mindezek kovetkeztében az év végére 4 szazalék folé emelkedik
az inflacio és tovabb gyengiil a forint.

Az er6sddé allami aktivizmus, a kiterjedt jegybanki és kormanyzati tamoga-
tasok kovetkeztében megnd a gazdasag szerepldinek fliggdsége az allamtol, ami
gyengiti innovacios képességiiket és akadalyozza a magyar gazdasag megujulasat,
versenyképességének javulasat.
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Szazadvég Gazdasagkutato Zrt.:
Fokozatos kilabalas a korlatozasok fiiggvényében

HORVATH DIANA — MOLNAR DANIEL — REGOS GABOR

A tavalyi év visszaesése és bizonytalansdaga a gazdasag dgazatait kiilonbézoképpen
eérintette. Mig 2021 elejére egyesek mar elérték vagy akar meg is haladtak termelésiik
valsag eldtti szintjét, mas agazatok tovabbra is korlatozasoktol szenvednek. Eldre-
Jelzésiink arra épiil, hogy a korlatozasokat a masodik negyedévtdl fokozatosan fel-
oldjak, azaz az érintett dgazatok is ujrakezdhetik tevékenységiiket. A becslés soran
ugyanakkor azt is figyelembe vettiik, hogy sok vallalkozas mar nem tud majd ujra-
nyitni, igy a magyar gazdasag teljesitménye csak 2022-ben éri el a 2019-es szintet.
Elorejelzésiink szerint a magyar gazdasag teljesitménye 2021-ben 4,0, 2022-ben pe-
dig 5,1 szdzalékkal boviilhet, azaz a fokozatos kilabalds mar az idén megkezdddhet.
A virushelyzet alakuldsa azonban tovabbra is érdemi kockdzatot jelent, a novekedés
az itt jelzettnél tobb szazalékponttal kisebb vagy nagyobb is lehet.

Bevezetés

A 2020-as évben a koronavirus-jarvany mindenki szamara nehéz helyzetet te-
remtett, amihez alkalmazkodniuk kellett. Sajnos jelen sorok irdsakor még nem lat-
hatd, hogy mikorra fog normalizaloédni a helyzet, mikor térhetiink vissza korabbi
életviteliinkhoz, ha egyaltalan vissza fogunk térni hozza. A mostani gazdasagi ko-
rillmények senki szamara nem kedvezdek. A vallalatok nem tudnak kapacitasuknak
megfeleléen termelni, igy a munkaerd iranti keresletiik is csokken és beruhazasaikat
is visszafogjak. Ugyanakkor a fogyasztok egy része a jovedelmi helyzetiikben be-
kovetkezett valtozas miatt, egy masik résziik pedig a korlatozdsok nyoman nem tud
kolteni, fékezve ezzel a gazdasag kilabalasat.

* A kézirat 2021. marcius 31-én érkezett a szerkesztéségiinkbe.
https://doi.org/10.47630/KULG.2021.65.3-4.54

Horvath Didna, a Szazadvég Gazdasagkutatd Zrt. makrogazdasagi elemzdje, a Budapesti
Corvinus Egyetem doktorandusza. E-mail: horvath.dia@szazadveg.hu

Molnar Daniel, a Szazadvég Gazdasagkutatd Zrt. makrogazdasagi elemzdje, a Budapesti Corvi-
nus Egyetem doktorandusza. E-mail: molnar.daniel@szazadveg.hu

Regéds Gabor, a Szazadvég Gazdasagkutato Zrt. makrogazdasagi lizletagvezetdje.
E-mail: regos@szazadveg.hu
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A kozgazdaszok feladata ugyanakkor nem valtozott, jelen koriilmények kozott is
a rendelkezésre allo adatok felhasznalasaval kell megalapozott elérejelzést adniuk a
gazdasag varhato palyajat illetéen. A tavalyi év soran minden ilyen progndzis ismer-
tetése esetén hangsulyoztuk a bizonytalansagi tényezdket, felvazoltuk mindazokat a
folyamatokat, amelyek befolyasoljak az elérejelzést, 4m nem tudunk elére szdmitas-
ba venni. Ez a 2021-es évben sem valtozott. Tovabbra is bizonytalansagot okoz, hogy
nem tudjuk, mikor oldjak fel véglegesen a korlatozasokat, mikortol térhet vissza a
gazdasag a megszokott mederbe. Az egyetlen, amit tehetiink, hogy attekintjiik a ta-
valyi év gazdasagi folyamatait, és azok alapjan probalunk a legjobb tudasunk szerint
a varhato palyara kovetkeztetni.

Nemzetkozi folyamatok

Az elemzést érdemes minden esetben a nemzetkozi folyamatok attekintésével
kezdeni, mivel Magyarorszag kis, nyitott gazdasag, igy a hazai gazdasagi folyama-
tok erételjesen ki vannak téve a nemzetkozi trendeknek.

Az USA GDP-je 2020-ban 2,4 szazalékkal csokkent, elsésorban a fogyasztas
2,6 szazalékos visszaesése nyoman, ugyanakkor a beruhazasok éves alapon 3,5 sza-
zalékkal még novekedni is tudtak. Az Europai Unidban ezzel szemben 6,2 szazalé-
kos csokkenést regisztraltak. Ezen beliil a haztartasok fogyasztdsa 7,4 szazalékkal,
a beruhazasok 7,5 szazalékkal mérséklodtek, ezzel 3,94, illetve 1,65 szazalékpontot
adtak a visszaesésbol. Kedvezébtleniil alakult a kiilkereskedelmi forgalom is: amig az
export 8,8, addig az import 8,5 szazalékkal csokkent, igy a kiilkereskedelmi mér-
leg 0,48 szazalékponttal jarult hozza a GDP bezuhanasdhoz. A fobb tételek koziil
egyediil a kormanyzati kiadasok novekedtek, 1,2 szazalé¢kkal, ami igy 0,24 szaza-
Iékponttal mérsékelte a visszaesést. A valsag legféképp a nagyobb tagorszagokat
érintette: a spanyol gazdasag 11,0, az olasz 8,9, mig a francia 8,1 szazalékkal zsugo-
rodott, ugyanakkor legfontosabb exportpartneriink, Németorszag gazdasaga csupan
4.9 szazalékkal.

Tavaly marciusban a Fed két soron kiviili iilésén a 0,00—0,25-0s savba vitte le az
iranyado ratajat, valamint gjrainditotta eszkdzvasarlasi programjat, illetve repomii-
veletek €s dollar-swap tenderek segitségével kezelte a felmeriilé piaci turbulencia-
kat. Tovabba augusztusban lazitott inflacios céljan: a kordbbi fix 2 szdzalékos célt
az atlagosan 2 szazalékos cél valtotta fel. Ez rugalmasabb monetaris politikat tesz
lehetdvé, mivel ennek értelmében a Fed megengedheti, hogy az inflacié ideiglenesen
tallépje a kitlizott szintet, annak érdekében, hogy masik célja, a teljes foglalkozta-
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tas megvalosulhasson. Az utdbbi idészakban ugyanakkor a Fednek mar az inflacios
varakozasok novekedése miatt emelkedd hozamkornyezettel kellett szembenéznie.
A legutobbi kozleményben azonban a céltdl elmaradd foglalkoztatasra tekintettel
igyekezett eloszlatni a kamatemelési varakozasokat.

Mivel a valsagot megel6zden az Eurdpai Kozponti Banknak nem volt lehetdsége
—szemben példaul a Feddel — kiépiteni a mozgasterét, igy a tavalyi évben nem tudott
a kamatok révén a monetaris kondiciokon enyhiteni. Ugyanakkor a meglévé eszkoz-
vasarlasi program (asset purchase programme, APP) 120 milliard eurés kibdvitése,
valamint az Gjonnan elinditott pandémids vészhelyzeti vasarlasi programja (pan-
demic emergency purchase programme, PEPP) révén egy év alatt kdzel 1100 mil-
liard euréval novelte eszkozallomanyat. Az EKB a marciusi kamatdontéshez kapcso-
16d¢ eldretekintd iranymutatas soran bejelentette, hogy eszkdzvasarlasi programjait
tovabb kivanja folytatni: a PEPP-t legalabb 2022 marciusaig, mig az APP-t céldatum
nélkil, tovabba a nulla kozeli kamatok is hosszabb tavon fennmaradhatnak. Erre
sziikség is van, mivel az EKB marciusi elérejelzése szerint az idei évben megjelend,
egyszeri tényezoktdl eltekintve az eurdzona inflacidja 2023-ig nem kozeliti meg a
jegybank 2 szazalékos céljat.

A régids jegybankok koziil a Lengyel Nemzeti Bank és a Cseh Nemzeti Bank
mar tavaly tavasszal nulla szazalék kozelébe (0,1, illetve 0,25 szazalékra) csokken-
tette iranyado ratdjat, hogy enyhitsen a koronavirus-jarvany okozta gazdasagi ne-
hézségeken. Emellett likviditdsnyjtd repomiiveleteket hajtottak végre. A lengyel
jegybank masodpiaci allampapir-vasarolasokba is kezdett, amit6l viszont a cseh
jegybank elzarkozott. Vagyis a régios jegybankok a jarvanyhelyzetre tekintettel
gyorsan kiaknaztak a konvencionalis eszkéztarukban meglévé mozgasteret, ugyan-
akkor a nem konvencionalis eszkdzokben eltérd palyakat valasztottak. Legutobbi
kozleményében az elhtizodo kilabalasra tekintettel mindkét jegybank a laza moneta-
ris kondiciok tartds fennmaradasat vetiti elore.

A benchmarkként alkalmazott Brent kdolaj vilagpiaci ara a tavalyi év elején
még 60 dollar felett alakult, majd a koronavirus-jarvany elterjedése és a gazdasa-
gi visszaesés nyoman csokkend kereslet hatdsara marcius—aprilisra 30 dollar ala
esett. Juniustol fokozatosan visszakorrigalt az arfolyam, igy az év hatralévo részé-
ben a nyersanyag vilagpiaci ara 40 és 50 dollar kozott alakult. Az idei év elején
tovabb emelkedett, marciusra mar megkozelitette a 70 dollaros szintet. Az EU-ban
az inflacid iiteme a 2019-es 1,4 szazalékrol 0,7 szazalékra lassult tavaly. E mogott
az lizemanyagarak beszakadasa allt (11,1 szazalék), ellenben az élelmiszerek ara
2,8, az ipari termékeké 0,6, mig a szolgaltatasoké 1,6 szazalékkal emelkedett. Az
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inflacié liteme az USA-ban is csokkent, 1,8 szazalékrdl 1,2 szazalékra, szintén az
energiaarak mérséklddése nyoman, mig az élelmiszerarak ott is érdemi ndvekedést
mutattak. Vagyis a tavalyi év soran a koronavirus-jarvany hatasara, els6sorban az
lizemanyagarakon keresztiil, a jegybankok monetaris lazitasa ellenére is érdemben
mérséklédott az inflacio.

Az EKB marciusi elérejelzése szerint az eur6zéna gazdasaga csak 2022 maso-
dik negyedévében érheti el a valsag el6tti kibocsatasi szintjét. Az dvezet az idén 4,0,
jovore 4,1 szazalékkal novekedhet, amit a korlatozasok feloldasa utan a fogyasztas
¢és a beruhazasok hajthatnak. Ennek ellenére a foglalkoztatas idén még minimalisan
csokkenhet, é¢s a munkanélkiiliségi rata is csak 2023-ban érheti el a valsag eldtti
szintjét (7,6 szazalék). A magyar gazdasag és a hazai monetaris politika szempontja-
bdl kiemelked6en fontos az EKB varhaté monetaris politikaja, amelyre vonatkozoan
az inflacios eldrejelzés jelent indikéaciot. E szerint idén az eurdzéndban a pénzromlas
iiteme egyszeri tényezOk miatt 1,5 szdzalékra ugorhat, majd jovére 1,2 szdzalékra
mérséklddhet, 2023-ban pedig 1,4 szazalékra emelkedhet. Vagyis az inflacio kozép-
tavon varhatéan nem kdzelit majd az EKB 2 szazalékos céljahoz, ami a laza moneta-
ris kondicidk tartds fennmaradasat vetiti eldre.

A magyar gazdasag jelenlegi helyzete

2020-ban a koronavirus-jarvany nyoman kialakult gazdasagi valsag miatt a ma-
gyar gazdasag teljesitménye 5,0 szdzalékkal csokkent. Ez kedvezdébb teljesitmény
annal, mint amit az év kozepén kozzétett elemz06i varakozasok mutattak. Vagyis
a magyar gazdasagot a valsag az unids atlagnal kevésbé érintette, ami mogott a
korabbi kedvezd gazdasagi folyamatok allhattak: az elmult évek magas GDP-no-
vekedése, a foglalkoztatas és a bérek emelkedése, amelyek kedvezden hatottak a
jovedelmi helyzetre.! A vartnal kedvezobb 2020-as adat megfelel6 alapot jelenthet
egy a 2008-as valsaghoz képest gyorsabb kilabalasi palyara, ugyanakkor az ezzel
kapcsolatos bizonytalansagok tovabbra sem multak el.

A visszaeséshez tavaly a korabbi években a névekedés motorjat jelentd szolgal-
tatasok jarultak hozza leginkabb, 2,7 szazalékponttal, mivel a bevezetett korlato-
zasok legnagyobb mértékben és legtartdsabban e szektort érintették. Ezen beliil a

! Regbs, G., Horvath, D. & Molnar, D. (2021). Hajézas valsagok kozott: a magyar gazdasag krizis-
4116 képessége. In: Barthel-Ruzsa, Zs., Fiirész, G., Pillok, P. & Stefkovics, A. (szerk.): Magyarorszag
2021 — Tarsadalom, gazdasag és politika napjainkban. Szazadvég Kiado, Budapest, pp. 101-132.
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szallashely-szolgaltatas, vendéglatas agazat teljesitménye kozel harmadaval zuhant
be, ugyanakkor a kereskedelem, az informacio, kommunikacio agazat vagy a pénz-
igyi szektor még novekedni is tudott. Az ipari termelés éves szinten 4,8 szazalék-
kal csokkent, igy 1,0 szazalékpontot adott a visszaesésébdl, azonban egyes iparagak
az év végére mar megkozelitették vagy meg is haladtak a valsag eldtti kibocsatasi
szintjiiket. A visszafogott beruhdzasok nyoméan az épitdipar teljesitménye a tizéves
csucsra emelkedd lakasépitésszam ellenére 9,4 szazalékos csokkenést mutatott, és
6,7 szazalékkal mérséklodott a mezégazdasag teljesitménye.

Felhasznalési oldalrdl nézve a haztartasok fogyasztasi kiadasa 2,5 szazalékkal,
a brutt6 alloeszkoz-felhalmozas pedig 7,3 szazalékponttal csokkent, igy ez a két tétel
a visszaesésbdl 1,2, illetve 2,0 szazalékpontot adott. A beruhazasok mérséklodése
a jarvany miatti bizonytalan gazdasagi kornyezettel, mig a fogyasztas csokkenése a
romlod jovedelmi helyzettel, valamint a korlatozasok miatt ellehetetleniilt szolgélta-
tasokkal magyarazhato. A kozosségi fogyasztas 2,0 szazalékkal emelkedett ugyan,
azonban ez csak minimalisan tudta mérsékelni a visszaesést. Kedvezotleniil alakult
a kiilkereskedelmi mérleg is: az export volumene 6,7 szdzalékkal csokkent. Ebben el-
s@sorban a nemzetkozi turizmus leallasanak volt szerepe, mivel a szolgaltatasexport
visszaesése 23,5 szazalékot tett ki. Az import ellenben csupéan 3,9 szazalékkal mér-
séklodott. Ennek 6 oka a belsd kereslet csokkenése, amit az egészségiigyi eszkdzok
nagyaranyl beszerzése némiképp ellenstlyozott. Ebbél adododan a kiilkereskedelmi
mérleg alakulasa a tavalyi éves visszaesésbol 2,4 szazalékpontot magyarazott.

A valsag csak korlatozottan hatott a munkaerdpiacra, a foglalkoztatottak szama
mindodssze 41 ezer fovel csokkent, vagyis széles korii elbocsatasokra nem keriilt sor.
Ugyanakkor agazatonként jelentds eltérések mutatkoznak, illetve sokan kénytelenek
rovidebb munkaidében dolgozni, ami a jovedelmi helyzetre gyakorol kedvezdtlen
hatast. A munkanélkiiliek szdma igy csupan kismértékben, kozel 39 ezer fével emel-
kedett egy év alatt, ami 4,1 szazalékos munkanélkiiliségi ratat eredményezett. Ez
még mindig joval elmarad az unids atlagtol (7,1 szazalék). Ezzel kapcsolatban meg-
emlitendd, hogy hazédnkban csak az elsé hullimban jelent meg az a jelenség, amely
tobb unids orszagban is torzitja a statisztikat; nevezetesen az, hogy az allasvesztet-
tek egy jelentds része a jarvanyhelyzet miatt ideiglenesen kilép a munkaerépiacrol
¢és nem keres azonnal allast.

A brutt6 atlagkereset 2020-ban 9,7 szazalékkal 403,6 ezer forintra, mig a medi-
an kereset szintén 9,7 szazalékkal 320,6 ezer forintra emelkedett. A bérndvekedés
mogott a minimalbér és a garantalt bérminimum év eleji 8-8 szazalékos emelése, az
év elején a munkaerdhiany bérfelhajté hatasa, valamint egyedi, a jarvanyhelyzethez
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kothetd tényezdk alltak. Utdbbiak koziil kiemelendd az egészségiigyi dolgozoknak
nyujtott egyszeri juttatas, valamint az dsszetételhatas szerepe. Utdbbi abbol adodik,
hogy a jarvanyhelyzet els6sorban az alacsony atlagkeresetli agazatokat — példaul
a szallashely-szolgaltatast, vendéglatast — érintette, ahol az elbocsatdsok megemel-
ték az atlagkereset értékét. Emiatt a tavalyi évben a keresetstatisztika nem volt a
jovedelmi valtozasok mérésének pontos indikatora. A nettd atlagkereset 9,7 szaza-
lékkal 268,4 ezer forintra, mig a kiilonb6z6é kedvezményeket is figyelembe véve
277,2 ezer forintra emelkedett. Ez 6,2 szazalékos realbér-novekedést jelent, szem-
ben a megel6z6 évi 7,7 szazalékkal. A nettd redlkereset igy az elmult 10 év soran
Osszesen 61,3 szazalékkal nott, mig a megel6zo évtizedben csupan 37,4 szazalékkal.

A koronavirus-jarvany nyoman a Magyar Nemzeti Bank atalakitotta moneta-
ris politikai eszkoztarat. Aprilis elején aktivalta egyhetes betéti eszkozét, majd a
0,9 szdzalékos alapkamat koriil visszaallitotta a szimmetrikus kamatfolyosot. Ezt
kdvetden juniusban és juliusban egyarant 15 bazisponttal csokkentette az alapkama-
tot. Emellett jelentés nem konvencionalis lazitast is végrehajtott: allampapir-vasarla-
si programot inditott, amelynek volumene 2021 marciusanak kdzepére meghaladta
az 1500 milliard forintot, az NHP Hajra keretében tobb mint 1800 milliard forint
hitel kihelyezéséhez jarult hozza, tovabba a Novekedési Kotvényprogram keretében
tobb mint 400 milliard forintért vasarolt vallalati kotvényeket. Az inflacio az év
egészét tekintve a jegybanki cél folott, 3,3 szazalékon alakult az lizemanyagarak
visszaesése ellenére is, mig az alapfolyamatokat leiré maginflaciés mutaté tartosan
a célsav folott mozgott, 2020 egészét tekintve 4,1 szazalékon allt.

Az allampapirpiacon a tavalyi év soran a hozamgorbe laposabba valt: mig
2019 végén 1 éves lejaratig 0 szazalék koriil alakultak a masodpiaci hozamok, addig
2020 végén mar 0,3-0,4 szazalék kozott. Ezzel szemben a hosszabb lejaratok ese-
tében stagnaltak vagy még csokkentek is a hozamok: a tizéves masodpiaci hozam a
2019 végi 2,01 szazalékkal szemben 2020 végén 2,08 szazalékon allt, mig a 15 éves
hozam 2,80 szazalékrol 2,25 szazalékra mérséklodott. Utobbiban a jegybank allam-
papir-vasarlasainak lehetett kiemelked6 szerepe.

Az allamhéztartds kozponti alrendszere a 2020. évre vonatkozd eldzetes
pénzforgalmi mérleg alapjan 5548,6 milliard forintos hiannyal zart, amely
4420,7 milliard forinttal haladta meg a 2019. évi adatot. A kozponti koltségvetés
4953,5, a tarsadalombiztositasi alapok 641,8 milliard forintos deficitet, az elkiiloni-
tett allami pénzalapok pedig 46,7 milliard forint tobbletet értek el. A tavalyi év egé-
szére jelzett eldzetes pénzforgalmi hidny tobb mint tizendtszordse az eliranyzatban
foglalt 367,0 milliard forintos célértéknek, igy az uniés modszertan szerint szami-
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tott ESA-deficit a GDP 8,1 sz4zalékat érte el. A pénzforgalmi hiany mogott foleg
a koltségvetési szervek és egyéb szakmai fejezeti kezelésii eldiranyzatok kiadasai,
az unioés programok eléfinanszirozasa, valamint a koronavirus-jarvanyhoz kothetd
egészségligyi és gazdasagvédelmi kiadasok alltak.

A kozponti koltségvetés bevételeit 2020-ban a koronavirus-jarvany okozta gaz-
dasagi sokk ¢€s a védekezés jegyében hozott intézkedések alakitottak. A tavalyi év-
ben folytatodott a Csaladvédelmi Akcidterv: a négygyermekes anyak mentesiiltek a
személyi jovedelemado megfizetése alol, tovabba bevezették a nagysziildi gyermek-
gondozasi dijat. Erdemben valtoztak egyes adétételek is. A kisvallalati adé kulcsa
13 szazalékrol 12 szazalékra mérséklodott, a fejlesztési adokedvezmény értékhatarai
szintén csokkentek. A szallashelyadast a kedvezményes afakorbe soroltak, igy e te-
vékenység afakulcsa 5 szazalékra csokkent, azonban a 4 szazalékos turisztikai fej-
lesztési hozzajarulast erre a szegmensre is kiterjesztették. Aprilistol az adohatosag a
kis- és kdzépvallalkozasok esetében rovidebb kiutaldsi hatariddt alkalmaz a vissza-
igényelheto afa esetében (normal adozoknal 75-r6l 30-ra, megbizhaté ad6zoknal 30-
rél 20 napra csdkkentve azt). Az év elejével megsziint az egyszerusitett vallalkozoi
ado. A csekkes atutaldsok 20 ezer forintig mentesiiltek a tranzakcios illeték alol. A
jovedéki ado azonban két 1épcsdben emelkedett. A nyugdij mellett munkat vallalok
kizarolag személyi jovedelemado megfizetésére kotelezettek. 2019 decemberében el-
torolték az adoeldleg-feltdltési kotelezettséget, amely érdemben befolyasolta a 2020-
as tarsasagiado-bevételek alakulasat. A koronavirus-jarvany elleni védekezés jegyé-
ben a kiskereskedelmi és a pénziigyi szervezetekre kiilonadd keriilt bevezetésre,
mig a jarvany altal leginkabb sujtott Agazatoknal elengedték a fizetendd jarulékokat.
Julius 1-jével a szocialis hozzajarulasi ado kulcsa 17,5 szazalékrol 15,5 szazalékra
mérséklodott. A fenti intézkedések ellenére a kozponti koltségvetés halmozott ado-
bevételei 1047,9 milliard forinttal meghaladtak az el6z6 évi teljestilést.

A személyi jovedelemadobdl szarmazo bevételek 4,3 szazalékkal ndttek, mig
a szocialis hozzajarulasi adobol szarmazo bevételek 2,7 szazalékkal elmaradtak a
2019. évitdl. Altalanos forgalmi adobol 3,0 szazalékkal tobb bevétele keletkezett
az 4llamhaztartasnak, mint a megel6z6 évben, az eldiranyzatban foglalt értéktdl
ellenben 6,1 szazalékkal elmaradt a teljesiilés. A gazdalkodo szervezetek befi-
zetésel 13,9 szazalékkal haladtak meg 2019-es szintjliket, amit elsésorban az ado-
eléleg-feltoltési kotelezettség eltorlése miatti magasabb tarsasdgiado-befizetések
magyaraztak.

A kozponti koltségvetés kiadasai 2020-ban 5743,9 milliard forinttal (25,3 sza-
zalékkal) haladtak meg a 2019-es értéket. Ehhez féleg a koltségvetési szervek
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kiadésainak, valamint az egyéb szakmai fejezeti kezelésii eldiranyzatok kiadasainak
18,5, illetve 51,5 szazalékos emelkedése jarult hozza, amit a koronavirus-jarvany
elleni védekezés, mint példaul az egészségiigyi eszkdzok beszerzése magyarazott.

A kozponti koltségvetés adossdga a tavalyi év utolsé napjan 36 684,3 milliard fo-
rintot tett ki. Ezen belill a devizaaddssag aranya — a devizakotvény-kibocsatasok
nyoman — a 2019 végi 17,3 szazalékrol 20,0 szazalé¢kra emelkedett. Ez azonban to-
vabbra is alacsony részaranyt képvisel, igy az adossagfinanszirozas kockazata valto-
zatlanul mérsékelt. A GDP-aranyos allamadossag a KSH altal kozolt adatok alapjan
80,4 szazalékot tett ki 2020-ban, ami 15,0 szazalékpontos emelkedés a megel6z0 évi
adathoz képest.

Az allamhaztartas kdzponti alrendszere az idei év masodik honapjaban 539,7 mil-
liard forint hidnnyal zart. A tarsasagiado-bevételek jelentésen néttek, és emelkedett
az altalanos forgalmi adobol, a jovedéki adobdl, illetve a személyi jovedelemadobol
szarmazo6 bevétel is. Kiadasi oldalon az unids programok eléfinanszirozasa megko-
zelitette a 481,0 milliard forintot, tovabba a 13. havi nyugdij els6 részletét is februar-
ban fizették ki. A koronavirus-jarvany kovetkeztében meghosszabbitottak és kiter-
jesztették a bértadmogatasi programokat, érvényben maradtak a jarulék-elengedések,
tovabba elindult az orvosok tobbéves béremelési programja is.

A magyar gazdasag varhaté fejlodési palyaja

Az elérejelz6 dolga idén sem sokkal konnyebb, mint tavaly volt. Elorejelzésiink
marcius kozepi készitésekor még szigoru korlatozasok akadalyozzak a gazdasagi
szereplOk életét és a gazdasag miikddését. A virushelyzet az egy évvel ezel6tt vartnal
joval tovabb tart és hosszabb ideig okoz gazdasagi problémakat. A korlatozasoknak
az elérejelzésre két szempontbol van érdemi hatasuk — és mindkét hatast nehéz meg-
josolni. Az els6 a kozvetlen hatés, hogy a kies6 szolgaltatasokkal mekkora gazdasagi
karok keletkeznek — itt leginkdbb az a kérdés, hogy meddig tartanak a korlatozasok.
A masik a hosszu tavi hatéas, vagyis hogy a bezarasra itélt vallalkozasok mekkora
hanyada nem lesz képes kinyitni akkor sem, amikor erre mar lehetdsége lenne, illet-
ve mennyi idébe telik, amig 0j vallalkozasok 1épnek a helyiikre.

Az 0jabb ¢és jabb virushullamok megjelenésével a vart V alaku kilabalas elma-
radt, az sokkal inkabb W alaku (az 0j virushulldm ismét visszaesést hoz, bar nem ak-
korat, mint az els6) vagy K alakt (egyes dgazatok gyorsan elérték a virus megjelené-
se eldtti kibocsatasi szintet, mig mas agazatok termelése tartésan alacsony maradt).
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Az eldrejelzéshez kapcsolodd bizonytalansag tehat jelentds. Mi olyan makro-
gazdasagi palya képét vazoltuk fel, amelyben a korlatozasokat fokozatosan feloldjak,
am azok elhtizédasa miatt nem varhato, hogy minden vallalkozas ujra tud indul-
ni. Ugyanakkor a rendelkezésre allo forrasok bosége segiti a beruhazasok magas
szinten tartasat, ami késébb a termelésben is megjelenik. Segitheti az is a kilaba-
last, hogy a foglalkoztatas viszonylag kis mértékben esett vissza, és hogy az egyes
szolgaltatasok elérhetetlenné valasaval, valamint az egyre elterjedtebb Ovatossagi
motivum miatt megnéttek a megtakaritasok. Igy amikor az érintett szolgaltatdsokat
ismét igénybe lehet venni, jelentds kereslet jelenhet meg.

Mindezen tényezdket figyelembe véve 2021-ben a gazdasag a varakozasaink sze-
rint 4,0 szazalékkal, 2022-ben pedig 5,1 szazalékkal boviilhet. Az idei teljesitmény
kapcsan fontos megjegyezni, hogy az nem lesz egyenletes az egyes negyedévek
kozott: az elsé negyedévet még éves alapon csokkenés jellemezheti, mig a maso-
dik negyedévben az éves alapu boviilés a bazisidészaki visszaesés miatt két szam-
jegyu lehet. Az elérejelzés alapjan az is lathato, hogy varakozasaink szerint csak
2022-ben éri el a gazdasag a 2019-es szintjét.

A haztartasok fogyasztasi kiadasai 2021-ben 3,2, 2022-ben pedig 4,7 szazalék-
kal novekedhetnek. Ebben részben a gyenge bazisidoszaki adatnak, részben pedig
annak lesz szerepe, hogy a gazdasag kilabaldsa is fokozatosan megy végbe, igy a
jovedelmi helyzet is ismét javulasnak indul. A fogyasztas esetében a tavalyi adatok
alapjan lathat6, hogy az gyorsan képes regeneralddni, de a korlatozasokra és a jo-
vedelmi helyzet alakuldsara is érzékenyen reagal. A haztartasi kiadasokat emellett
nagyban befolyasolhatja az 6vatossagi motivum. A ndvekedés a GDP-hez hasonléan
itt sem lesz egyenletes az egyes negyedévek kozott: az elsd negyedévet a korlato-
z4sok miatt visszaesés jellemezheti, mig a masodik negyedévben 8 szazalékot is
meghalad6 novekedés kovetkezhet be a gyenge bazis miatt.

A beruhazasok volumene becslésiink szerint idén 7,5, jovore pedig 5,8 szaza-
lékkal emelkedhet; alakulasara mindkét évben tobb ellentétes iranyu tényezd hat.
A beruhazasok volumenét novelik a kedvezményes hitellehetoségek és a fokozato-
san megnyil6 eurdpai uniods forrdsok — gondolhatunk itt az 0j, hétéves koltségvetés
kohézios forrasaira vagy a kozos unios hitelfelvételre. Ugyanakkor a bizonytalan
gazdasagi helyzet, illetve az Onkormanyzatok esetében fennalld forrashiany
visszafogja a beruhazasokat.

A kiilkereskedelemben a valsag megjelenése eldtt a kivitelben bar aranyaban
kisebb, de az egyenleg szempontjabol fontosabb szerepe volt a szolgaltatasok export-
janak. A virushelyzet kialakulasa azonban éppen a szolgaltatasok teriiletén és azon
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beliil is a turizmusban okozta a legnagyobb karokat. Itt csak lassu visszarendezddés
varhato, amelynek csupan az elsd 1épése a korlatozasok feloldasa. A termékek export-
jat az egyedi problémaktdl (ilyen példaul a jarmiipari chiphidny) eltekintve a kiilsé
kereslet hatarozza meg, azaz lényeges szempont, hogy fontosabb kiilkereskedelmi
partnereinknél milyen iitemben torténik meg a gazdasag ujrainditdsa. Becslésiink
szerint az export volumenndvekedése 2021-ben 8,7, 2022-ben pedig 8,1 szdzalék
lehet. Ehhez az alacsony bazis és a gazdasagok ujrainduldsa mellett a magas
beruhazasi volumen is hozzajarul. Az import mértéke ennél kevésbé, 7,8, illetve
7,0 szazalékkal emelkedhet, azaz a nettd export mindkét évben hozzajarulhat a
gazdasagi ndvekedéshez. Az import exportnal kisebb emelkedésében szerepe lehet
annak is, hogy varakozasaink szerint idén mar nem lesz szlikség az egészségiigyi
eszkozok tavalyihoz hasonld volumenti beszerzésére.

A korlatozasok feloldasat kovetéen megkezdddhet a visszarendez6dés a munka-
erépiacon is. Bartavaly az lires allashelyek magas szama miatt csak mérsékelten csok-
kent a foglalkoztatas, a munkanélkiiliségi rata 2021 elejére elérte az 5,0 szazalékot.
Becslésiink szerint az idei év els6 felében a mutatd még 4,5 szazalék koriil alakulhat,
majd 4 szézalék ala csokkenhet, és igy az év atlagaban 4,2 szazalékot tehet ki, majd
2022-ben 3,6 szazalékig mérséklodhet. Ez tehat azt jelenti, hogy a visszaallas gyors
lesz, de nem azonnali. Ennek magyarazata, hogy a korlatozasok feloldasakor var-
hatéan sok munkahely nem tud Gjranyitni, de a beruhazasok révén mas allashelyek
johetnek létre helyettiik.

Az atlagbér emelkedését nemcsak a bizonytalan gazdasagi helyzet miatt nehéz
elérejelezni. Bar tavaly az atlagbér novekedése dinamikus maradt, ebben részben
az Osszetételhatasnak volt nagy szerepe, részben pedig annak, hogy a béremelési
dontések még a virus megjelenése eldtt megsziilettek. A gazdasag Gjraindulasaval
az alacsonyabb atlagbérii agazatok munkavallal6i [étszama ismét ndvekedésnek in-
dul, azaz az 6sszetételhatas a kovetkez6 két évben varhatoan visszafogja az atlagbér
emelkedésének litemét. Az idei évben a vallalkozasok vélhetden ovatosabb bérpo-
litikat folytatnak, bar ebben jelentdsebb kiilonbségek mutatkozhatnak: azon dgaza-
tokban, amelyek miikddni tudnak, és amelyekben a munkaeréhiany megmarad, a
bérek érdemben emelkedhetnek, mig lehetnek olyan dgazatok, ahol egyaltalan nem
lesz lehet6ség béremelésre. Ezzel szemben az orvosok béremelései felfelé huzzak az
atlagbért. gy becslésiink szerint az atlagbér idén 4,7, jovére pedig 8,1 szazalékkal
emelkedhet.

Az inflacid 2021-ben és 2022-ben is a jegybanki cél f6l6tt, de a jegybanki célsa-
von beliil alakulhat: idén 3,5, jovore pedig 3,2 szazalék lehet. Ek6zben a maginflacio
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ennél magasabb, 4,0, illetve 3,7 szazalék lehet. Az idei magasabb inflaciot az olajar
tavaly tavaszi bezuhanasa magyardzza, amely a bazisidészakban néhany honapon
keresztiil lefelé nyomta a fogyasztoiar-indexet. Az inflacié alakulasat egymassal el-
lentétes folyamatok befolyasoljak. A gyenge forintdrfolyam, a mar emlitett bazis-
hatésok, a vilagszerte tapasztalhatd élelmiszerar-ndvekedés, illetve a korlatozasok
feloldasa utan varhato keresletnovekedés és kinalatcs6kkenés az arakat felfelé, az
alacsony importalt inflacié pedig lefelé hajtja.

A monetaris politika varhatéan tovabbra is laza marad, ezt az EKB ¢és a Fed
szintén laza monetaris politikaja tdmogatja. Ugyanakkor az inflacidés kockdzatok
erdsddése €s a forintarfolyam gyengiilése esetén a jegybanknak sziiksége lehet ki-
sebb szigoritd 1épések megtételére, am ezek mértéke varakozasaink szerint nem
lesz akkora, hogy a monetaris politika iranyultsagat alapvetéen megvaltoztassa. A
gyenge forintarfolyam ellenére a jegybank varhatoan tovabbra is feladatanak tekinti
majd a gazdasagi ndvekedés tamogatasat. Erre a kamatpolitikdban nem nagyon van
tere, részben az eddig is alacsony kamatkondiciok, részben pedig az arfolyam és az
inflacio alakuldsa miatt. Ugyanakkor arra szamitani lehet, hogy nem konvencionalis
programjai (példaul az NHP Hajrd) tovabbra is meghatarozéak maradhatnak.

A GDP novekedésére vonatkozo elorejelzésiinket természetesen most is szamta-
lan kockazat 6vezi, ezek koziil a legfontosabb a koronavirussal kapcsolatos helyzet,
illetve a korlatozasok alakuldsa. Ezek nyoman a GDP meglehetésen tag tartomany-
ban mozoghat: a boviilés akar tobb szazalékponttal magasabb vagy alacsonyabb is
lehet az alappéalyan vartnal. Emellett a kockdzatok kozott megjelenik a kiilsé ke-
reslet alakulasa is. Ez egyebek mellett azon is mulik, hogy mas orszagokban ho-
gyan boldogulnak a koronavirus megfékezésével, a gazdasag ujrainditasaval, illetve
megjelenhetnek geopolitikai kockazatok (az USA ¢és Kina, az USA és Oroszorszag
viszonya), valamint szdmolni kell a brexit hatdsaival is.

A kockazatok kozott fontos megemliteni az inflaciohoz kapcsolodd bizonyta-
lansagokat. Ezek kozott a forint arfolyamanak tovabbi gyengiilése, illetve az olajar
emelkedése jelenik meg. A magasabb inflacié csokkentené a bérek vasarloerejét,
ezzel lassitand a kilabalast. Mivel jelen sorok irasakor rengeteg szolgaltatds nem
elérhetd, igy amikor ezeket Gjra igénybe lehet venni, felmeriil a jelentésebb areme-
lések kockazata; részben a cs6dok kovetkeztében mérséklédo kinalat miatt, részben
pedig azért, mert a vallalkozdsoknak a zaras alatt 6sszegytilt adossdgaikat valamibdl
torleszteniiik kell. A forint esetleges tovabbi gyengiilése ugyanakkor nem csak az
inflacié miatt jelent kockazatot: mert bar az exportald cégeket (jellemzden nagyval-
lalatokat) segitheti, de az inkabb importalo kis- és kozépvallalatok szamara nehéz
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helyzetet teremt. A korlatozasokkal sujtott kereskedelmi dgazatban ez kiilonosen
nagy probléma lehet, hiszen a bérleti dijakat gyakran eurdban allapitjak meg.

A jarvany negativ hatdsai kovetkeztében a koltségvetés kiadasai érdemben
meghaladhatjak azt a mértéket, amelyet a Pénzligyminisztérium 2020. decemberi
makrogazdasagi progndzisa felvazolt. A harmadik hulldm elinduldsaval mar lathato,
hogy a pandémia megfékezése és a gazdasag Ujrainditdsa is magasabb rafordita-
sokat igényel majd, mint azt a tarca decemberben varta. Bevételi oldalon azonban
— amennyiben a fokozatos nyitas megvalosul — minimalis feliilteljesiilés is elkép-
zelhetd a Pénziligyminisztérium progndzisaban foglaltakhoz képest. A koltségvetési
bevételeket egyrészt az befolyasolja, hogy a korlatozasok elhtizodasa miatt a nyitast
kovetden szamos vallalat nem tud majd kinyitni, ami érdemi visszaesést eredmé-
nyez a gazdalkodd szervezetektdl szarmazo adobevételekben. Masrészt viszont a
nyitast kovetden az eddig elhalasztott fogyasztas valamekkora hanyadat bepotoljak
a haztartasok, illetéleg a foglalkoztatas ndvekedésével a lakossag rendelkezésre allo
jovedelme is emelkedni fog. A fentick nagysagrendjét az hatarozza meg, hogy a je-
lenleg érvényben 1évé intézkedések meddig allnak fenn, illetéleg milyen 0j 1épések
megvaldsitasa torténik még meg.

2021-ben a koronavirus-jarvany elleni kiizdelem és a gazdasag Gjrainditasa ko-
vetkeztében a pénziigyi tarca 2020 végi prognozisaban foglalt 6,5 szazalékos GDP-
aranyos deficit helyett az alappalyan 7,1 szdzalékos hianyt varunk. A GDP-aranyos
allamaddssag a tovabbra is jelentds mértékii hidny kdvetkeztében az idei évben még
kismértékben emelkedhet (80,8 szazalékra). A jarvanyiigyi helyzetre valo tekintettel
a kormanyzat eltérhet az Alaptorvényben meghatarozott adossagszabalyoktol, to-
vabba a pandémidra tekintettel az Eurdpai Unio is enyhitett az adossagszabalyain.

A jovo évi koltségvetési torvény még nem ismert, azonban az idei évben hozott
intézkedések, illetve a koronavirus-jarvany okozta gazdasagi sokk tovagyiiriizé ha-
tasai kovetkeztében 2022-re vonatkozdan 5,0 szdzalékos GDP-aranyos hidnnyal és
78,7 szazalé¢kos GDP-aranyos allamadossaggal szamolunk. Vagyis a pandémia sike-
res lekiizdését és a gazdasag Gjrainditasat kovetden elindulhat a fiskalis konszolida-
ci6. Fontos azonban kiemelni: az egyenleg alakuldsat érdemben meghatarozza majd,
hogy cikkiink megirasat kovetéen milyen intézkedések foganatositasa torténik még
meg.
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Osszefoglalas

A magyar gazdasagot a koronavirus okozta valsaghelyzet erds novekedési cik-
lusban érte, igy a valsdg reményeink szerint nem okoz olyan mértékii és tartossagu
karokat, mint az a 2008-as valsag esetében tortént. Bar a virushelyzet alakuldsa még
a 2021-es évet is nagyban befolyasolja, de a kilabalas mar az idén megkezddédhet.
Varakozasaink szerint a gazdasagi teljesitmény idén 4,0, jovore pedig 5,1 szazalék-
kal novekedhet. Ennek pontos mértékét azonban meghatarozza majd a korlatozdsok
alakulasa, illetve hogy a korlatozast elszenvedd agazatokban a vallalkozasok mek-
kora része nem vészeli at a valsagot. Reményeink szerint a virushelyzet javulasat
kovetden a magyar gazdasag visszaallhat a korabbi novekedési palyajara, amely a
koronavirus okozta gazdasagi és tarsadalmi karok orvoslasahoz elengedhetetlen.
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(TUDOMANYOS TAJEKOZTATO)

Ujabb megaregionalis szabadkereskedelmi
egyezmény: az Atfogé Regionalis Gazdasagi
Partnerség (RCEP)

CSAKI GYORGY

A tanulmany célja a kézelmultban aldirt Regiondlis Atfogé Gazdasdgi Partnerség-
(Regional Comprehensive Economic Partnership — RCEP) egyezmény bemutatasa
és elemzése. A tagan értelmezett elozmények kozott roviden ismerteti a Transzat-
lanti Kereskedelmi és Befektetési Partnerség (Transatlantic Trade and Investment
Partnership—TTIP), a Transz-csendes-ocedni Partnerség (Trans-Pacific Partnership
— TPP) és az Atfogé és Eléremutaté Csendes-ocedni Partnerség (Comprehensive
and Progressive Agreement for Trans-Pacific Partnership — CPTPP) létrejottének
kériilmeényeit is. Ezek a torekvések elvalaszthatatlanok attol a ténytél, hogy a Keres-
kedelmi Vilagszervezet (World Trade Organization — WTO) 1995. évi megalapitdsa
ota képtelen volt barmilyen fontos sokoldalu megdallapodas elérésére, a Vitarendezé-
si Testiilet tagjainak elmaradt jelolése kévetkeztében immar teljesen miikodésképte-
lenné valt. Az RCEP (a CPTPP-vel egyiitt) Azsia és a csendes-6cedni térség tovabbi
felértékelodesét, ugyanakkor az USA befolydasdanak gyengiilését jelzi a régioban.

Journal of Economic Literature (JEL) kodok: F10, F13, F15.
Kulcsszavak: szabadkereskedelem, WTO, megaregionalis szabadkereskedelmi meg-
allapodasok

* A kézirat els6 valtozata 2020. december 13-an érkezett szerkesztoségiinkbe.
https://doi.org/10.47630/KULG.2021.65.3-4.69

Csaki Gyorgy E-mail: gyorgy.csaki@gmail.com.
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Abstract

A new mega-regional trade agreement:

Regional Comprehensive Economic Partnership
GYORGY CSAKI

The objective of this paper is to provide a comparative evaluation of the recently signed
mega-regional trade agreement, the Regional Comprehensive Economic Partnership (RCEP).
From among the broadly defined antecedents, the report gives an overview on the circumstances
of the emergence of the Transatlantic Trade and Investment Partnership (TTIP), the Trans-
Pacific Partnership (TPP) and the Comprehensive and Progressive Agreement for Trans-Pacific
Partnership (CPTPP). These initiatives are closely associated with the fact that since its foundation
in 1995, the World Trade Organisation (WTO) has been unable to strike any important multilateral
agreement. The failure to nominate new members to the Appellate Body has, by now, paralysed
the WTO. However, the signing of the RCEP, together with CPTPP, represents the rise of Asia
and the Pacific region and, at the same time, the diminishing influence of the United States in the
region.

Journal of Economic Literature (JEL) codes: F10, F13, F15.
Keywords: free trade, WTO, mega-regional free trade agreements.

., Global liberalisation may be best, but regional liberalisation is very likely to be good.”
(Summers, 1991:296)

A vilagkereskedelem a 2008. évi valsag 6ta a GDP-vel parhuzamosan béviil:
2018-ban 26 szazalékkal haladta meg a tiz évvel korabbi szintet (WTO, 2019). Ez
nem til pozitiv tendencia, mivel a masodik vilaghaborit kovetéen 2009-ben csok-
kent a legnagyobb mértékben a nemzetkdzi kereskedelem. A 2010-es évek végén
azonban a multilateralis kereskedelemszabdlyozds 6sszeomldsa és a kiszamithatat-
lanul erésodo protekcionizmus valt a vilagkereskedelem legnagyobb problémajava.

Megaregionalis szabadkereskedelmi targyalasok 2012-t6l napjainkig

A Kereskedelmi Vilagszervezet (WTO) mar korabban is miikddésképtelenné
valt: a 2006 6ta a mai napig ,,felfiiggesztett” Doha-forduld, a sokoldalt kereskedelmi
megallapodasok létrehozasara vald teljes képtelenség,' a szolgaltataskereskedelem

' Az egyetlen s nem alapvetd fontossagu, alapveten technikai jellegii megallapodas, amelyet
2017-ben ratifikaltak a tagallamok, a Kereskedelemkonnyitési Megallapodas (Trade Facilitation
Agreement). Ez az egyetlen sokoldalu megallapodas, amelyet a tagallamok mindsitett tobbsége 25 év
alatt elfogadott.
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Ujabb megaregionalis szabadkereskedelmi egyezmény: az Atfogd Regionalis. ..

1995 ota tervezett szabalyozasanak teljes sikertelensége, stb. a jelei ennek. A WTO
egyetlen miikddo intézménye s igy egyetlen valoban hasznos tevékenysége a vita-
rendezés volt: 1995. januar 1. és 2020. november 20. k6zott 597 tagallamok kozotti
kereskedelmi vita keriilt a Vitarendezési Testiilet elé, ahol tobb mint 350 hatarozat
szlletett meg és 256 eset zarult le teljes mértékben.? 2019. december 19. 6ta azonban
a Vitarendezési Testiilet is csaknem teljesen mukddésképtelenné valt, miutdn nem
sikeriil 0j tagokat jeldlni (nemhogy megvalasztani!) a Vitarendezési Testiilet Fel-
lebbviteli Testiiletébe (Appellate Body) az USA vétdi kovetkeztében.?

A WTO miukddésképtelensége kovetkeztében egyre tobb regionalis kereskedel-
mi megéllapodas (Regional Trade Agreement — RTA) jott 1étre, amelyeket, amennyi-
ben azok megfelelnek a szervezet és a sokoldalu szerz6dések szabalyainak,* a WTO
elismer. A WTO jelenleg 305 regionalis szabadkereskedelmi megallapodast ismer el,
amelyek koziil 271 vonatkozik aruk kereskedelmére, 164 terjed ki a szolgaltataske-
reskedelemre és 61 tartalmaz engedélyez6 zaradékot.’

2012-2013-ban ugy tint, hogy az un. megaregionalis szabadkereskedelmi tdar-
gyalasok/megallapodasok lendithetik elre a nemzetkozi kereskedelmet. Azt a sza-
badkereskedelmi targyalast/megallapodést nevezziik megaregionalisnak, amelynek
legalabb az egyik oldalan egy nagyobb orszagcsoport all, s ahol mindkét fél vilag-
gazdasagi szempontbol jelentds szerepld.®

A legkiterjedtebb megaregionalis kereskedelmi targyalas az EU és az USA ko-
z0tt 2013-ban megkezdett Transzatlanti Kereskedelmi és Beruhdzasi Partnerségi

2 https://www.wto.org/english/tratop e/dispu_e/dispu_current_status e.htm

3 A Fellebbviteli Testiiletnek jelenleg egyetlen (!) tagja van, a 2016-ban megvalasztott elndk,
Hong Zhao. A folyamatban 1év6 tligyek folytatddhatnak, miutan a korabbi tagok folytathatjak a mar
megkezdett igyeket mandatumuk lejarta utan is. Ugyanakkor Thomas Graham, akit az USA jelolt
a testiiletbe 2011-ben, mar bejelentette, hogy nem hajlandé folytatni a munkat (Pannatier & Hunter,
2019).

4 A WTO, amely az ENSZ kapcsolodé szervezete (related organization) ugyanakkor 27 sokol-
dalt, valamennyi tagorszag altal elfogadott egyezményt is tartalmaz, igy a WTO-hoz csatlakozott
orszagok egyszerre tagok és részes orszagok.

> Az egyezmények egyszerre tobb teriiletre is kiterjedhetnek. A szamok a 2020. november 20-i
allapotokat tiikrozik. Forras: http:/rtais.wto.org/Ul/PublicMaintainRTAHome.aspx Letoltés ideje:
2020. 11. 21.

¢ Munkahipotézisként kiindulhatunk a kvetkezé definiciobol: ,,A megaregionalis megallapoda-
sok olyan orszagok vagy régiok kozott jonnek létre, amelyek meghatarozo szerepet jatszanak a vilag-
kereskedelemben ¢és a kozvetlen kiilfoldi beruhazasok terén. Ezeknek a megallapodasoknak a célja —a
kereskedelmi kapcsolatok egyszerii bévitésén til — a szabalyozasi megfelelés erdsitése és szabalyalapu
keretek biztositasa a befektetési és tizleti kornyezet kiilonbségeinek kiegyenlitésére” (Hirst, 2014). En-
nek megfeleléen nem tekintliink megaregionalis szabadkereskedelmi egyezménynek az EU 44 regio-
nalis megallapodasabol 42-t — ugyanakkor az EU-Kanada és féként az EU-Japan szabadkereskedelmi
megallapodasok nyilvanvaloan megaregionalisnak tekintheték.
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Megallapodas (TTIP) 1étrehozéasara iranyulo targyalassorozat volt, ez azonban 2016
decemberében cséndben kimult.” A TTIP-targyalasok hét nagy témakort 6leltek fel:
aruk kereskedelme, szolgaltataskereskedelem, beruhazasok, gazdasagi és technikai
egylittmikodés, szellemi tulajdon, versenyszabalyozas €s vitarendezés. Az EU ¢€s az
USA kozotti kereskedelmi forgalom a vilag legnagyobb ,,kétoldalt” forgalma. 2019-
ben az EU 28 tagallamabol az USA-ba irdnyul6 export meghaladta a 347 milliard
eurot (ezzel szemben 213,6 milliard euro értékii import érkezett Eurdpaba, csaknem
135 milliard eurds kereskedelmi tobbletet eredményezve).® Folyamatosak ugyanak-
kor a kereskedelmi vitak: a WTO-ban ez a két fél a két legnagyobb panasztevo és a
két legnagyobb bepanaszolt — panaszaik tulnyomo részét egymas ellen tették/teszik.
A TTIP legfontosabb elemét a nem vamjellegii korlatozasok enyhitése jelenthette
volna, hiszen a vamok kolcsondsen alacsonyak, ugyanakkor a miiszaki szabalyozas,
a szabvanyok és engedélyezési rendszerek kiilonbozdségei komoly kereskedelmi
korlatokat jelentenek az aruk és a szolgaltatasok aramlasaban egyarant. A targyala-
sokat a kezdetektdl az 6cean mindkét partjan sok gyanakvas és nagy bizonytalan-
sag fogadta: legtobben a tdargyalasok ,titkossdgat” karhoztattak.’ Szamos ismert
tarsadalomtudos és sok civil szervezet kdrnyezeti és fenntarthatésagi problémakra
hivatkozva biralta az egész targyalasi folyamatot. igy a TTIP diszkrét elhalasa nem
kelt kiilonosebb hidnyérzetet az Atlanti-ocean egyik partjan sem.

A TTIP csendes-oceani ,,parja”, az azsiai—csendes-oceani térség kereskedelmi
kapcsolatainak bovitésére iranyuld Csendes-6ceani Partnerség (TPP) elokészitésére
iranyul6 targyaldsokon 12 orszag vett részt: Ausztralia, Brunei, Chile, az Egyesiilt
Allamok, Japan, Kanada, Malajzia, Mexik6, Peru, Szingapur, Uj—Zéland és Viet-
nam. A TPP célja a részes orszagok kozotti kereskedelmi forgalom és a beruhaza-
si tevékenység bovitése, az innovacio és a gazdasagi ndvekedés élénkitése volt. A
TTP-megallapodast 2015. oktdber 5-én aldirtadk. Az egyezmény ratifikalasara nem
keriilt sor, s 2017 januarjaban Donald Trump elnék visszavonta az USA aldirasat.
A szerz6édésben maradt 11 orszag 14 honap elteltével megujitotta s némileg atala-
kitotta az eredeti egyezményt, amelyet 2018. mércius 8-an Atfogo és Eléremutatd

7 A TTIP targyalasok 2016 decemberében ,,megallapodas nélkiil véget értek”, miutan az Eurdpai
Tanacs 2019. aprilis 15-én megallapitotta: ,,A TTIP-direktivak idejétmultak és tobbé nem relevansak”
(https://ec.europa.cu/trade/policy/in-focus/ttip/). Az csak igen feliiletes — politikailag erdsen motivalt
— latszat, hogy Trump elndk 1épett vissza a TTIP-t6l, ugyanis Donald Trump masfél honappal a targya-
lasok eredménytelen lezarasa utan inditott PR-akciot a TTIP ellen.

8 Lasd: Eurostat:  https://appsso.eurostat.ec.europa.cu/nui/show.do?dataset=ext It mainez&
lang=en Letoltés ideje: 2020. 11. 21.

° Erre reagalt az Eurdpai Bizottsag 2015-t61, midta minden korabbinal tobb konkrét informaciot
tett kozz¢é a targyalasokrol. Lasd: http://ec.europa.cu/trade/policy/in-focus/ttip/
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Csendes-6ceani Partnerség (CPTPP) néven irtak ala Santiago de Chilében. Az ald-
iras és a hatalybalépés idépontjaban ez volt minden idok legnagyobb regiondalis
kereskedelmi egyezménye.”’

Komoly fordulatot jelentett 2013-ban, hogy Japéan is bekapcsolodott a TPP-
targyalasokba, miutan Abe Shinzo (akkori) miniszterelnok megprobalt életet lehelni
az 1990 6ta stagnalo japan gazdasagba, és az altalanos liberalizaladsban kulcsszerepet
szant a TPP-nek (Koike, 2015). Az USA a TPP-vel elérni latszott valamennyi fontos
kereskedelempolitikai céljat a csendes-6cedni térségben: az agrarprotekcionizmus
jelentds csokkentését, a szellemi tulajdon fokozott védelmét és a néhany feldolgo-
zoOipari agazatban (példaul a jarmiigyartasban) alkalmazott korlatozasok enyhitését.
Erre mondtak: ,,az USA kis csalival nagy halat fogott” (Hamada, 2015). Az USA-nak
a szellemi tulajdonjogokkal kapcsolatos, a szabadalmak és a szerz6i jogok megerdsi-
tését célzo javaslatai koriil komoly vitak bontakoztak ki, csakiigy mint a befektetok
¢és az allamok kozotti vitarendezés mikéntjérol.

2017 novemberében azutan Vietnamban a szerzédéshez ragaszkodo 11 orszag
miniszteri értekezletén megerdsitették a modositott TPP-hez kapcsolodo elkotele-
zettségiiket, s négy honap multdn megsziiletett a CPTPP, amely nagyrészt érintetle-
niil tartalmazza a TPP eredeti szovegét, a szerz6dés' 30 fejezetébol 20 valtozatlan
maradt, 6sszesen 22 rendelkezés valtozott meg vagy keriilt ki a szerzodésbol (ame-
lyek koziil 11 a szellemi tulajdonjogok védelméhez kapcsolddd amerikai javaslat
volt) (Goodman, 2018). A valtozasok értelemszertien els6sorban azokat a rendelke-
zéseket érintették, amelyek kiilondsen fontosak voltak az USA szdmara, amelyeknek
a szerzddésbe foglalasat az USA szorgalmazta: a legfontosabb valtoztatasok a beru-
hazasok szabalyozasaval és a szellemi tulajdon védelmével foglalkozoé fejezetekben
talalhatok. A CPTPP beruhazasi fejezete szerint példaul sokkal korlatozottabb lesz
a befektetok azon képessége, hogy a befektetési megallapodasok és a befektetési en-
gedélyek alapjan folytassak le az esetleges vitarendezést. Hasonloképpen lerovidiil
az innovativ gyogyszerek szabadalmi védettségének ideje, lesziikiilt a technologia

10°A TPP a vilag 6sszes GDP-jének 37,4, a globalis kereskedelmi forgalomnak pedig 25,9 szdza-
lekat képviselte volna. A CPTPP részesedése ennél szerényebb: a vilag GDP-jének 14, a vilagkereske-
delemnek 15 szazalékat reprezentalja (Helble & Xue, 2017). A hatalybalépésre 6 orszag ratifikalasat
kovet6 60. naptari napon keriilt sor. A szerz6do felek annak érdekében rendelkeztek igy, hogy a hataly-
balépést ne akadalyozhassak egyes orszagok (adott esetben elsGsorban Japan) bizonytalan kimenetel(i
parlamenti dontései.

"A CPTPP szovege megtalalhatd csaknem valamennyi részes orszag kormanyzati honlap-
jan. Lasd példaul a kanadai kormany honlapjat: http:/international.gc.ca/trade-commerce/trade-
agreements-accords-commerciaux/agr-acc/cptpp-ptpgp/text-texte/cptpp-ptpgp.aspx?lang=eng Letdl-
tés ideje: 2020. 11. 22.
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¢és az informacio védelme és az irott szovegek szerzoi jogvédelmének ideje is 1o-
videbb lett, mint ahogyan a TPP rendelkezett. ,,Ezen rendelkezések felfiiggesztése
ellenére a CPTPP szellemi tulajdon védelmére vonatkozo fejezete a legfejlettebb és
legrészletesebb szellemi tulajdonjog-védelmi sztenderdeket jelenti barmely napjain-
kig megkotott kereskedelmi egyezményben. Jelentds védelmet nytjt a kiilféldon te-
vékenykedd vallalatok szamara innovacidik ellopasa ellen” (Goodman, 2018). Nem
valtoztak az allami vallalatokra, az e-kereskedelemre és a kdzbeszerzésre vonatkozo
rendelkezések — ezek az elemek nemcsak a CPTPP 11 részes orszaga szamara, ha-
nem a globalis kereskedelmi rendszer szempontjabodl is pozitiv fejleményt jelente-
nek — és, legalabbis a kiilsé elemzd szamara, er6sen 0sszhangban allnanak az USA
érdekeivel is.

Kelet-Azsia és a csendes-6ceani térség: az uj er6kozpont regionalis
kereskedelmi megallapodasa?

2012 novemberében az ASEAN és annak tagorszagai’? targyalasokat kezdemé-
nyeztek az ASEAN-nal szabadkereskedelmi megallapodassal rendelkez6 hat allam-
mal (Ausztralia, Dél-Korea, India, Japan, Kina és Uj-Zéland) az Atfogd Regionalis
Gazdasagi Partnerség- (RCEP) megallapodasrol. Az ASEAN (a csoporton kiviili
orszagokba iranyulo) aruexportja 2017 és 2019 kozott 1000 €s 1100 milliard dollar
kozott mozgott, amelynek 50-60 szdzaléka iranyult az azsiai—csendes-oceani tér-
ség allamaiba.”® Az RCEP célja — a legegyszeriibben megfogalmazva — az ASEAN
hat szabadkereskedelmi megallapodasanak egységes rendszerbe foglalasa volt, ép-
pen ezért az RCEP latszott a ,,legegyszer(ibb” megaregionalis megallapodasnak. Az
ASEAN a targyalasok kezdetekor mar rendelkezett szabadkereskedelmi megalla-
podassal mind a hat potencialis partnerrel, azoknak azonban nem feltétleniil volt
egymassal is ilyen kétoldalt megallapodasuk. Az RCEP-megegyezés magatol érte-
téd6en létrehozta a Japan és Kina, Uj-Zéland, valamint Dél-Korea kozotti szabadke-
reskedelmi megallapodasokat.!

12 Brunei, Fiilop-szigetek, Indonézia, Kambodzsa, Laosz, Malajzia, Mianmar, Szingapur, Thai-
fold és Vietnam.

13 https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=24397

4 https://www.cnbc.com/2019/11/12/what-is-rcep-asia-pacific-trade-deal-slated-to-be-worlds-
largest-fta.html Letoltés ideje: 2020. 01. 05.
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1. tablazat

Az RCEP-orszagok kiilkereskedelmi forgalma, 2019, milliard USA dollar

Export Import
Brunei 7,210 4,999
Kambodzsa 14,987 22,150
Indonézia 168,455 164,945
Laosz 5,764 6,252
Malajzia 205,947 167,083
Mianmar 10,276 13,140
Fuilop-szigetek 52,225 99,848
Szingaptr 440,799 342,806
Thaifold 246,623 209,546
Vietnam 243,697 253,508
ASEAN 1395,983 1284,277
Kina 2399,018 1974,747
India 331,328 485,292
Ausztralia 271,411 223,660
Uj-Zéland 35,549 42,047
Japan 697,238 693,743
Dél-Korea 361,963 485,107
Vilag osszesen 18615,688 18044,908
RCEP16 5492,490 4703 581
RCEP15 5161,162 5188873
RCEP15/Vilag (%) 27,72 26,07
RCEP16/Vilag (%) 29,50 28,75

Forras: https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx Let6ltés ideje: 2020. 11. 22.

A kiilonboz6 szabadkereskedelmi megallapodasok egységes szerkezetbe integ-

ralasa nem egyszeriien (jog)technikai kérdés: az egyre nagyobb szamu szabadkeres-

kedelmi megéllapodas bonyolult és egymastdl eltérd szabalyai riasztok a vallalatok

(kiilonosen a kis- és kozepes vallalatok) szamara, ezért igen gyakran nem is veszik
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igénybe az egyes szabadkereskedelmi egyezmények altal nyujtott elvben kedvezmé-
nyes lehetdségeket (Wilson, 2015).

Az RCEP(15)-orszagok 2019-ben a vilagexport 22,7, mig a vilagimport 26,1 sza-
zalékat realizaltak, Indiaval — RCEP(16) — ezek az aranyok 29,5 és 28,8 szdzalékra
noéttek volna. (Lasd 1. tablazat)

Az RCEP-targyalasok a TPP-targyaldsokkal parhuzamosan indultak, s az elem-
z0k a kezdetektdl bizonyos rivalizalast lattak a két elérni remélt szabadkereskedelmi
megallapodas kozott:'’ ennek egyik természetes oka az volt, hogy Kina az RCEP-t
egy késébbi Csendes-6ceani Szabadkereskedelmi Ovezet felé vezetd alternativ
utnak tartotta, s végig kezdeményez6 szerepet toltott be a targyalasokon (Gantz,
2016). 2013-ban komolyan felmeriilt Kina csatlakozasa a TPP-targyalasokhoz, mi-
utan azonban az USA egyre gyakrabban hangsulyozta: a TPP egyik célja, hogy ne
Kina irja a jovendd kereskedelmi szabdlyait (hanem értelemszeriien az USA vagy
egy orszagcsoport az USA iranyitdsaval), illetve Japan is csatlakozott a TPP-hez,
Kina diplomatikusan visszavonult'® és figyelmét az RCEP-re dsszpontositotta (Ye,
2015). Japan szamara a CPTPP és az RCEP egyarant a gazdasagpolitika altalanos
liberalizacidja (az ,,abenomics”)"” részeként volt fontos, ezért a japan kormany ko-
moly aldozatokat hozott az atfogd kereskedelemliberalizacié érdekében. A TPP-ben
¢és az RCEP-ben egyarant az agrarvamok jelentds csokkentése szerepelt, ami a ha-
gyomanyos japan protekcionizmus egyik legfontosabb elemét renditi meg. Az Abe-
kormany azonban az ipari €s szolgaltatdsexport novelésének érdekében lemondott a
kirivoan magas agrarvamok fenntartasarol: a CPTPP becslések szerint a japan rizs-
termelés 13 szazalékos csokkenését eredményezi és az RCEP is hasonl6 hatasokkal
jarhat (Lee & Hakura, 2014).

A targyaldsok megkezdésekor a felek az aldbbi célok elérését remélték:

— avamok 95 szazalékanak felszamolasa,

— egy kozos piac eléréséhez vezetd menetrend elfogadasa,

— aszellemi tulajdonjog, a beruhazasok, a kornyezetvédelem, a pénziigyi szol-

galtatasok és a munkajogi eldirasok szabalyozasanak dsszehangolasa,

— a hazai szerkezeti reformok tamogatasa,

— azutak, kikotdk, erémiivek és egyéb infrastrukturalis 1étesitmények fejlesz-

tése,

15 Ausztralia, Uj-Zéland és Japan, valamint Brunei, Malajzia, Szingapir és Vietnam (az ASEAN
tagjai) mindkét megallapodas részesei.

' Hivatalosan Kina sohasem csatlakozott a TPP-targyalasokhoz.

17" Az ,,abenomics” 1ényegérél 1asd Murakozy, 2016.
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— kereskedelemkonnyités — kiilonos tekintettel a vamigazgatasi szolgaltatasok
javitasara (Gantz, 2016).

2011 novemberében, az ASEAN 19. csucstalalkozojan jelentették be a kereske-
delmi egyezményre iranyuld targyaldssorozat megkezdését, amelyet hivatalosan a
21. ASEAN-csucstalalkozon, 2012 novemberében inditottak utjara. A targyalasso-
rozat lezarasara, az RCEP-egyezmény alairasara 2020. november 15-én, a részes or-
szagok allam- és kormanyféinek videdkonferencidjan keriilt sor. A targyalassorozat
a tobboldalu nemzetkdzi kereskedelmi targyalasok soran megszokott nehézségekkel,
de folyamatosan halad. Az egyetlen, &m annal nagyobb torést India — nem minden
elézmény nélkiili — visszalépése jelentette. Az RCEP-targyaldsokrol vald tavozas
hivatalos bejelentésére a 2019. oktdber 30. és november 4. kdzott Bangkokban tartott
35. ASEAN-csucstalalkozon keriilt sor. Az indiai delegacio — és maga Modi mi-
niszterelndk — a dontést a megallapodasnak a piacra jutdssal, az eredetmegjelolési
szabalyokkal, a vamengedményekkel és a nem vamjellegii korlatozasokkal kapcso-
latos eldirasaira vonatkozd, a targyalassorozat folyaman mindig hangoztatott indiai
fenntartasokkal magyarazta.'® Az RCEP India szdmara harom 1j szabadkereskedel-
mi megallapodast jelentett volna: Kinaval, Ausztraliaval és Uj-Zélanddal szemben
kellett volna vdmokat csokkentenie. Ezekben a reldciokban foként a Kinabdl szar-
maz6 import novekedésében érzékel veszélyeket a Modi-kormany. India nem érzi
képesnek magat arra, hogy — jelentds piacnyitas esetén — eredményesen szallhasson
szembe a kinai aruk versenyével.

Az Atfogé Regionalis Gazdasagi Partnerség- (RCEP) megallapodas

Az RCEP-megallapodas' az alabbi 20 fejezetbdl all:
1. Bevezet6 rendelkezések €s altalanos meghatarozasok.
2. Aruk kereskedelme.
3. Szarmazasi szabalyok. (3/A melléklet: Aruspecifikus szabalyok. 3/B melléklet:
Minimalis informacios kovetelmények.)

18 Indianak az RCEP-targyalasokrol valé visszalépésével kapcsolatban lasd Csaki, 2020.

1 A megallapodas teljes szovege megtalalhato az RCEP-titkarsag honlapjan: https:/rcepsec.
org/legal-text. Az ASEAN honlapjan talalhato egy tizoldalas Osszefoglalo (https:/asean.org/
storage/2020/11/Summary-of-the-RCEP-Agreement.pdf), ugyanigy a 15 allam- és kormanyfének
az RCEP alairasa alkalmabol kiadott k6zos kozleménye (https://asean.org/joint-leaders-statement-
regional-comprehensive-economic-partnership-rcep-2/).
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4.

11.

12.
13.

14.
15.
16.

17.
18.

19.
20.

Véameljaras és kereskedelemkonnyités. (4/A melléklet: A kotelezettségek végre-
hajtasanak iddszaka.)

. Egészségligyi és novényegészségligyi intézkedések.
. Szabvanyok, miiszaki el6irdsok és megfeleldségértékelési eljarasok.

Kereskedelmi jogorvoslatok. (7/A melléklet: az antidomping- és kiegyenlito
vameljarasokhoz kapcsol6dé gyakorlatok.)

. Szolgaltataskereskedelem. (8/A melléklet: Pénziigyi szolgaltatasok. 8/B mellék-

let: Tavkozlési szolgaltatasok. 8/C melléklet: Szakmai szolgaltatasok.)

. Természetes személyek ideiglenes mozgésa.
10.

Beruhazasok. (10/A melléklet: Nemzetkozi szokasjog. 10/B melléklet: Kisajati-
tas.)

Szellemi tulajdon. (11/A melléklet: Részesorszag-specifikus atmeneti idészak.
11/B melléklet: Technika segitségnytijtasi kérelmek listaja.)

Elektronikus kereskedelem.

Verseny. (13/A—B—C-D mellékletek: A 13.3. cikk — a versenyellenes tevékeny-
séggel szembeni megfeleld eszkozok és 13.4. cikk — Egyiittmiikodés Brunei
Darussalammal, Kambodzséaval, a Laoszi Népi Demokratikus Koztarsasaggal
¢s Mianmarral.).

Kis- és kozepes vallalatok.

Gazdasagi és technikai egylittmiikodés.

Kormanyzati beszerzések. (16/A melléklet: A részes orszdgokban atlathatosagra
vonatkozo informaciok publikalasara hasznalt elektronikus eszkdzokrol.)
Altalanos el8irasok és kivételek.

Intézményi rendelkezések. (18/A melléklet: Az RCEP Kozos Bizottsag szubszi-
diaritasi testiileteinek feladatai.)

Vitarendezés.

Zaro rendelkezések.

A megallapodashoz négy csoportban tovabbi 75 melléklet csatlakozik.

A mellékletek tartalmazzak az orszagonkénti engedményeket/haladékokat. Ezek

alapjan az RCEP-megallapodéas szamos kritikusa véli tigy, hogy a vamok 90 sza-
zalékanak felszdmolasara vonatkozo altalanos kijelentések erésen tulzok. Az elsé

melléklet Brunei Darussalam kotelezettségvallalasainak idérendjét tartalmazza.?
A 262 oldalon, oldalanként atlagosan 40 sorban felsorolt termékek kozott 2390 (1)
darab, termékfajtanként eltérd hosszlisagu kivételi lista talalhatd. A dél-koreai kivé-

20 https://rcepsec.org/wp-content/uploads/2020/11/Brunei-Darussalam-Schedule-of-Tariff-

Commitments.pdf Let6ltés ideje: 2020. 12. 05.
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telek felsorolasa 2742 (!), a kinaiaké 1665 (!) oldalt tesz ki, mig Japan kivételi listajat
az egyezmény egy 1334 oldalas tablazatban tartalmazza.*' Noha az RCEP szolgal-
tatasokkal kapcsolatos fejezetei nem tartalmaznak sem tal mély, sem tal kiterjedt
szolgaltataskereskedelmi liberalizaciot, ehhez is hét orszag (hat ASEAN-tagorszag,
valamint Kina) flizott (Iényegében korlatozo jellegii) kiegészité megjegyzéseket. A
»Fenntartasok és nem megfeleld intézkedések idérendje a szolgaltatasok €s a beru-
hazasok terén”, valamint a ,,Természetes személyek ideiglenes mozgasara vonatkozo
kiilonleges kotelezettségvallalasok idérendje” részekhez valamennyi részes orszag
kiterjedt kivételi listakat csatolt.?

A ratifikdciohoz hat ASEAN-tag és harom ASEAN-on kiviili RCEP-tag ratifi-
kacidja kell, ez nem tlinik probléménak.? Az egyezmény nyitott a tovabbi csatlako-
zasokra. Két éven beliil azonban nem fogadnak 1j csatlakozokat, kivéve Indiat, az
orszag barmikor csatlakozhat az egyezményhez.

Kétségtelen, hogy az RCEP kevésbé ambicidozus megaregionalis megallapodas,
mint a CPTPP: csak a vamok 90 szazalékat szamolja fel a CPTPP 100 szazalékaval
szemben; a mezOgazdasagi termékek kereskedelme gyakorlatilag hianyzik a megal-
lapodasbdl és a kiilonb6z6 szolgaltatasok kezelése is meglehetdsen eltérd mindségii;
tovabba az RCEP — szemben a CPTPP-vel — csak igen kevéssé foglalkozik a termék-
mindségi eléirasokkal. Az RCEP egyszeriibb, kevésbé mély és kevésbé atfogo meg-
dllapoddas, mint a CPTPP. Ennek alighanem az a legfontosabb magyarazata, hogy
a 15 részes orszag kozott egymastol nagyon kiillonboz6 méreti €s fejlettségli, ezért
eltérd érdekekkel rendelkezd orszagok talalhatok. Az elfogadott szabalyok tulsago-
san is altalanosak ahhoz, hogy figyelemmel lehessenek ezekre az eltérd érdekekre.
Mindez azonban azért sem lehet meglepd, mert a kiindulas is igen ,,egyszerii” és
szerény volt: az ASEAN kordbban kotott hat szabadkereskedelmi megallapodasa-
nak (az un. ,,ASEAN + 1”” megallapodasoknak) egységes szerkezetbe foglalasa volt.
Nem véletlen, hogy a targyaldssorozat, és igy a Iétrejott tizenot oldali megallapodas
legnagyobb kudarca, India visszalépése nem az ASEAN-csoporthoz, hanem minde-
nekel6tt a kinai—indiai viszonyhoz kapcsolodik.

21 https://rcepsec.org/wp-content/uploads/2020/11/Japan-Schedule-of-Tariff-Commitments.pdf
Letoltés ideje: 2020. 12. 05.

22 Az el6bbi témakorben Indonézia kiilon idérendet jelentett be a szolgaltatasokra és a beruha-
zasokra vonatkozoan. Csak a beruhazasokkal kapcsolatban kért — és kapott — derogaciot Kambodzsa,
Laosz, Mianmar, a Fiilop-szigetek, Thaifold és Vietnam, illetve Kina és Uj-Zéland. A tobbi 6 részes
orszag kozos dokumentumban terjesztette be a szolgaltatasokra és a beruhazasokra vonatkozo dero-
gacios igényeit.

2 A ratifikalas modja a CPTPP hasonlo eljarasat koveti — abban az esetben a japan kormany nem
kivanta parlament elé vinni a ratifikalast — erre az RCEP esetében is lehetésége van.
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Az RCEP, noha jelent6és mértékben segitheti a piacra jutast olyan orszagokban,
amelyekben jelentds kereskedelmi korlatozasokat tartanak fenn, nem megy olyan
messzire, mint a CPTPP a vamok felszamolasa és az aruk és szolgaltatasok kereske-
delme terén. A CPTPP és az RCEP nem zarjak ki kolcsondsen egymast, a mindkét
egyezményben részes orszagok® kihasznalhatjak e két egyezmény egyiittes 1étezé-
sének eldnyeit, mivel egyarant hozzajuthatnak az észak-amerikai (Kanada ¢s Me-
xikd) és az azsiai piacokhoz. Egy szingapuri elemzés szerint ,,Szingapur egyidejii
részvétele a TPP11-ben és az RCEP-ben a real GDP 2,07 szazalékos novekedését
eredményezi, mig a CPTPP 6nmagéaban valamivel tobb mint 1 szazalékos GDP-no-
vekedéshez vezetne, az RCEP pedig 1,63 szazalékos tobbletndvekedést eredményez-
ne. Mindez érvényes Ausztraliara, Bruneira, Japanra, Malajziara, Uj-Zélandra és
Vietnamra is” (Ji et al., 2018).

Eltéro érdekek, eltéro torekvések

Az RECP-megallapodésnak voltaképpen hat szerepldje volt: az ASEAN és a ma-
sik 0t orszag. Ez annak ellenére igaz, hogy az ASEAN-hoz nagyon eltéré fejlettségii,
nagysagu és szerkezetli allamok tartoznak.

Az ASEAN és az ASEAN-tagorszagok elégedettek lehetnek az elért megallapo-
dassal. Miként a The Financial Times részletes beszamoloja hangstlyozza, a kiilon-
b6z6 egyezmények egyesitése révén az RCEP ,.egy 1épéssel kozelebb hozza Azsiat
ahhoz, hogy olyan egységes kereskedelmi zonava véljon, mint az EU vagy Eszak-
Amerika, annak ellenére, hogy az egyezményt6l nem varhatok nagy vamesokkenté-
sek” (Harding & Reed, 2020). A targyalasokat az ASEAN kezdeményezte, és végig
annak iranyitdsa alatt zajlottak, Kina csatlakozasa utan is. Az RCEP nagyban hoz-
zajarulhat ahhoz, hogy Eurépahoz és Eszak-Amerikahoz hasonloéan Azsia koherens
kereskedelmi vezetté valjon. Azsia integralodott, de alapveté kereskedelmi célja
mas piacok arukkal valo ellatasa volt. Az RCEP megvaltoztathatja mindezt, kiilonds
tekintettel a Kina, Japan €s Dél-Korea kozott 1étrejott szabadkereskedelmi megalla-
podas varhato hatasaira.

Japan szokatlanul aktiv és kezdeményezd szerepet vallalt a CPTPP gyors ki-
alakitasaban. Soha nem volt korabban példa, hogy Japan vezeto szerepet jatsszon
egy tobboldalu gazdasagi-kereskedelmi megallapodas létrehozasaban, s hamarosan
lezarult az EU-Japan szabadkereskedelmi megallapodas is. Noha India visszalépé-

24 Ausztralia, Brunei, Japan, Malajzia, Szingapur, Uj-Zéland és Vietnam.
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se érzékenyen érintette a felkeld nap orszagat,” végig igen aktiv maradt az RCEP
targyalasokon is. Japan szamara — tekintettel arra, hogy az egyezmény kereskede-
lemliberalizacios rendelkezései joval kevésbé ambicidozusak, mint a CPTPP hasonld
rendelkezései — az RCEP elsddleges fontossagat a nagyszamu régiobéli orszag ossze-
fogasanak keretei adjak. A javasolt, Japan—Kina—D¢él-Korea kozotti szabadkereske-
delmi megallapodas valahol a CPTPP és az RCEP kozott helyezhet6 el, Japan ezért
mindent elkdvetett egy ,,agresszivabb” RCEP elérése érdekében, ami Japan javara
modosithatta volna az emlitett haromoldala szabadkereskedelmi megallapodast. A
megallapodas révén elért kereskedelemliberalizacio kevesebb, mint amire Japan to-
rekedett kiilondsen azért, mert az Indidra egyaltalan nem terjed ki (annak visszalé-
pése kovetkeztében). Japant mindezeken tul az is zavarta, hogy India visszalépésével
Kina szerepe felértékelddott, szemben azzal a korabbi japan reménnyel, hogy Japan,
Dél-Korea ¢és India valamelyes kereskedelmi/kereskedelempolitikai ellensulyt tud
képezni Kinaval szemben.

Japan szamara az RCEP kiilondsen fontos a régidban kialakult japan vezetésii ér-
téklancok tovabbi kiterjesztése és elmélyitése szempontjabol. Nem véletlen a Japan
Autogyartok Szovetsége?® elndkének lelkes nyilatkozata: ,,A globalis szintéren te-
vékenykedd japan autdipar szamara az RCEP-egyezmény az dzsiai—csendes-oceani
térségben létrehozandd fejlettebb értéklancok tdmogatasat jelenti. Hasonloan nagy
jelentdségliek a kereskedelem liberalizacidjara és a beruhazasokra vonatkozo k6zos
szabalyok, valamint a szellemi tulajdonjogok ¢és a beruhazasok védelme a 15 részes
orszagban. Ez az els6 alkalom, hogy Japan olyan szabadkereskedelmi megallapodast
kot, melyben Kina és Dél-Korea is részt vesz, €s reméljiik, hogy a megallapodas az
értéklancok boviilését és erdsodését segiti a régidban, beleértve a jovoben Indiat is.
Reméljiik tovabba, hogy a globalis kereskedelem és beruhazasok folyamatban 1év6
liberalizacidja hozzajarul a gazdasagi és tarsadalmi fejlddéshez a vilag kiilonb6z6
régidiban” (JAMA, 2020).

Az egyezmény egyik leggyakoribb biralatanak targya Kina dominans nagysaga
és jelent6s gazdasagi-kereskedelmi folénye a részes orszagok kozott. Kina az RCEP
révén kétségteleniil tovabbi befolyast szerez az azsiai kereskedelem normainak meg-
hatarozéasaban, ami jelentdsen megndvelheti a hatalmas orszag puha hatalmi befo-
lyasat. Kina ugyanakkor soha nem iranyitotta az RCEP-targyaldsokat, am ha egy-

3 Sok japan szakért§ éppen ezért az RCEP-b6l valo kivonulast javasolta a japan kormanynak. Az
id6kozben lemondott Abe miniszterelndk liberalizacios politikajanak azonban meghatarozo része volt
a kereskedelmi kapcsolatok liberalizacidja, igy az Abe-kormany az eredetileg reméltnél sziikebb kort
és kevésbé mély kereskedelemliberalizaciot is elfogadta, tamogatta.

26 Japan Automobile Manufacturers Association = JAMA.
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szer az egyezmény hatdlyba 1ép, az ASEAN nehezen maradhat a kormanykeréknél.
Ennek ellenére nem meglepd és nyilvanvaldéan nem is teljesen megalapozatlan az az
értékelés, mely szerint ,,amig az USA aludt, Kina megszervezte a sajat azsiai—csen-
des-6ceani kereskedelmi blokkjat” (Frankel, 2020).

Kina szamara az RCEP-ben val6 részvétel az ASEAN-orszadgokkal 1étrejott gaz-
dasagi integralodas megerdsitését, konszolidalasat is jelenti. Kina — révid habozas
utan — nem csatlakozott a TPP-targyalasokhoz, s igy nem lett részese a CPTPP-nek.
Kina szamara elfogadhatatlan volt a CPTPP altal megkivant gyors piacnyitas (mert
az szemben allt volna Kina fokozatos reformokra épiilé gazdasagpolitikédjaval), elle-
nezte az allami vallalatok semleges kezelését egy olyan iddszakban, amikor Kindban
lényegesen nétt (és nd) az allami tulajdonu cégek gazdasagi stlya, amelyek jelentds
kozvetlen allami tamogatast élveznek, s haszonélvez6i az ket célzo iparpolitikanak
is (Wong, 2020). Kinat erdteljesen taszitotta a TPP-targyalasok soran az USA kezde-
ményez0 szerepe is, az amerikai visszavonulas utan pedig alig 13 honappal 1étrejott
a CPTPP, ami kész helyzetet teremtett Kina szamara.

A CPTPP-tdl valo tavolmaradas versenyképességi és kereskedelmi hatranyokat
okozhat Kinanak. Szamitania kell a kereskedelemelterel hatasokra és magasabb va-
mokkal kell szembenéznie a CPTPP részes orszagaiban. Miutan az USA visszalépett
a TPP-bdl, az RCEP fontossa valt Kina szamara az USA Pekinggel szemben folytatott
protekcionista erdfeszitéseinek ellenstilyozasara is. Az RCEP ugyanakkor — részben
nyilvanvaldan a résztvevok méretkiilonbségei kdvetkeztében is — kétszer olyan nagy
pozitiv jovedelemhatast eredményezhet 2030-ra, mint a CPTPP: az RCEP a részes
orszagok egyiittes GDP-jét 286 milliard dollarral novelheti, szemben a CPTPP-t61
vart mintegy 157 milliard dollaros jovedelemnovekedéssel (Wong, 2020).

Az ausztral allaspont szerint az RCEP az alabbi elényodket nyujtja a részes or-
szagoknak:

— egységes szabaly- és eljarasi rendszer az ausztral aruexportérok szamaéra,
valamint az RCEP preferencialis tarifainak felhasznalasara az egész régio-
ban, novekvd lehetdségek az ausztral iizleti szférdnak a regionalis érték-
lancokhoz val6 hozzajutdsa terén, mert lehetdvé teszi a régié mas orszagai-
ban az értéklancaikba iktatott ausztral termékek szamara a kedvezményes
RCEP-vamokat a harmadik RCEP részes orszagba iranyul6 export esetében;

— anem vamjellegli akadalyok lekiizdésének lehetdségei, beleértve az olyan
teriileteket is, mint a karanténok és a miiszaki sztenderdek, a WTO-szaba-
lyoknak vald megfelelés, az atlathatosag és az egylittmikddés elémozdita-
saval;
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— Uj piaci hozzaférési kotelezettségvallalasok a szolgaltatok és a befektetok
szamara Kinaban és az ASEAN olyan piacain, mint Malajzia, a Fiilop-szi-
getek és Thaif6ld (Australian Government, 2020).
Az ausztral kiiligy- és kiilgazdasagi minisztérium allasfoglalasa szerint ,,az
RCEP a kereskedelem liberalizacioja és a szabalyalapu kereskedelmi meg-
allapodasok tamogatasanak tizenetét is kiildi a vilagnak egy olyan idében,
amikor jelentdsek a kereskedelmi fesziiltségek és a WTI nagy kihivasok-
kal néz szembe. Az olyan megallapodasok, mint az RCEP kritikus szere-
pet jatszhatnak a protekcionizmussal szembeni ellenallasban €s a betarthatd
szabalyok altal tamogatott nyitott globalis gazdasiag tdmogatasanak meg-
erdsitésében (Australian Government, 2020). Az ausztral elégedettség nem
meglepd: a tobbi 14 részes orszagbol 9 Ausztralia 15 legnagyobb kereske-
delmi partnere kozé sorolhatd és az ausztral kivitel 67 szdzalékat képviseli
(Australian Government, 2020).
Az ausztral miniszterelnok szerint ,,mivel Ausztralidban minden 6t6dik
munkahely az exporttol fiigg, az RCEP alapvetd fontossagu lesz, amikor
Ausztralia és a tobbi részes orszag hozzakezd a Covid—19 utani ujjaépités-
ahogy az RCEP-orszagok tovabb névekednek és er6sodik a kdzéposztalyuk,
Uj lehetdségek nyilnak meg az ausztral farmerek, tizletemberek és befekte-
tok elott.”?’

Dél-Koredban vita folyt arrdl, hogy a TPP-hez vagy az RCEP-hez érdemesebb-e
csatlakozni. Dél-Korea szdmara az RCEP hozzéjarul az orszagnak a gazdasagi kap-
csolatok diverzifikalasara és bovitésére iranyuld torekvéséhez, ugyanakkor Szoul-
ban az RCEP-t a kezdetektdl nem tekintették Kina kezdeményezte és iranyitotta
egyezménynek, igy nem tartottak névekvd kinai befolyastol sem. A jelenlegi dél-
koreai kormany vilagosan Délkelet-Azsiat tekinti diverzifikacios stratégiaja kulcste-
rilletének, ezért az RCEP aléirasat nem pusztan gazdasagi, de diploméciai kapcsola-
tainak kiterjesztésére is fel kivanja hasznalni (Korea Chair, 2020).

A dél-koreai kereskedelmi, ipari és energetikai miniszter kiemelte, hogy amig
2007-ben az orszagnak az ASEAN-orszagokba iranyuld kivitele 38,7 milliard dollar
volt, addig 2019-ben mar meghaladta a 95 milliard dollart, ami jelentds mértékben
az ASEAN ¢és Dél-Korea kozotti szabadkereskedelmi megallapodas eredménye volt.
Az RCEP a dél-koreai kormany meggy6zddése szerint tovabbi segitséget nyujt az
orszag délkelet-azsiai gazdasagi helyzetének erdsitéséhez. Az RCEP ,,ahhoz is hoz-
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zéjarul, hogy Dél-Korea kénnyebben megbirk6zzon a multilateralizmus meggyon-
giilésével és a globalis értéklancok lokalissa valasaval” (Yonhap, 2020).

Dél-Korea szamara kiilonosen fontos az RCEP révén Iétrejott szabadkereskedel-
mi megéllapodas Japannal. Bar az elmult évtizedekben Dél-Korea és Japan kozott
meglehetdsen sok, torténelmi vitdikbol szarmazo politikai nézeteltérés meriilt fel, ez
nem terjedt at a gazdasagi kapcsolatokra. Az RCEP multilateralis jellege valoszinii-
leg kulcsfontossagu tényezé volt ebben, s a mélyebb gazdasagi integracio lehetdsége
mindkét févarost arra 6sztonzi, hogy kétszer is meggondolhatja, mieldtt kereskedel-
mi biintetéintézkedésekkel valaszolna az esetleges politikai fesziiltségekre (Ferrier,
2020). Nem mellékes, hogy Dél-Koreat ¢és Japant altalaban az RCEP legnagyobb
nyerteseinek tekintik: az RCEP kovetkeztében a Dél-Korea és Japan kozotti aruke-
reskedelem 83 szdzaléka vammentes lesz, s 2030-ra mindkét orszag GDP-je 1 szaza-
lIékponttal nd, ami tobbletndvekedést jelent a 15 részes orszdgban is (Petri—Plummer,
2020).

RCEP: a vilaggazdasagi erdviszonyok tovabbi atrendezdédése

A 2010-es évek elején a harom megaregionalis kereskedelmi targyalassorozat
csaknem egyidejii megindulasa egyértelmiien a WTO kudarcaira, a vitarendezésen
tuli de facto miikodésképtelenségére, az érdemi sokoldalt megéllapodéasok eléré-
sének ellehetetleniilésére adott valasz volt (Csaki, 2016). Az EU és az USA kozotti
targyalassorozat 2016 végén eredményteleniil megszakadt, a Trump-adminisztracio
2017 elején visszavonta alairasat a TPP-megallapodasbol (a megallapodasban maradt
tobbi 11 részes orszag egy kissé kevésbé nagyratord megallapodast hozott tetd ald).
A legegyszeriibb feladatnak latszo RCEP sem az eredeti terveknek megfeleléen za-
rult, mert India visszalépése miatt ASEAN+6 helyett ASEAN+5 megallapodas jott
létre.

Az RCEP ugyanakkor megvalositotta az alapvetd kiindulo célkitiizest, az
ASEAN-orszagok fejlett(ebb) regionalis partnereivel mar korabban is létezo szabad-
kereskedelmi megallapoddsok egységes keretbe foglalasat. A megéllapodast lehet
biralni, lehet hidnyolni az agrarkereskedelmi és a szolgaltataskereskedelmi megalla-
podésokat, ennek ellenére nem tiinik helyesnek alabecsiilni annak jelentdségét. ,.[...]
az RCEP a gyakorlatban nem sokat valtoztat a térségbeli gazdasagi szabalyokon.
A résztvevok kozott két kivétellel régota hatalyban vannak mar kereskedelmi meg-
allapodasok, amelyek egy része eleve az RCEP-nél jelentdsebb piacnyitast irt eld.
A kinai befolyasrol sz6l6 narrativaval szemben az RCEP nem egy uj kereskedelmi
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blokk létrehozasat célozta, hanem a létez6 megdllapodasok egységesitését, és ezt is
csak részben sikeriilt elérnie. Ett6l fliggetleniil a megallapodasnak vannak fontos
hozadékai, és minden bizonnyal hozzajarul majd a kelet-azsiai integracié dévatos mé-
lytiléséhez. Az azsiai kozpontu vilaggazdasagi rend eljoveteléhez azonban fel kell
még oldani az abban rejlé ellentmondast, hogy a térségbe olyan orszagok probal-
nak integralodni, amelyek szinte mindegyike exportorientalt, merkantilista kiilgaz-
dasagi stratégiat folytat” (Mészaros, 2020 — kiemelés az eredetiben!). Az RCEP-t
kezdeményezd ASEAN elérte a kitlizott célt: az 6t fontos kereskedelmi egyezmény
egységes keretbe foglaldsaval jelentds kereskedelemkonnyitést ért el, s a szabalyo-
z0k egységesitése révén javitotta vallalatainak a hatékony bekapcsolddasat a régio
értéklancaiba.

hogy az RCEP az els6 szabadkereskedelmi megallapodas Kina, Japan és Dél-Korea
kozott, s mivel mindharom orszag feldolgozoipari €s technoldgiai erékdzpont, a ko-
zottiik 1étrejott megallapodas a globalis kereskedelem jelentds boviilését is eredmé-
nyezheti. Az RCEP nagyban hozzajarulhat ahhoz, hogy Eurdpahoz és Eszak-Ameri-
kéhoz hasonléan Azsia koherens kereskedelmi 6vezetté valjon. Azsia integralodott,
de alapveto kereskedelmi célja mas piacok arukkal valo ellatasa volt. Az RCEP meg-
valtoztathatja mindezt, kiilonds tekintettel a Kina, Japan és Dél-Korea kozott — is
— létrejott szabadkereskedelmi megallapodas varhat6 hatasaira: amint Mészaros M.
Tamas is hangsulyozza, ,,a kdlcsonds piacnyités jelentésen csokkentheti majd a ke-
reskedelem tranzakcios koltségeit és novelheti a harom orszag kozotti kereskedelmi
forgalmat — mar ha a politika nem akadalyozza ezt” (Mészaros, 2020). Masrészt a
harom orszag végtermékexportjanak zome ugyan kétségkiviil a région kiviilre ira-
nyul, de az RCEP valtoztathat ezen, kiilonosen a Kina, Japan és Dél-Korea kozott —
is — 1étrejott szabadkereskedelmi megallapodés varhat6 hatasai révén. Ugyanakkor a
globalis értéklancokban rendkiviil erds a harom orszag feldolgozdiparanak integralt-
saga, s az RCEP egyik kiemelt célja éppen az értéklancok megerdsitése a régiodban.
Az RCEP a szabdlyozas egységesitése (elsdsorban a feldolgozoipar teriiletén) és a
szarmazasi szabalyok egységesitése révén fokozhatja a régio értéklancainak haté-
konysagat.

Az USA (a Trump-adminisztracionak a TPP-bol valo visszalépése nyoman)
mindkét nagy azsiai szabadkereskedelmi megéllapodason kiviil all, ami azt jelenti,
hogy sem az EU, sem az USA — a vilag hagyomanyos kereskedelmi szuperhatal-
mai — nem rendelkezik beleszolassal abba, hogy Azsia és a csendes-oceani térség
miként hatarozza meg a maga kereskedelmi normait. Az RCEP-megallapodas min-

85



Csaki Gyorgy

denképpen tovabb csokkenti az Egyesiilt Allamok befolyasat a térségben. Politikai
és geostratégiai szempontbol is rendkiviil fontos, hogy az USA t6bb fontos szovet-
ségese is szabadkereskedelmi egyezményt kotott Kinaval, mikdzben a vilag az USA
¢s Kina kozti kereskedelmi haboru eszkalalodasatol tartott.?®

Kina szdmara az RCEP egyszerre jelent szabadkereskedelmi megallapodast a
régio legerésebb gazdasagaival és az ASEAN-orszagokkal korabban kialakult gaz-
dasagi integralodas erdsitését. Kina az RCEP-targyalasok soran egyaltalan nem jat-
szott vezetd szerepet. Peking eredetileg ASEAN + Kina, Japan, Dél-Korea forma-
cioban képzelte el az RCEP-t, Japan azonban ragaszkodott Ausztralia, Uj-Zéland
¢és India bevonasahoz (nyilvan részben politikai okok miatt kivantak demokratikus
orszagokat a megegyezésbe bevonni, részben tartottak a kinai er6folénytol). ,,A
szerz6dés Osszetétele szintén nem feltétleniil Kina, hanem az ASEAN elveit tiikrozi.
Szemben az EU-val vagy a NAFTA-val, az ASEAN a tagallamai kozotti fejlettség-
beli kiilonbségek ¢s az egyes allamok eltérd szektoralis érzékenységei (tovabba az
eltérd kulturalis és politikai hattér) miatt nem szereti a szigoru, atfogd és gyors piac-
nyitast eldiro, a vamcesdkkentésen tul a belpiaci viszonyokba is erdsebben belenyuld
szerzOdéseket. A cél emiatt végig a legkisebb kozos nevezd elérése volt, amelyre
minden érintett orszag ra tud bolintani.” (Mészaros, 2020 — kiemelés az eredetiben!)
Ettdl fliggetleniil Kina gazdasagi er6folénye nyilvanvalo, s az RCEP tovabb erdsit-
heti Kina pozicidit a vilaggazdasagi er6viszonyok rendszerében.

Igazolddik Jaimovich és Baldwin immar évtizedes megéllapitdsa a szabadke-
reskedelmi megallapodasok kozotti domindhatas érvényesiilésérdl: ,,Mikozben a
WTO-targyalasok egyre erétlenebbek, mi hajtja elére a regionalis kereskedelmi
megallapodasok béviilését? Cikkiink azt allitja, hogy a regionalizmust nagyrészt a
domindhatés lenditi el6re, amelyben a 1étezd kereskedelmi megallapodasbol kizart
nemzetek targyalasokat kezdenek a meglévo megallapodasok kereskedelemeltérito
hatasainak orvoslasara. Ez a jelenség inkabb kihivas, mint fenyegetés a WTO sza-
mara, de nem hagyhato figyelmen kiviil” (Jaimovich & Baldwin, 2010). Az elmult
évtizedben azonban tovabb erdsodott a WTO mitkddésképtelenségre, igy az RCEP
létrejotte is tovabbi szabadkereskedelmi egyezmények felé tolja a vilaggazdasagot.

A 2010-es években lezajlott megaregionalis kereskedelmi targyalasok koziil si-
kerrel zarul le a CPTPP és az RCEP, az a kett6, amely els6sorban Azsia és a csen-
des-Ocedni térség orszagait érinti. Emellett 1étrejott az EU-Kanada és az EU-Japan

28 2020 decemberében még korai a 2021 januarjaban hivatalba 1ép6é Biden-adminisztracié Kina-
politikajanak, és féként a Kinaval kapcsolatos kereskedelempolitikajanak elérejelzése.
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szabadkereskedelmi megallapodas.” Ezentul 23 WTO-tagorszag részvételével zajlik
a Trade in Services Agreement (TiSA) targyalassorozata is. Ugy tiinik, a WTO cse-
lekvoképtelensége tartosan lehetetlenné teszi a Iényegi sokoldalu (multilateralis, a
WTO égisze alatt, mind a 164 tagallam részvételével) kereskedelmi megéallapodésok
1étrejottét. Erdemes megbaratkozni a tébboldalu (plurilateral) kereskedelmi targya-

crer

megallapodasok 1étrejotte varhatod, amelyekben kettonél tobb, de 164-nél joval ke-
vesebb részes orszag allapodik meg. Igy talan csokkenhetnek a nemzetkozi keres-
kedelem olyan akadalyai, mint a nem vamjellegli korlatozasok és a szolgaltataske-
reskedelmi protekcionizmus, aminek elérésére a WTO az elmult negyedszazadban
egyaltalan nem volt képes.
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Az EU és a COVID-19: Intézkedésfigyelo adatbazis
a Eurofound és a KOPINT-Tarki Konjunkturakutato
Intézet Zrt. egyiittmiikodésében

2020. marcius 6ta miikodik a Eurofound eurdpai unios koronavirus-
intézkedés-figyeldje, a COVID-19 EU Policy Watch. Az adatbazis fenntar-
toi Eurdpa-szerte gytjtik a kormanyok, a szocidlis partnerek és a vallalatok
koronavirus-jarvannyal kapcsolatos reagalasait. A magyarorszagi példakat
a Kopint-Tarki Konjunkturakutaté Intézet Zrt. intézetiink szolgaltatta. A fo-
lyamatosan frissiilé adatbazis nyilvanosan elérhet6 és kereshetd, kiillonbozo
szuirdfeltételekkel. Az adatbazis jelenleg Magyarorszag 20 ,,intézkedését”
tartalmazza. Ezek kiilonbozo kategoéridkba csoportositva jelennek meg.
Nyers adatként (csv és json formatumban) is hozzaférhetdk, elemezhetdk,
mas orszagok intézkedéseivel is Osszevetve. Az Osszesen tobb mint ezer
intézkedést, beavatkozast és vallalati reakcidt tartalmazé adatbazis a koro-
navirus-jarvany gazdasagi és tarsadalmi hatasaira koncentral, kiilénb6zo
jol behatarolhatod célcsoportokra elkiilonitve, mint példaul részmunkaidds
munkavallalok, fiatal (1524 éves) munkanélkiiliek vagy kisvallalkozok.
A tovabbi szliréfeltételek kozott megtalalhato a foldrajzi régio, a gazdasagi
szektor, a foglalkozas és az intézkedés pénziigyi forrasa. Az adatbazisra ta-
maszkodva tobb jelentés €s tanulmany is késziilt a Eurofoundnal, ezek egyi-
ke az ‘COVID-19: Policy responses across Europe’ (A COVID-19: szakpoli-
tikai valaszok Eurdpaban).

A teljes adatbazis az alabbi linken érhetd el:
‘COVID 19 EU PolicyWatch’:
https://www.eurofound.europa.eu/data/covid-19-eu-policywatch
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A Gazdasagi és Monetaris Unio 6konomiaja
(Akadémiai Kiado, 2020, Budapest, 538 oldal)

cimi konyvére

KOROSI ISTVAN

Halmai Péter konyvében az eurdpai integrdcio elméleti, gazdasagstratégiai és gaz-
dasagpolitikai szempontjait 6sszekapcsolva targyalja. A gazdasdgi és monetdris
unio gazdasagtananak uj, datfogo elemzését nyujtjia. Ramutat, hogy az europai in-
tegracio a regiondlis gazdasagi egyiittmiikédés mély és széles formdja. Feltarja és
bizonyitja, hogy a mélység az eurdpai integrdaciéban dontd jelentéségii. Ujdonsdg az
elmélyités fo jellemzdinek elemzése, a mélyintegraciot megalapozo gazdasagi me-
chanizmusok, meghatdrozo tényezdk és az intézményrendszer komplex bemutatdsa.
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Abstract

Key issues for deepening the European Union

Description and reflections on the book
Péter Halmai: Deep integration. Economics of Economic and Monetary Union
(Akadémiai Kiado, 2020, Budapest, 538 pages, in Hungarian)

ISTVAN KOROSI

In his book, Péter Halmai discusses the theoretical, economic strategic and economic policy
aspects of European integration. It provides a new, comprehensive analysis of the economics of
the economic and monetary union. He points out that European integration is a deep and broad
form of regional economic cooperation. It explores and demonstrates that depth is crucial to the
European integration. A novelty is the analysis of the main features of deepening, the complex
presentation of the economic mechanisms, determining factors and the institutional system
facilitating deep integration

Journal of Economic Literature (JEL) codes: F15, F36.
Keywords: integration theory, European Union, Economic and Monetary Union, deepening of the
EU, convergence, resilience

Halmai Péter professzor munkassagaban kozponti helyet foglal el az eurdpai
integraci6 kozgazdasadg-tudomanyi kutatasa. Jelentds hatast kivaltd mivei koziil
kiemelést igényel példaul a ,,Krizis és ndvekedés az Eurdpai Unidban” c. kdnyve
(Halmai, 2014), valamint az eurdpai integracio €s a szuverenitas dsszefonddasarol, a
»teljes” gazdasagi és monetaris uniorol, az eurdpai novekedési modell kifulladasarol
¢és a konvergencia krizisérél irt magyar és nemzetkdzi publikacioi is (Halmai, 2013,
2014, 2017 és Halmai & Vasary, 2012).

Uj, friss miive a ,,Mélyintegracié. A Gazdasagi és Monetaris Unié 6kondmié-
ja”, amelyben a GMU rendszerének anatomigjat adja, tobbéves mély kutatasi ered-
ményeit prezentalva. Az eurdpai integracio elméleti, gazdasagstratégiai, gazdasag-
politikai szempontjait targyalja igen atfog6, alapos és nemzetkozi dimenzidban is
rendkiviili, uj eredményeket tartalmazo konyvében. A kifejtés 502 oldal, amelyhez
36 oldalnyi, tobb szaz feldolgozott szakirodalmat tartalmazo irodalomjegyzék tar-
sul. A tartalomjegyzék logikus, vilagos felépitése és jo tagolasa felkelti az érdekld-
dést és a figyelmet a konyv irdnt. A 12 fejezetbdl 4116 mii igen jol olvashatd témako-
ronként, s6t a résztémak szerint is, amelyeket vilagos kifejtésben tar elénk a szerzo.
(Egy-egy fejezet 21-50 oldal, az alpontok rendszerint 2—5 oldalt tesznek ki.) A jo
tagolas megkonnyiti a mi elolvasasat.
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Halmai Péter konyvében a gazdasagi és monetaris unié gazdasagtanat rendkiviil
atfogoan és mélyen dolgozta ki, teljesen sajat, 4j szempontokat koveté megkozelités-
ben, de egyuttal a relevans nemzetko6zi szakirodalom integracidoelméleti és gazda-
sagstratégiai elemzéseinek gyakorlatilag teljes feldolgozasat és értékeld bemutatasat
nyUjtja.

A kereskedelemelmélet a hagyomanyos regionalis konstrukciok meghaladasa-
ként mély kereskedelmi integracionak tekinti az ijgeneracios regionalis megalla-
podasokat, amelyek fontos szabalyozasi és tovabbi mély elemeket is tartalmaznak.
Ennek atfogo elemzése utdn Halmai Péter a regionalis integracié elmélytiilésével 1ét-
rejovo mélyintegracio rendszerként valo elemzését adja, ez jelenti a mil nemzetkozi
sikon is alapvetden 1) jellegét. Haladjunk tovabb a konyv altal feltart iton! Az ut a
magasba visz, de megéri bejarni.

Az 1. fejezet a gazdasagi integraci6 elméleti alapjait mutatja be. A témakdr rend-
szerezésén tulmenden attekinti a gazdasagi integracio statikus és dinamikus pozitiv
hatasait. A gazdasagi integracio kereskedelmi, jovedelmi, fizetésimérleg-hatasokkal
¢és a gazdasagi novekedésre gyakorolt hatasokkal jar. A kereskedelemteremtd, méret-
gazdasagossagot javitd, novekedést indukalod, jolétndveld hatdsok az integraciod
elmélyitésével altalaban ndnek, ami ,,ex ante” eldrejelzésekben és ,,ex post” model-
lekben kimutathato. Az europai integracio a gazdasagi névekedést a fizikai, a human
¢és a tudastéke akkumulacidja révén befolyasolja, emellett néveli a gazdasag haté-
konysagat, pozitiv allokacios hatast eredményez és tokeképzddést indukal. Mar Ba-
lassa Béla ramutatott 1961-ben a beruhazasok altal vezérelt novekedésre, amelyet a
késébbi elméletek igazoltak és elmélyitettek.

A neoklasszikus megkdzelitést meghaladva az endogén novekedési modellek
ujabb dimenzidkat tartak fel az integracid hosszu tava ndvekedési hatasait elemez-
ve. A nagyobb K+F-tevékenység révén gyorsul a technoldgiai innovacio, annak
bevezetése pedig noveli a termelékenységet. Uj gondolatokra, uj felfedezésekre és
azok nemzetkdzi aramlasara van sziikség. A termelékenységet meghatarozo fontos
tényezok a nyitottsag és a kereskedelem. A kereskedelem azonban nem dnmagaban,
hanem indukalt hatdsai révén noveli a termelékenységet (technologiaexport, K+F
szellemi eredményeinek exportja, szabadalmak és termelési eljarasok kivitele, az
FDI hatésai). A kotet meggy6z6 modon rendszerezi az integracio, illetve a termelé-
kenység, a jovedelmek ¢és a jolét magasabb ndvekedésének Osszefiiggéseit. E témako-
rokrol lasd Elekes & Halmai, 2013, 2019; Halmai, 2011, 2014, 2015, 2018a.

Az eurodpai integracid elmélyiilését és az agazaton beliili kereskedelem ndvekvo
szerepét amil atfogdan elemzi. Az integracio a korabban feltételezettekkel ellentétben
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nem az 4gazatok kozotti, hanem az agazaton beliili kereskedelem fellendiilését
eredményezte. Az 0j kereskedelmi elméletek (Helpman, Krugman) és ledgazasaik
a globalis értéklancokba valo bekapcsolodas eldényeire, az allando helyett a novekvé
skalahozadékra helyezik a hangsulyt, a komparativ eldnydk elméletének valtoza-
sa nyoman pedig a kozbiilsé (intermedier) termékek kereskedelmének fellendiilését
mutatjak ki. Az dgazaton beliili kereskedelemben az alkalmazkodas koltségei ki-
sebbek, a vertikalis és horizontalis termékdifferencialas eltér6 alkalmazkodasi kolt-
ségekkel jar. Az elébbiek altalaban joval nagyobb raforditast igényelnek, viszont a
mindség elotérbe keriilése jelentds elonyt eredményez.

A 2. fejezetben a szerzd a mélyintegracié koncepcidjat, kereteit, elemzésének
modszertanat fejti ki. Az 0 tipusu kereskedelmi megallapodasok az EU mélyiil6 és
béviilé nemzetkozi kapcsolatrendszerében fontos szerepet toltenek be. Ezek f6 tar-
talmi elemeirdl és hatasmechanizmusaikrol a kotet részletes képet rajzol fel.

Az EU-tagsag eldnyeit a brit példa elemzésével szemléletesen és targyszertien
bizonyitja. Az EU-integracioban valo részvétel a brit GDP-t jelentésen novelte, a
globalis értéklancokba vald bekapcsolodast javitotta, a brit pénziigyi szektor ndve-
kedéséhez és eurdpai expanzidjahoz jelentdsen hozzajarult, az FDI-bedramlast meg-
ndvelte, a brit telephelyelényok kiakndzasat javitotta, a versenyre és az innovaciora
is nagymérvi pozitiv hatast gyakorolt. A brexit' ellenben mindezen tertileteken su-
lyos veszteségeket okozhat és okoz a jovében is. Egyértelmiien az Egyesiilt Kiraly-
sag veszit tobbet, de karokat szenvednek az EU27-ek is. A 11. fejezet e terhek (a
kotet kategoriarendszerében: dezintegracios damnum) részletes, konkrét, adatokkal
alatamasztott elemzését tartalmazza.

A kotet jszerli értelmezési keretrendszerének kiindulopontja a kereskedelmi
integracid. A kereskedelemelmélet a hagyomanyos (a konvencionalis hatarintézke-
désekre iranyulo) regionalis konstrukciok meghaladasaként ,,mély” (kereskedelmi)
integracionak tekinti a szabalyozasi konvergenciat (s esetleg tovabbi ,,mély” eleme-
ket) is tartalmaz6 Gjgeneracios regionalis megallapodasokat.

A mélység az eurdpai integracio tekintetében is dontd jelentdségli dimenzio.
Egyrészt kifejezi a leginkabb elérehaladott regiondlis integracio elért szintjét (alla-
potat). Masrészt jelzi a folyamat iranyat: a mélyiild, egyre szorosabb integraciot mint
fejlodési iranyzatot. A mély (regionalis) integracio (a kdtetben: mélyintegracio) rend-
szerként, konceptualis keretként torténd értelmezése 1ényeges hozzajarulast igér az

' A szerzé szamos miivében behatdan vizsgalta a brexit, illetve a dezintegracio problémakorét.
Lasd Halmai (2018b, 2020b, 2020c, 2020e).
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atfogo elméletalkotashoz. Lényeges e rendszer két alapvetd értelmezési dimenzidja:
a mélység és a homogenitas.

A kotet Osszefoglalja a mélyintegracio fejlett, komplex rendszere, modellje f6
jellemzéit. A mélyintegracio egyarant eredményez statikus és dinamikus ndvekedé-
si hatasokat. Az akkumulacios hatas a fizikai, a human és a tudastoke felhalmozasa.
A mélyintegracid pozitiv allokacios hatdssal is jar. A bizonytalansagok csokkenhet-
nek ¢és kisebb lehet a beruhazasi kockazat. A technoldgiak és az innovacié diffuzio-
ja a termelékenységet ndveli. Az integracié mélytilése — megfelelé alkalmazkodasi
és fejlesztési politikak esetén — a redlkonvergencia elérehaladasat eredményezi. Ez
nem automatikus folyamat, hanem a ciklikus és strukturalis konvergencia, vala-
mint a reziliencia, azaz a sokkokkal szembeni ellenalld képesség €s a pozitiv rea-
galas erdsitését igényli. A mélyintegracido ndvekvd gazdasagpolitikai koordinacios
igényt tdmaszt, s a kozos, illetve parhuzamos gazdasagi reformok szinergikus hatést
eredményezhetnek. A monetaris integracioban az egységes valuta k6zds monetaris
politikat és jelentds mértékli gazdasagpolitikai koordinaciot igényelne. A diverga-
16 gazdasagpolitikak nagymértékben feleldsek az eurddvezet jelenlegi valsagprob-
lémaiért. A neofunkcionalistak ujabb irdnyzata (a neo-neofunkcionalistak) szerint
,»az integracio elérelendiilése politikai akarat és jellemzden a meghatarozé aktorokat
dontéskényszerbe szorito valsaghelyzet eredményeképpen lehetséges” (151. o.).

A mélyintegracio fejlett, komplex rendszerében tobbszintli kormanyzas miikod-
het. Ez a szupranacionalis, a nemzeti, a regionalis és a helyi szereplok kozotti inter-
akciok szervezett rendszerét jelenti, amely tobbszintli halézatok kiépitésével és mii-
kodtetésével jar. A kiilonbozé dimenziok egymasba kapcsolodasanak mindségétol
nagyban fiigg az integracio sikeressége. A szuverenitas egyes elemeinek atruhéazasa,
illetve kozos gyakorldsa nyoman annak ,,0j geometridja” alakulhat ki (153. o.).

A mélyintegracio létfontossagu érdekeken alapuld kdlesonds fiiggdségek rend-
szere. Az érintett résztvevok vitalis érdekeit szolgalja, illetve kell szolgalnia. Mind-
ezek rendszerezett, j0l megalapozott kifejtésével a kotet hozzajarulhat a gazdasagi
integraci6 elméletének tjraértelmezéséhez és fejlédésehez.

A 3. fejezet az optimalis valutadvezet (OCA) elméletével foglalkozik. A GMU
létrejotte és mitkodése, az eurdovezet Iéte és a kdzos pénz; az eurd funkcionalasa az
europai integracié egyik kulcskérdése. A kotet az OCA valamennyi elméleti, mo-
netéris politikai, koncepcionalis, stratégiai és mitkddési kérdését mélyen végigtar-
gyalja. Mundellt kdvetve felteszi az alapkérdést: meddig racionalis az adott orszag
szamara a nemzeti valuta fenntartasa? Milyen koltségekkel, elényokkel és aldoza-
tokkal jar a kozos valuta bevezetése és fenntartasa? Alapveto fontossaguak a valuta
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o7

kibocsatasanak, a pénztomeg bdvitésének feltételrendszere, az inflacio, a kamatok
¢és az arfolyam Osszefiiggései, kiilondsen a nyitott, kiilkereskedelem-érzékeny gaz-
dasagokban. A monetaris unidéban az in. ,,lehetetlen harmassag” elve szerint a teljes
tékemobilitas, a rogzitett arfolyam és az autondm monetaris politika harom krité-
riuma koziil egyszerre csak kettd teljesiilhet. Az egységes valutadvezet elényei jol
ismertek. A f6 probléma viszont az 6nallé6 nemzeti monetaris politika feladasabol
(atruhazasabol) fakadoan az 6nalld arfolyam-politika megsziinése. Az aszimmetri-
kus sokkok esetén a teher igen nagy lehet, mivel nincs sajat monetaris politika, nincs
sajat valuta és 6nallo arfolyam sem, amellyel reagélni lehetne.

A kotet részletesen elemzi, vajon optimalis valutadvezet-e az eurodvezet. Be-
mutatja a munkaeré mobilitasanak korlatait, a termelési és kereskedelmi struktu-
szerint az aszimmetrikus sokkok kevésbé érintik a diverzifikaltabb kereskedelmi
strukturaval rendelkezd orszagokat. A nagymérvii nyitottsag fontos hatasa pedig az,
hogy az ilyen orszagokban kisebb az 6nallo arfolyam hasznossaga. Az EU-ban és az
eurdovezetben 2011 eldtt nem 1étezett stabilizacios célu transzferrendszer. Az EFSF
(European Financial Stabilisation Facility), majd utdna az ESM (Europai Stabiliza-
ciés Mechanizmus) meghatdrozott kritériumok szerinti stabilizacios transzfereket
nyujt, de a fiskalis transzferek terén az eurodvezet egyértelmiien még nem optimalis
valutadvezet. Megvan azonban az esély, hogy a jovében fokozatosan azza valjon.
Ezzel kapcsolatban a hazai és a nemzetkdzi szakirodalomban igen kiilonb6z6, s6t
ellentétes véleményekkel talalkozunk.

A kereskedelem elmélyiilése az integracio elmélyiilésének iranyaba hat. A mun-
kaer6-mobilitas Europaban — az USA-val 6sszehasonlitva — jelenleg igen korlatozott,
¢és novelése objektiv korlatokba, akadalyokba iitkdzik. (Lakohelyi és csaladi kapcso-
latok, a munkahelyi kotodések, nyelvismeret és megfelelé szakképzettség hianya
miatt.) A fiskalis transzferek novelése nemcsak politikai kérdés, hanem mozgastér
kérdése is. A nettd befizetdk nem hajlandok a jelenlegi valsaghelyzetben az EU koz-
ponti koltségvetésének érdemi névelésére, de a jarvanyiigyi 0jjaépités finansziroza-
sara viszont mégis sikeriilt kiillon, nagy volument alapot elfogadtatni.

A 4. fejezet a GMU rendszerének létrejottével és a monetaris politika f6 kérdé-
seivel foglalkozik, elméleti, stratégiai, intézményi és miikddési szempontok szerint.
A GMU egyik pillére a monetdris unid, amely a kdz6s monetaris politikat, a kozos
jegybankot és az egységes valutat jelenti. A masik pillér a gazdasagi uni6 lenne,
amely kozos gazdasagpolitikat és annak részeként kozos fiskalis politikat igényelne,
ez viszont nem valosult meg, noha jelentds elorelépések torténtek a gazdasagpolitikai
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koordinacio elmélyitésében. E téren azonban hosszl és rogds uton kell elérehaladni.
A monetaris politika integraltsaga és a fiskalis politika dontéen tagallami jellege
kozott jelentds fesziiltség all fenn.

Halmai Péter bemutatja és mélyen elemzi a GMU 1.0-nak nevezett rendszert. E
rendszer a bevezetése (1999) utan a 2008-2009-es gazdasagi és pénziigyi valsagig
viszonylag jol mikddott, de szamos fesziiltség halmozodott fel benne. Sok GMU-
tagallam esetében az eurdovezetbe 1€pést megel6zéen nominalis konvergencia ér-
vényesiilt, utana viszont divergencia lépett fel. A dél-eurdpai orszagok, kiilondsen
Olaszorszag korabban igen magas inflacidja az eurd bevezetése utan nagymérték-
ben csokkent, de az inflacids kiillonbségek az eurddvezetben fennmaradtak, negativ
hatasaikkal egylitt. Az orszagok kozott a gazdasagi novekedés iitemében 1ényeges
kiilonbségek voltak ¢s vannak ma is. A mediterran orszagok allandosult, nagymérvi
koltségvetési, kereskedelmi és fizetésimérleg-deficittel kiizdenek, Gordgorszag
pedig a 2008—2009-es valsagban az allamcsdd szélére keriilt.

A pénziigyi valsag a realgazdasagi és a pénziigyi szféra egyiittes sulyos krizisét
tiikkrozi, és nem is kezelhet$ a redlgazdasag allapotanak és fejlodési folyamatainak
rendbetétele nélkiil. Az EKB eszkdzvasarlasai (dontéen allampapirok és egyéb ér-
tékpapirok) a valsagkezelés nélkiilozhetetlen eszkdzei. Ugyanakkor tobb tekintetben
vitatottak jogilag és hatasukat tekintve egyarant. A monetaris politika rakénysze-
rilt és jelenleg is rakényszeriil a nem konvencionalis eszkozok alkalmazasara. A
laza pénzpolitika, a pénztdmeg gyors bdvitése nagymértékben ndveli a likviditast.
A rendkiviil alacsony, nulla kozeli, sot idénként negativ betéti kamatok sulyos prob-
lémat okoznak a megtakaritok szamara. Az egyének mellett kiilondsen a nyugdijala-
pok, a biztositok és a tOkegaranciat nyjtd megtakaritasokkal rendelkezk aggodnak
a negativ hozam veszélye, kara miatt. Halmai kiemeli, hogy ,,az eurd6vezet szamara
napjainkban dont6 fontossagu kérdés: megvaldsulhat-e a pénziigyi integracio elmé-
lytilésével egyidejiileg a folyamatok kovetkeztében a térségben kialakult divergen-
ciak és egyenldtlenségek mérséklése.” (229. o.).

Az 5. fejezet fajstilyos témakore: ,,Gazdasagpolitikai koordinacio. Fiskalis po-
litika és Stabilitasi Paktum.” A GMU monetaris részével ellentétben a gazdasagi
unié maig nem valosult meg. Ennek megvaldsitasa mélyiild koordinaciot és egy-
re inkabb kozossé valo gazdasagpolitikat igényel. A divergenciak csokkentése, a
realkonvergencia terén torténd elérehaladés érdekében a nemzetallamok sajat hatds-
koriikben a fiskalis politika széles eszkoztarat alkalmazhatjak. Ez alapvetd szerepet
jatszik a sokkok kezelésében és a gazdasagi ndvekedés, a beruhazasok és a foglal-
koztatas 0sztonzésében. Ha anticiklikus fiskalis politikat alkalmaznanak, akkor az
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fontos valsagellenes, valsaglekiizdd tényezd lehetne. Az un. automatikus stabiliza-
torok révén a fiskalis politika anticiklikus, stabilizal6 iranyba hat. Fellendiilés idején
sem érnek el altalaban megfeleld tobbletet, ez ritka, mint a fehér hollo. Ha szufficit
keletkezik, abbdl sem képeznek rendszerint valsag idején elkdlthetd kiegyenlitd ala-
pokat. ,,A gazdasag lassulasa a koltségvetési egyenstly romlasaval jar. Az elmult
évtizedek tapasztalatai szerint a ndvekedési iitem 1 szdzalékpontnyi mérséklodése
a koltségvetési egyensulynak a GDP 0,5 szazalékat kitevé romlasahoz vezet. Ez vi-
szont automatikus fiskalis expanziot jelent” — mutat ra igen helyesen Halmai (203. o.).
Igen fontosnak tartom a szerzd elemzését a fiskélis politikai externalidk hatédsairol.
Réamutat arra, hogy az orszagok fiskalis politikai cselekvései segithetnek mas orsza-
goknak, de karokat is okozhatnak. A fiskalis fegyelem nagy mértékii hianya sulyos
problémakhoz vezet az euréovezetben és az EU egészében is. A 2011-ben bevezetett
eurdpai szemeszter célja a tagorszagok koltségvetési tervezésének szinkronizalasa,
mederbe terelése és az észszerti makrodkondmiai koordinacio elémozditasa.
Halmai Péter ramutat a Stabilitasi és Novekedési Paktum ellentmondésaira és
korlataira. A f6 korlat, hogy az 1ényegében kozvetleniil a jelenlegi kdltségvetési de-
ficitek és allamaddssagok kezelésére irdnyul, azokra is mérsékelt sikerrel. A valsa-
gok idején a GMU-ban és az EU-ban egyarant rendre megnd a koltségvetési hiany
¢és az allamadoéssag, mert a redlgazdasag valsaga nyoman visszaesik a GDP, csok-
kennek a koltségvetési bevételek, a kiadasok viszont megnének. A fiskalis politika
elemei, az adopolitika, a jarulékok, a fiskalis 6sztonzok, a pénziigyi tamogatasok a
nemzetallamok fontos eszkozét jelentik a nemzetkdzi versenyben telephelyelényeik
védelmében vagy novelésében. A nemzeti gazdasagi poziciok és preferenciak eltéré-
sei miatt az orszagok ragaszkodnak a fiskalis politikai eszk6zok kézben tartasahoz,
mivel ezek a nemzetek gazdasagpolitikai versenyében fontos {itékartyat jelentenek.
A kovetkezd két fejezet a GMU rendszerével és a konvergenciamechanizmus
mitkodésével® foglalkozik. A GMU nominalis konvergenciakritériumai jol ismer-
tek. Ezek alkalmazésatol azt remélték, hogy ezek egyben a stabilitasorientalt gaz-
dasagpolitika elveinek elfogadasat is jelentik. Halmai Péter indokoltan hangsulyoz-
za, hogy lényegesek az implicit konvergenciakritériumok is, vagyis a realgazdasagi
homogenitas iranyaba torténd elérehaladas. Fontos megallapitasa, hogy meg kelle-
ne valdsitani a strukturalis konvergenciat. Ezt mar korabban is elemezte (Halmai,
2017). A stabilitas erésitését az orszagoknak dontden sajat koltségvetési eszkdzokbol
kell finanszirozniuk, mert ilyen célu fiskalis transzferek az EU-kdltségvetésben nem

2 Utobbi problémakorrél 1asd példaul Halmai (2019a, 2019b), Halmai & Vasary (2012).

97



Korosi Istvan

allnak rendelkezésre. Véleményem szerint ugyanakkor az EU meglévd tamogatasi
alapjai — jo felhasznalasuk esetén — hozzéjarulhatnak a nemzeti, a regionalis és a
strukturalis fejlesztéshez és ennek révén a kohézidhoz.

A szabalyalapu magatartds, a nemzetallami fiskalis fegyelem megvalositasa a
fiskdlis szuverenitas mellett is jelentds eredményeket hozhatna. J6l mutat r4 a szerzd,
hogy az altala vizsgalt id6szakban (1999 és 2015 kozott) ,,sem az eldirt szabalyok,
sem a pénzpiacok fegyelmezd ereje nem érvényesiilt” (256. o.). Hadd tegyiik hoz-
74, hogy utana sem. A kotet szerint kiilondsen aggaszto a strukturalis divergencia
novekedése a magorszagok €s a periféria kozott. Az eladosodas novekedése sulyosan
kié¢lezi a makrogazdasagi sebezhetdséget is. Halmai azt is elemzi és bizonyitja,
hogy ,,a valsag gyokerét nem egyszeriien az allamhaztartas eladosodasa, hanem
az eurdovezeti tagallamok egymassal szemben fennallé tartds jovedelemaramlasi
egyensulytalansaga képezi” (273. o.).

A GMU-ban a laza pénzpolitika nyoman tartos likviditasboség keletkezett, ami
megkdnnyitette az ados orszagok hitelfelvételét, megnétt a kolesontdke-bearamlas
(forditott Balassa—Samuelson-hatas). A kiilfoldrél bearamlo hitel nyoman a medi-
terran orszagokban megndtt a belfoldi kereslet, a hazai bérek termelékenységjavulas
nélkiil is ndttek (egy ideig), ami a versenyképességet tovabb rontotta.

Halmai elemzi a konvergenciamechanizmus hatasait, 0sszefliggésrendszerét.
Kimutatja, hogy a fenntarthaté konvergencia elérése és tartds biztositasa sokdimen-
zi0s folyamat. Kiilonboz6 dimenzidi léteznek: nominalis, real-, ciklikus, strukturalis
¢és tarsadalmi konvergencia. Ezek tartalmat és hatdsait részletes korképben mutatja
be a mii. A tarsadalmi konvergencia a felemelkedés lehetdségével fiigg Ossze, ame-
lyet az Gjraelosztasi rendszerek mozdithatnak eld. Eredményiik a jovedelmi egyen-
l6tlenségek és a szegénységi ardny csokkenése. A redlkonvergencia szocidlis aspek-
tusa az EU-szerzddésben is szerepel (szocialis kohézio).

A real- és a szocialis konvergencia kozott szoros kapcsolat all fenn. Az utébbi
erodalodasaval lefelé mend spiral alakulhat ki. (Novekvo egyenldtlenség, csokkend
¢letszinvonal, romlo6 oktatasi részvétel, a munkaerd mindségének romlasa, novekvo
szegénységi arany, az eréforras-allokacio kedvezdtlen alakulasa, a termelékenységi
probléma kiélezodése). Halmai ramutat, hogy a mélyintegracié rendszerének a fej-
16déséhez, benne a homogenitas erdsitéséhez alapvetéen sziikséges a fenntarthatd
konvergencia.

A 8. fejezetben is integracidelméleti novumot nyujt a ktet a gazdasagireziliencia,
sokkelnyelés, kilabalas Osszefiiggésrendszerének feltarasaval és Gjszeri értékelésé-
vel. A reziliencia altalanos értelemben rugalmas ellenallé képesség, amelynek ré-
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vén valamely rendszer megdrizheti kohéziojat és reagaloképesség, amely azt jelenti,
hogy a személyek, szervezetek, az 6koszisztémak, gazdasagi szereplok sikeresen
valaszolnak a kiilsé hatasokra, kihivasokra, sokkokra. A reziliencia kategoriaja
ismert és széleskortien alkalmazzak kiilonbozo teriileteken. A kotet a sebezhetd-
ség, a sokkelnyeld kapacitds és a helyreallitasi képesség Osszefiiggésrendszerének
a GMU-ra torténd alkalmazasaval 0jszerii gondolatmenetet tartalmaz. A nemzet-
kozi integracios szakirodalom eredményeit elméletileg szintetizalja és 0j elemzés-
ben alkalmazza a GMU gazdasagpolitikajara, kiilonds tekintettel a tékepiaci uniora.
Frappénsan ¢és helytalléan fogalmazza meg: ,,A reziliencia a kihivasokhoz torténd
pozitiv alkalmazkodas, a megbirkozas képessége” (305. 0.). A gazdasagi reziliencia
f6 elemei: a gazdasag rugalmassaga és a sokkokkal szembeni ellenalldo képesség,
valamint recesszidé utan a potencialis kibocsatas szintjére torténd visszatérés ké-
pessége, ami aktiv, eredményes reagalast kivan. A szerz6 kiemeli, hogy 1ényeges
az adaptiv dimenzi6 és a proaktiv reagalés. ,,A reziliencia a mélyintegracié fun-
damentalis jelentOségii jellemzdje. A mélyintegracio rendszerének kolcsonhatasai,
szinergiai hatasfokat a konvergencia és a reziliencia egymassal is 6sszefon6dé ha-
tasmechanizmusai hatdrozzak meg” (309. 0.). A verseny az er6forrasok hatékonyabb
pacitas az egységes belsd piac elmélyiilésével ndhet, a diverzifikacid, az allokaciods
hatékonysag, a termelési hatékonysag és az innovacio dsztonzése nyoman létrejovo
dinamikus hatékonysag novelésével. Az integraltabb bank- és tOkepiacok erdsebb
védelmet nytjtanak a sokkokkal szemben. A jol miikodd tokepiaci unidé megerdsiti
az egységes monetaris politika hatékonysagat. A kiszamithato, hatékony jogi és in-
tézményi rendszerek szintén eldmozdithatjak a pénzpiacok zavartalanabb miikodé-
sét. A jol miikodo szakpolitikdknak és az lizleti kornyezetnek is fontos szerepiik van
a sebezhetdség csokkentésében, a konvergencia elémozditasaban.

A 9. fejezet ,,A GMU reformja: GMU 2.0? Reziliens eurodvezet felé” cimet vi-
seli. A konyv sok értékes fejezete koziil ezt tartom az egyik legfontosabbnak, mi-
vel korunk egyik kulcskérdését, a GMU reformjanak tartalmat és megvaldsitasanak
kilatasait elemzi a tényez6k Osszefiiggés- és hatasrendszerében.’ A mélyintegracio
fejlodésével a GMU-ban 4j intézményrendszer jott 1étre, és az EU-ban is az eredeti
szabalyozast joval meghaladd gazdasagi kormanyzas (economic governance) valo-
sult meg. A 2008-2009. évi valsag nyoman atfogo, rendszerszintii reformok igényét
fogalmaztdk meg. A GMU-ban a hatos csomag, a kettes csomag ¢és a fiskalis paktum

3 E témakoroket behatoan vizsgalta — egyebek mellett — a kovetkezé miiveiben: Halmai (2017,
2018c, 2020d).
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elfogadasaval megerdsodott a gazdasagiranyitasi koordinacid. Jelentdsen kiboviilt a
GMU eszkoztara. Az eurdpai szemeszter bevezetése €s az eurd plusz paktum tovab-
bi eldrelépést jelentettek.

A GMU reformja, a GMU 2.0 tervezete a mélyintegracio tovabbfejlesztését cé-
lozza. A tovabbi elmélyiilést az integracié magorszagai valdsithatjadk meg el6szor,
bar koztiik is egyeldre jelentds kiillonbségek vannak a kovetendé konkrét stratégiat
és lépéseket illetden.

A 10. fejezet a differencialt integraciot targyalja és a gazdasagi integracios mo-
delleket elemzi. A kdotet kiinduldpontja: ,,A differencialt (eltéré mértékii) integracid
folyamat, amelyben a tagallamok specifikus csoportja nincs alarendelve a tobbiekkel
azonos unids szabalyoknak. A viszonyitas kontextusa a mindenkori magintegracio”
(414. 0.). A differencialt integracidban a tagallamok meghatarozott csoportja nem
teljes mértékben veszi at a kdzdsségi vivmanyokat, illetve vallal részt a kdzds cselek-
vésbol, vagy kimarad meghatarozott egyiittmiikodési formakbol. Halmai 1ényeges
meglatasa, hogy ,,a differencialt integracié az EU mélyiilése és boviilése koriilmé-
nyei kozott a konszolidaciot szolgalhatja™ (414. o.). Emellett sziikség esetén a szelek-
tivitas eszkoze is lehet.

A mélyintegracié rendszere egyszerre tartalmazza a magintegraciot ¢s az EU-

crer

’

cepcidk €s tényleges varidciok: a , t6bbsebességes Eurdpa”, a ,,mag-Eurdpa”, a
,valtozo geometridk Eurdpdja”. Az eurdpai integracido ma de facto és de jure is
tobbsebességli. A mag-Eurodpa viszont a mélyintegracié legfejlettebb formajat kép-
viseld orszagokat tomoriti elméletileg, nagyfoki homogenitassal, k6zos cselekvési
stratégiaval rendelkezik és annak alapjan miikddik. Véleményem szerint jelenleg su-
lyos probléma, hogy az alapitd hatok kozott is mély fejlettségi arkok, koncepcionalis
¢s cselekvési kiilonbségek talalhatok, a vezetd orszdgok kozotti integraciopolitikai
divergenciak szintén szamottevoek.

A magintegracié az integracioelméletben rendkiviil fontos, hiszen a differencialt
integraciot ehhez viszonyitva lehet és kell mérni. A megerdsitett egyiittmiikodés az
abban részt vevok csoportjaban erdsiti a kohéziot és a konvergenciat. Halmai ramutat
arra is, hogy a differencialt integracio az integracio pragmatikus strukturaja alkal-
mazasat elésegitd modszer. A vertikalis differenciadlodas a centralizacios szintek-
tdl fiigg, a horizontalis pedig teriileti kiterjedés szerinti. Az 1990-es évektdl az EU
differencidlt integracids rendszerré fejlodott, amelyben a vertikalis és horizontalis
differencialodas parhuzamosan jelenik meg. A differencialt integracié magyaraza-
tat a szerzo atfogdéan mutatja be a kolcsonds fliggések és az atpolitizaltsag hatasai
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alapjan. A kiilonbo6zd integracidelméletek (kormanykoéziség, neofunkcionalizmus,
posztfunkcionalizmus) a valsadg eredetét, mechanizmusat és a kildbalast eltéréen
magyarazzak. A neofunkcionalizmus a palyafliggdségre, a posztfunkcionalizmus
pedig az atpolitizaltsadgra helyezi a hangstlyt. A kotet tanulsagosan elemzi az exogén
sokkok és az endogén rendszerhibak kovetkezményeit.

Az integracioval ellentétes folyamat, azaz dezintegracio is létezhet, és sajnos,
amint azt a brexit megmutatta, a valésagban is végbement. Ennek karait a mii na-
gyon alaposan és az ok-okozati viszonyok szerint elemzi. A differencialt dezintegra-
ci6 harom tipusarol is képet kapunk: 1. valamely orszag kevésbé mély, azaz lazabb
integraciora torekszik (belsé differencialas), 2. adott orszag ki akar 1épni az EU-bol
(belso differencialas helyett kiilsot valosit meg), 3. EU-n kiviili allam, amely sze-
lektiv médon kapcesolodik az EU-hoz, lazabb, sekélyebb kapcsolatot kivan. A kiilsé
orszagok azonban nem akadalyozhatjak meg az EU-integracio elérehaladésat.

Az ,Uj integraciés paradigma fel¢” cimii zarofejezetben Halmai Péter
Osszefoglalja a kotetben szerepld elemzések atfogd Osszefiiggéseit, eredményeit,
kovetkeztetéseit. Erdemes az elemzése altal igazolt eredményekbdl idézni: ,,Az
integracio 1épcsdfokai a teljes integraciohoz kozeledve egyre inkabb nemzetek feletti
dontéseket és tagallami szuverenitastranszfert feltételeznek. A gazdasagi integracid
megcélzott szintje a gazdasag oldalardl determinalt, am dontéen politikai megfonto-
lasok alapjan alakul ki. Az eurodpai integracié egyre boviilé szabalyai, intézményei
(vivmanyai) az egyre szorosabb integracié logikéjat tiikrozik. Az adott idépontban
legmélyebb integraciot képviselé vivmanyok teljessége a magintegracio. Az attol
torténo esetleges eltérések nem az integracios vivmanyok, a magintegracio, hanem
a differencialt (periféria-) integracié korébe tartoznak. Ha a legmélyebb integraciot
kifejezd vivmanyok még nem részei az EU-jognak, akkor is részét képezik a kozgaz-
dasagtani, illetve szélesebb integracidelméleti értelemben vett magintegracionak™
(495. 0.). Az integracié magasabb 1épcsoéfokain a mélyintegracio egyre tobb jellem-
z0je, vivmanya jelenik meg. (K6z6s politikak, kozos valuta, gazdasagpolitikai koor-
dinacio, bankunio és tokepiaci unio.)

Halmai Péter a mélyintegraciot a gazdasagi integracidé vivmadanyainak teljes,
egyre mélyiild rendszereként hatdrozza meg. E kategoriat az integracidelméletben
az integracidelmélet hazai és nemzetkozi fejléddéséhez. A kozgazdasag-tudomanyi,
integracidelméleti, fejlodéstorténeti, gazdasagpolitikai elvi és stratégiai kérdések
Osszekapcsolt targyalasa a mi kiemelkedd értékét jelenti. Kovetkeztetései koziil ki-
emelendének tartom azt is, hogy bizonyitja: ,,A mélyintegracioé gazdasagi alapokon
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nyugszik. Am politikai akarat nélkiil nem lehet realis cél” (496. 0.). A mélyintegra-
ci6t nemcsak jovobeli célallapotnak, hanem a fejlett integracid6 mukoddo, fejlédod
rendszerének, azaz folyamatnak is tekinti. Elemzését mély, konceptudlis keretbe
foglalja. Miive végén a mélyintegracié paradigmajat és f6 hatdsmechanizmusat kva-
litativ modellbe foglalva 0sszegzi.

Végkovetkeztetése: ,,Az 11j paradigma kulcsa az egyre mélyebb magintegracio.
A mélyintegracié rendszerében a magintegracié a meghatarozo tényezo, a rendszer
dinamikéjanak hordozdja. A mélyintegracidban a magintegracié szamit” (502. o.).

Halmai Péter professzor konyve a mélyintegracié paradigmajat nemzetkdzi
dimenzioban, rendkiviili mélységben elemzi. Elméleti megallapitdsait a torténelmi
fejlodés mérlegén is igazolja. Az integracios paradigma egyes hatasairdl kvantitative
igazolhaté 6konometriai modelldsszefliggéseket tar fel, az ok-okozati kapcsolatokat
j kvalitativ modellekben és tablazatokban mutatja be. Sajat, alapvetden 0j eredmé-
nyeit dsszeveti €s beilleszti a nemzetkozi integracidelmeéleti szakirodalomba.

A mii az eurdpai integracio elméleti és stratégiai szakirodalmaban kiemelke-
dé alkotas. Impulzust nytjthat elméleti kutatasokhoz és a doktori képzéshez is.
Szakirodalmi értéke mellett kiemelendének tartom szép irodalmi stilusat. Ertékes
olvasnival6 és tovabbgondolkodasra késztetd alkotds. Remélhetdleg a kdnyv mie-
16bb angolul is megjelenik, hogy nemzetkdzi sikon is meg- és elismerhessék.
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Plurilateralis nemzetkozi szerzodések
a Kereskedelmi Vilagszervezet rendszerében’
TAKO DALMA

A dohai fordulo soran a Kereskedelmi Vilagszervezet multilaterdlis szevzédési rend-
szere miikodésképtelennek bizonyult. A kialakult valsaghelyzet és az ebbdl adodo
fesziiltsegek miatt uj megoldasok keresése valt sziikségessé. A lehetséges megolda-
sok kozott a nemzetkozi kereskedelmi jogban egyre hangsilyosabban vetédik fel a
plurilateralis szerzddések témakore, e megallapodasokkal kapcsolatban ugyanak-
kor korantsem létezik egységes allaspont. A kérdéskor egyre névekvd aktualitisa
okan a tanulmany a Kereskedelmi Vilagszervezet szerzodési rendszerén beliil a plu-
rilateralis megallapodasok meghatarozasaval, statuszaval, szerepével és jelentisé-
geével foglalkozik. A témakért azonban nem kizdarolag a vilagszervezetet létrehozo
Marrakesh-i Egyezmény fényében targyalja, hanem kitér a plurilateralis megalla-
podasokkal dsszefiiggésben felmeriilo nemzetkozi kozjogi, valamint nemzetkozi ke-
reskedelmi jogi szakirodalmi dalldspontok ismertetésére is. Mindezzel a tanulmdny
célja a szoban forgo szerzédésekkel kapcsolatos homalyos, tisztazando kérdések

felvetése, valamint azok lehetséges megvalaszoldsa.

Journal of Economic Literature (JEL) kod: K33

Kulesszavak: Kereskedelmi Vilagszervezet, Marrakesh-i Egyezmény, nemzetkozi
szerz6dés, plurilateralis megallapodas, szerzédéses kotelezettségek egységes rend-
szere, konszenzus.
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Abstract

Plurilateral international treaties in the system of the World Trade

Organization
DALMA TAKO

The Doha Round made it clear that the multilateral treaty system of the World Trade Organi-
zation is not operable. The consequences caused by this fact — a long-continued crisis and serious
tensions —need to be solved. Among the possible solutions, plurilateral treaties get more and more
attention in international trade law. However, there are several different opinions on these agree-
ments. Due to the increasing actuality of this issue, this paper deals with the definition, status,
role and significance of plurilateral treaties within the treaty system of the WTO. These aspects
are examined not only on the basis of the Marrakesh Agreement, but also from the perspective of
sources available in public international law and international trade law. The purpose of the paper
is to expose the current problems in connection with plurilateral treaties and also, to possibly
answer emerging issues.

Journal of Economic Literature (JEL) code: K33
Keywords: World Trade Organization, Marrakesh Agreement, international treaty, plurilateral
treaty, single undertaking approach, consensus.

Bevezetés

A nemzetkozi szerzédések altalanos fogalma szerint e megallapodasokat a nem-
zetkozi kozosség szerzodéskotési képességgel rendelkezd alanyai — foként allamok
¢és nemzetkozi szervezetek — kotik abbol a célbol, hogy egymas kozotti viszonyaikat
szabalyozzak (Foulke, 1918:423), egymassal szemben jogokat és kotelezettségeket
hozzanak Iétre, modositsanak vagy sziintessenek meg (Szalai, 2018:9). Annak fé-
nyében, hogy a szerzddés hany fél kozott jon l1étre, a szakirodalom leggyakrabban a
kétoldalu, azaz bilateralis és a tobboldalu — harom vagy tobb fél részvételével 1étre-
jOov6 —, azaz multilateralis szerz6dések kozott tesz kiillonbséget.!

Létezik azonban egy harmadik kategoria is, a plurilateralis szerzédések kore.
E megallapodasok a bi- és multilateralis szerzédésekhez képest igen specialisak,
emiatt kiemelt figyelmet érdemelnek. A plurilateralis egyezmények korének meg-
hatarozasa, valamint mas nemzetk6zi szerzodésektdl valo elhatarolasuk korantsem
egyszeri feladat, ugyanis a szakirodalomban igen sokféle, egymassal sok esetben el-

! Treaty Handbook prepared by the Treaty Section of the Office of Legal Affairs. United Nations
Publication, 2012. 33.
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lentétes vélemény és szohasznalat olvashatd. E nehézségek nagyban megnehezitik a
témakorben vald eligazodast, ezért a plurilateralis megallapodasok vizsgalata, a ve-
liik kapcsolatos problémas kérdések tisztazasa kiilondsen indokolt. Az egyezmények
elemzését mindezeken feliil az is indokolja, hogy a plurilateralis szerzddések egyre
nagyobb jelentOségre tesznek szert a nemzetkozi jogban, s kiillondsen a nemzetkozi
kereskedelmi jog teriiletén.

Jelen tanulmany célja annak feltarasa, hogy a plurilateralis szerzodések miként
vannak jelen és milyen szerepet toltenek be a Kereskedelmi Vilagszervezet (a
tovabbiakban: WTO) szerzddési rendszerében. E kérdések elemzéséhez a tanul-
many el6szor a plurilaterdlis szerzédések nemzetkodzi kozjogban és nemzetkdzi
kereskedelmi jogban fellelheté meghatarozasait, valamint a megallapodasok saja-
tossagait tekinti at. Ezt kdvetéen a WTO szerzddési rendszerének bemutatasara és
ezen belill a plurilateralis szerzédések statuszéaval kapcsolatos kérdések elemzésére
keriil sor. Végezetiil a megallapodasok jelentdsége, valamint jelenlegi és jovobeli
lehetséges szerepe keriil bemutatasra.

Plurilateralis szerzédések a nemzetkozi kozjogban?

A nemzetkozi jogi szakirodalomban a plurilateralis szerzédéseknek nincs
egységes definiciojuk, a megallapodasok fogalmat tobb szerzd tobbféleképpen hata-
rozza meg. James F. Hogg szerint példdul a plurilateralis kifejezés olyan szerz6dést
takar, amely meghatarozott szdmu szerzodo fél szamara all nyitva, és amelynek ren-
delkezései olyan iigyekkel foglalkoznak, amelyekben csak ezek a felek érdekeltek
(Hogg, 1965:10). Anthony Aust szintén rogziti, hogy a plurilateralis szerzddések — a
multilateralis megallapodéasok specialis fajtajaként — limitalt szdmu, azonos érde-
keltségli fél kozott jonnek 1étre (Aust, 2000:112). Oliver Dorr, valamint Kirsten
Schmalenbach megfogalmazasa alapjan a plurilateralis megallapodas olyan szerzo-
dés, amelynek témaja vagy teriileti hatalya specialis (Schmalenbach, 2012:31), mig
Egedy Gergely fogalma szerint az ilyen megéllapodéas meghatarozott, minddssze né-
hany szerz6do fél kozott jon 1étre (Egedy, 2007:9—10). Molnar Tamas plurilateralis
kifejezésen olyan szerzddéseket ért, amelyek kettdnél tobb, de mindenképpen kevés
allam kozott jonnek létre, azaz mindig kevesebb szerz6dé felet tomdritenek, mint a
multilateralis megallapodasok (Molnar, 2019:11). Siikosd Péter pedig a multilateralis

2 A tovabbiakban a nemzetkozi kozjogra utalva a nemzetkozi jog kifejezést hasznalom.
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kifejezést a vilagméretli vagy interregionalis szavak, a plurilateralis kifejezést pedig
a tobboldala sz6 szinonimajaként hasznalja.?

A fenti definiciokat attekintve lathatd, hogy a plurilateralis szerzodések alanyi
kore meglehetésen sziik, s a szerzddd felek korét a kozos érdekeltség, a megalla-
podas specialis témaja vagy teriileti hatalya jeldli ki (Ghouri, 2012:272). Mindezek
alapjan a nemzetkozi jogban a plurilateralis szerzédések véleményem szerint olyan
megallapodasokként hatarozhatok meg, amelyek specialis témajuk vagy teriileti
hatalyuk okan harom vagy tobb, azonos érdekeltségii, meghatarozott szerz6dé fél
kozott jonnek 1étre.

A fentiek alapjan a nemzetkdzi jogban a plurilateralis szerzédések korének meg-
hatarozasat harom szempont vizsgalata segitheti: egyrészt a korlatozott résztvevoi
kor, masrészt a sziikebb teriileti hataly, harmadrészt pedig a specialis téma vagy tar-
gyi hataly. A résztvevok szamanak tekintetében a szlikebb korli plurilateralis szer-
zO0déseket célszerli szembedllitani a nemzetk6zi jog sokoldali multilateralis meg-
allapodasaival, amelyek elviekben a nemzetkdzi kdzosség minden szerz6déskotési
képességgel rendelkez6 alanya szamara nyitva allnak.

A teriileti hatdly, a megallapodas foldrajzi kiterjedtsége kapcsan az univerzilis,
valamint a kisebb térségre vonatkozd regionalis vagy szubregionalis megallapoda-
sok kozott szokas kiillonbséget tenni. A plurilateralis szerzodések egyértelmiien az
utobbi kategériahoz allnak kozel, ugyanakkor véleményem szerint azzal nem fel-
tétleniil azonosithatdak, mivel a szerz6do felek nem tartoznak sziikségszerlien egy
foldrajzi régidhoz (Saner, 2012:1-5). Ezen a véleményen van Csaki Gyorgy is, aki a
plurilateralis szerzédésekre a metaregionalis kifejezést hasznalja, utalva arra, hogy
e megallapodasok gyakran tobb régié szerepldit fogjak dssze (Csaki, 2015:31-32).

A harmadik szempont, vagyis a specidlis téma, tdrgyi hatdly tekintetében szintén
felallithato egy ellentétpar. A plurilateralis szerzodések ugyanis gyakran olyan té-
makkal foglalkoznak, amelyek nem érintik a nemzetkozi kozosség egészét, pusztan
annak egy szilikebb korét. Ezzel szemben allnak az tigynevezett generalis multilate-
ralis szerzédések, amelyek vagy a nemzetkozi jog altalanos normdira vonatkoznak
(Lissitzyn, 1962:1179), vagy olyan témakkal foglalkoznak, amelyek a nemzetkozi
kozosség egészének érdekét érintik (Ruggie, 1992:571-574). A plurilateralis megal-
lapodasokat ezaltal — specialis témajuk, valamint a felek sziikkorii érdekeltségének
okan — el kell kiiloniteniink e hagyomanyos, azaz — érdekeltségre valé tekintet nélkiil

3 Ez utobbi allasponttal kapcsolatban fontosnak tartom megjegyezni, hogy bar e szavak hasznala-
ta nem tekinthetd helytelennek, véleményem szerint mégis némileg félrevezetd. Vo.: Siikésd, 2005:166.
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—sok szerz6do fél szamara nyitva allo altalanos multilateralis szerzodésektdl (Hogg,
1965:9-10).

Mindebbdl kovetkezden elmondhatd, hogy a nemzetkdzi jog szempontjabol a
plurilateralis szerzddések sziikségszerli fogalmi eleme a szlik alanyi kor, s ennek
okaként — vagylagos feltételként — a korlatozott teriileti hataly vagy a specidlis targyi
hataly meriilhet fel.

A nemzetkozi jogi szakirodalom plurilateralis megallapodasként emliti példaul
az Antarktisz-egyezményt. Ez a megallapodas specialis teriiletre valdé vonatkozasa
specialitasa okan a megallapodas megkdtésében mindossze néhany szerzodo fél ér-
dekelt, amely ezaltal garantalja a plurilateralis szerzodések sziikségszeru feltételét,
a sziik alanyi kort.

Plurilateralis szerzodések a nemzetkozi kereskedelmi jogban

A nemzetkozi joghoz képest a nemzetkozi kereskedelmi jog plurilateralis szer-
zO0désekre vonatkozo felfogdsa némileg eltérd, bar sok szempontbdl hasonldsagot
mutat az el6z6 fejezetben meghatarozottakkal.

A targyi hatalyt tekintve Michitaka Nakatomi rogziti, hogy a plurilateralis
szerzOdések a nemzetkozi kereskedelmi jogban szektoralis vagy kérdéscentrikus,
eseti problémak szabalyozasara alkalmasak (Nakatomi, 2015:2). A szerzddo felek
szamat tekintve altalanossagban megallapithatd, hogy a plurilateralis szerzédések
a nemzetkozi kereskedelmi jogban is sziikebb korii egylittmikddésre adnak lehe-
tdséget (Martonyi, 2016:57). Mindez azonban specialisan értelmezendd a nemzet-
kozi szervezetek és egyéb zart rezsimek esetében. Ezekkel kapcsolatban Raymond
Saner rogziti, hogy a kereskedelmi joghoz kapcsolodo ilyen rendszerek esetében a
multilateralis kifejezés csak a minden tagot tomorité megallapodasokra alkalma-
zando. A szerzd szerint ehhez képest korlatozott szdmu fél kozott valésul meg a
plurilateralis egytittmiikodés, amelyben a kozos érdektl felek teremtenek kapcsolatot
egymassal (Saner, 2008:217). A szerzd Ggy véli, hogy a plurilateralis megallapodas a
multilateralizmus egy alfajtajaként aposztrofalhatd, amelyben a felek célja egy kez-
deti szlikebb kort egyiittmiikodés nyitotta tétele révén egy késobbi multilateralis
kapcsolatrendszer kialakitasa (Saner, 2012:1-5). Az ehhez kapcsolodo szakirodalmi
allaspontok koziil érdemes megemliteni tovabba Geraldo Vidigal és Csaki Gyorgy
véleményét, akik szintén kifejtik, hogy a kereskedelmi jogi nemzetkdzi szervezetek

108



Plurilateralis nemzetkozi szerzodések a Kereskedelmi Vilagszervezet rendszerében

esetében a multilateralis szerzédésekben minden tag részt vesz (Vidigal, 2019a:10),
a plurilateralis szerz6édések azonban csak a tagok egy részét tomoritik, allamok egy
csoportjanak egyiittmiikodését teszik lehetové (Csaki, 2015: 30-32). Mivel a késob-
biekben a Kereskedelmi Vilagszervezet plurilateralis egyezményeinek vizsgalatara
keriil sor, a tovabbiakban a plurilateralis kifejezést kizarélag azon egyezmények-
re haszndlom, amelyek egy szervezet tagjainak pusztan egy részét kotelezik, mig
multilateralis kifejezésen a minden tagot tomorité megallapodasokat értem. Ennek
fényében érdemes megvizsgalni azt a kérdést, hogy az ilyen plurilateralis szerzodé-
sek nemzetkdzi kereskedelmi jogban torténé megjelenése érdemben mikorra tehetd.

Mar az Altalanos Vam- és Kereskedelmi Egyezmény égisze alatt lehet3ség nyilt
a minden részes félre kotelezé megallapodasokon feliil szlikebb korii, pusztan egyes
részes feleket tomorité szerzédések 1étrehozasara (Adlung & Mamdouh, 2017:8). E
megallapodasok Steve Woolcock véleménye szerint a GATT egyezmény integrans
részét képezték (Woolcock, 2013:4). Ilyen plurilateralis egyezmények elfogadasara
érdemben elészor a tokioi forduldn keriilt sor,* ezek korében emlithetd tobbek kozott
az antidomping-szerz6dés (Adlung & Mamdouh, 2017:8-9), a polgari 1égi jarmiivek
kereskedelmérdl szol6 egyezmény, a kormanyzati kozbeszerzésekrdl sz6l6 megalla-
podas (GPS), tovabba a Nemzetkozi Tejtermék ¢s a Nemzetkdzi Marhahtis Megal-
lapodas (Woolcock, 2013:4). E szerzédések részes feleinek szama koriilbelil 10 és
40 résztvevo kozott mozgott, ami toredéke volt a GATT Osszes részt vevo allamanak
(Nakatomi, 2013:3). A tokidi fordulén az a helyzet allt el6, hogy az egyes tagal-
lamokat csak az emlitett egyezmények azon részei kotelezték, amelyeket maguk-
ra nézve elfogadtak. A szerzédések tehat nem a maguk egészében €s nem minden
tagra vonatkoztak, szinte minden megallapodasnak ugyanis eltérd részesi kore volt.
Mindennek koszonhetéen a GATT-rendszeren beliili szerzodéses kotelezettségek
szétdarabolodtak,’ az egyes tagallamokat mas-mas kotelezettségek terhelték. Ber-
nard M. Hoekman és Petros C. Mavroidis szavaival élve ugynevezett ,,klubok™ jottek
létre, amelyek résztvevoi az adott plurilateralis szerz6dést vagy annak azonos részét
elfogado, k6zos érdekeltséggel rendelkez6 GATT-tagallamok voltak (Hoekman &
Mavroidis, 2015:320, 327).

4 Historical Perspective. 2021.03.15. https://ielp.worldtradelaw.net/2021/02/a-historical-perspec-
tive-on-indias-and-south-africas-threat-to-block-the-implementation-of-the-joint.html.

> E folyamatra visszatekintve a WTO ma az a la carte GATT kifejezést alkalmazza, utalva arra,
hogy egyes egyezményeknek a GATT-rendszerben eltérd részes felei €s eltérd vitarendezési mechaniz-
musai voltak. Lasd: Substantive scope of the dispute settlement system. 2021.03.11. https://www.wto.
org/english/tratop e/dispu_e/disp_settlement cbt e/clsSpl e.htm.
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E rendszerben aztan az uruguayi forduld valtozast hozott, ugyanis a fordulon egy
Uj hallgatolagos megkdzelités alakult ki (Woolcock, 2013:1, 4): az egységes szerzo-
déses kotelezettségek rendszere (single undertaking approach) (Adlung & Mamduh,
2017:9). A nézet l1ényege az volt, hogy a forduld szerzédéseit a tagallamok konszen-
zussal, csomagként fogadjak el, s ne legyen lehetdségiik az egyes egyezményekben
valo részvétel opcionalis megvalasztasara.> Mindezzel az volt a cél, hogy minden
megallapodas minden WTO-tagallamot ugyanugy kotelezzen, s igy a szerzédéses
kotelezettségek rendszere egységes maradjon. A fordulon ugy vélekedtek, hogy ez a
megkdzelités hozzajarul a nemzetkdzi kereskedelmi jog atlathato, stabil szabalyoza-
sahoz és a szerzddések egységes, konzisztens alkalmazasahoz (Nakatomi, 2013:3).

A principium a Kereskedelmi Vilagszervezetet 1étrehozé Marrakesh-i Egyez-
mény (WTO-egyezmény) kidolgozasat is athatotta, aminek eredményeként a szerve-
zetben fészabalyként érvényesiil a minden tagra kotelezé multilaterdlis szerzédések
elfogadasa. Ehhez képest a plurilateralis, azaz kevesebb tag részvételével 1étrejovo
és csak rajuk nézve kotelezd szerzédések az egyezmény szdvegébe kivételként ke-
riiltek be (Vidigal, 2019b:862—-890, 872). A WTO-egyezmény ugyanis szinte minden
megallapodast minden tag szamadra kotelezévé tesz, s minddssze a 4. mellékletben
meghatarozott esetekben enged ez alodl kivételt. Rdadasul arra nézve, hogy mely
egyezmények keriilhetnek a 4. mellékletbe — s képezhetnek ily modon kivételt a
multilateralizmus aldl —, a tagok konszenzusos dontése iranyado.”

A multilateralizmus fOszabdlyat ugyan expressis verbis nem tartalmazza a
WTO-egyezmény, azonban véleményem szerint ez a dokumentum tdbb rendel-
kezésébdl is kiolvashatd. Ebbdl a szempontbdl érdemes megvizsgalni a szerzodés
preambulumat, amelyben a szerzddo felek célkitlizésként egy integralt, életképesebb
¢s tartosabb multilateralis kereskedelmi rendszer kifejlesztését hataroztak meg.® Fi-
gyelmet érdemel tovabba a I11. cikk 1. pontja, amely szerint ,,Ja] WTO a jelen Egyez-
mény és a Multilateralis Kereskedelmi Megallapodasok végrehajtasat, igazgatasat

6 Az elgondolas valojaban az Egyesiilt Allamokbol indult ki, amely bels6 jogaban a szerzédések
csomagként torténd elfogadasat vagy elutasitasat irta el6 a Kongresszus részére. Multilateralis szinten
az uruguayi fordulon ez a megkdozelités jelent meg a szerzédéses kotelezettségek egységes rendszere-
ként (VanGrasstek & Sauvé, 2006:839).

7 Ennek pontos ismertetésére a kovetkezd fejezetben kertiil sor.

8 A Kereskedelmi Vilagszervezetet 1étrehozd Marrakesh-i Egyezmény, Preambulum. Kihirdette:
a tobboldalu targyalasok uruguayi fordulojan (1986—1994) elért megallapodasoknak a Kozosség ne-
vében a hataskorébe tartozo tigyek megkotésérol szolo Tanacs 94/800/EK sz. hatarozat (HL ,,L” 336).
1994. 12. 23. 1-308. (Magyar nyelvii valtozata megjelent a Hivatalos Lap kiilonkiadasaban, lasd 11.
fejezet, 21. kotet, 80-81.). Magyarorszagon kihirdette: az Altalanos Vam- és Kereskedelmi Egyezmény
(GATT) keretében kialakitott, a Kereskedelmi Vilagszervezetet 1étrehozo Marrakesh-i Egyezmény és
mellékleteinek kihirdetésérdl szolo 1998. évi IX. torvény.
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¢és mitkodését segiti eld (...).”° Mindezekbdl véleményem szerint kiolvashato, hogy a
szervezet elsddleges célja a minden tag részvételével torténd egylittmitkodés elérése,
a multilateralis szerz6dések 0sztonzése.!”

E multilateralizmus és az egységes szerz0déses kotelezettségek rendszere egé-
szen a dohai forduldig domindns szereppel birtak a Kereskedelmi Vilagszervezet
rendszerében. A fordul6 sikertelensége azonban ramutatott, hogy a WTO konszen-
zusos dontéshozatala, valamint a single undertaking megkozelités rendkiviil ne-
hézkes és id6igényes. SOt nyilvanvalova valt, hogy bizonyos esetekben lehetetlen
a minden tagallamra kotelez6 megallapodas elérése. Mindez pedig rairanyitotta a
figyelmet a sziikebb korti megallapodasok sziikségességére (Nakatomi, 2013:5-6).

Plurilateralis szerzodések a Kereskedelmi Viligszervezet rendszerében

E fejezetben annak vizsgalatara keriil sor, hogy a WTO-egyezmény miként ha-
tarozza meg a plurilateralis szerzodéseket. A dokumentum megkiilonbozteti a multi-
lateralis és a plurilateralis kereskedelmi megallapodasokat,'! rogzitve, hogy az 1., 2.
¢és 3. mellékletben szerepld elébbi tipust, valamint a 4. mellékletben szerepld utobbi
tipusu szerzédések is az egyezmény részének tekintendék.”? A WTO-egyezmény
mindezen feliil azt a Iényeges kiilonbséget is rdgziti, hogy mig a multilateralis szer-
z0dések minden WTO-tagra kotelezdek, addig a plurilaterdlis megallapodasok csak
az azokat elfogad6 tagok szdmara kotelezéek, az el nem fogado tagokra sem jogot,
sem kotelezettséget nem teremtenek.”’ Azaz amig a multilateralis szerz6désekben
a WTO minden tagja részt vesz (Nakatomi, 2015:2), addig a plurilateralis megal-

° Marrakesh-i Egyezmény, I11. cikk, 1. pont.

10 Ezt tovabb erdsiti, hogy a WTO-egyezmény a multilateralis szerzédésekre nézve joval részle-
tesebb szabalyozast ad, mig a tébboldalii megallapodasok tekintetében az abban résztvevok dontésére
bizza a kiilonféle szabalyok kialakitasat. Az egyezmény a legtobb helyen csak azt rogziti, hogy a kér-
déskorre nézve az adott szerzddés rendelkezései iranyadok. Marrakesh-i Egyezmény, IX. cikk 5. pont,
X. cikk 10. pont, XII. cikk 3. pont, XIII. cikk 5. pont, XIV. cikk 4. pont, XV. cikk 2. pont, XVI. cikk
5. pont.

A |, plurilateral” kifejezés csak az egyezmény angol sz6vegében olvashatd (lasd: Marrakesh
Agreement. 2021.03.10. https:/www.wto.org/english/docs_e/legal e/04-wto e.htm), a szerz6dés hite-
les magyar forditasa a multilateralis és a tobboldalu szerz8dések kozott tesz kiilonbséget (lasd: az Alta-
lanos Vam- ¢és Kereskedelmi Egyezmény (GATT) keretében kialakitott, a Kereskedelmi Vilagszerve-
zetet 1étrehozo Marrakesh-i Egyezmény és mellékleteinek kihirdetésérdl szolo 1998. évi IX. torvény).
E szohasznalat, bar kétségteleniil helyes, ugyanakkor véleményem szerint félreértésekre adhat okot,
melynek okan a tanulmany a multilateralis és plurilateralis kifejezéseket hasznalja.

12 The WTO and its Treaty Instruments. 2021.01.21. https:/www.wto.org/english/res_e/booksp e/
sli_e/3TheWTOanditstreatyinstruments.pdf. 8.

13 Marrakesh-i Egyezmény, II. cikk, 2. és 3. pont.
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lapodasokban csak kisebb szdmu, érdekeltség altal behatarolt tag miikodik egyiitt
(Hoekman & Kostecki, 2009:5). Az el6bbi kategdria tehat tagabb, az utobbi pedig
sziikkebb (Saner, 2012:1-5). Naray Péter megfogalmazasaban: ,,a multilateralis meg-
allapodasok (...) a WTO-egyezmény II. cikkében foglalt rendelkezés alapjan a WTO
valamennyi tagjara kotelezoek, azaz a WTO-ban vallalt tagsag az ezen egyezmé-
nyekben (...) foglalt kotelezettségek elvallalasat is jelenti (...). Ezzel szemben all-
nak az ugynevezett plurilateralis kereskedelmi egyezmények (...), amelyek csak az
azokat kifejezetten elfogadd WTO-tagorszagokra vonatkoznak” (Naray, 2002:1022).

Arra nézve, hogy a plurilateralis szerzdéshez minimum hény részes félre van
sziikség, az egyezmény nem tartalmaz rendelkezést. A bilateralis és multilateralis
szerzOdések részes feleinek szamabol ugyanakkor levonhatd az a kovetkeztetés,
hogy a plurilateralis szerz6déseknek ketténél tobb felet kell tomoriteniiik,'* de nem
foglalhatjak magukba az 6sszes WTO-tagot, annal szlikebb alanyi korrel kell bir-
niuk. E spektrumon beliil teljes mértékben a tagokon mulik a résztvevok szamanak
kialakitasa.

A WTO-egyezmény tehat az alabbiak szerint hatarozza meg a plurilateralis
szerzddéseket: olyan sziik korli megallapodasok és kapcsolddo jogi szabalyozasok,
amelyek az egyezmény 4. mellékletében taldlhatéak. Azaz az egyezmény értelmé-
ben csak azon szerzddések tekinthetdek plurilateralisnak, amelyeket a 4. melléklet
felsorol.”® Fontos megjegyezni ugyanakkor, hogy a mellékletben fellelhet6 szerz6dé-
sek kore valtozhat, ugyanis a miniszteri konferencia egy kereskedelmi megallapodas
részesei kérésére konszenzussal donthet ugy, hogy a megallapodast a 4. melléklethez
csatolja, vagy éppen ellenkezdleg, a mellékletben mar szerepld plurilateralis megal-
lapodast a tagok kérésére torli a 4. mellékletbdl.'

Mindezek alapjan a plurilateralis szerzédések korének megismeréséhez elenged-
hetetlen a WTO-egyezmény 4. mellékletének vizsgalata. E dokumentum a plurila-
teralis megallapodasok kozott az alabbi szerzddéseket sorolja fel:'” a polgari 1égi
jarmuvek kereskedelmérdl szolo egyezmény, a kormanyzati kozbeszerzésekrol szolo
megallapodas (GPS), tovabba a Nemzetkozi Tejtermék és a Nemzetkozi Marhahus

14 Plurilateral Trade Agreements and the Impact on LDCS — to Participate or not to Participate?
Final Report 25 October 2017, South African Institute of International Affairs (SAIIA), North-West
University’s TRADE research entity and Trade Matters (a tovabbiakban: Plurilateral Trade Agree-
ments). 7.

15 The Legal Status of Joint Statement Initiatives and their Negotiated Outcomes. WT/GC/W/819,
19 February 2021. 1.

1 Marrakesh-i Egyezmény, X. cikk, 9. pont.

7" Plurilaterals: of minority interest. 2021.03.09. https://www.wto.org/english/thewto e/whatis e/
tif_e/agrm10_e.htm.
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Megallapodas.'® E szerzédések koziil az utobbi kettét 1997-ben megsziintették,"”
igy a WTO-egyezmény értelmében jelenleg csak két plurilateralis szerzédés 1étezik
(Hoekman & Mavroidis, 2015:320).

Bar az eddigi meghatarozas egyértelmiinek tlinik, mégis a plurilateralis szerzo-
dések statuszaval kapcsolatban a WTO-rendszeren beliil szamos problémas kérdés
felvethetd. E megallapodasok ugyanis a WTO-egyezmény részének tekintenddk,
azonban jogokat és kotelezettségeket csak a részes felek szamara hataroznak meg.
Ennélfogva a megallapodasok némileg elkiiloniilnek a fészabalynak szamitdé mul-
tilateralis szerz6désektol, mert csupan egyes felek viszonyat rendezik. Ennek okan
egyes vélemények egyfajta kiilon megallapodasként tekintenek e szerzddésekre,
amelyek bizonyos szempontbol fliggetlenek a WTO rendszerétél.?® Ezt a nézetet a
WTO-egyezmény tobb rendelkezése is megerdsiti, ugyanis ezek lehetdséget adnak a
plurilateralis szerzOdések szerz0do feleinek arra, hogy sajat szabalyokat rogzitsenek
a megallapodasokban.?! E sajat szabalyozas természetesen nem valdsulhat meg kor-
latlanul, a WTO-egyezmény ugyanis rogziti, hogy a plurilateralis megallapodasok-
ban hivatkozott testiileteknek a WTO intézményi keretein belill kell tevékenyked-
niiik, és rendszeresen tajékoztatniuk kell tevékenységiikrol az Altalanos Tanécsot.”
A plurilateralis szerzddések ezen feliil nem ashatjak ala a WTO rendszerét (Vickers,
2014:2), ennek biztositasara részben a korabban emlitett konszenzusos dontéshozatal
szolgal (Bouét & Laborde, 2021:2-3).

Lathatd, hogy még a 4. mellékletben szerepld plurilateralis szerz6dések helyzete
sem egyértelmi. Ugyanakkor érdemes megjegyezni, hogy a szakirodalom nem csu-
pan az emlitett négy — hatalyos szerzddéseket tekintve két — megallapodast tekinti
plurilateralis szerzodésnek, hanem ilyen egyezményként emliti tobbek kozott az in-
formaciotechnologiai termékek kereskedelmérol szolo megallapodast (Information
Technology Agreement, ITA; Woolcock, 2013:5),% a hamisitas elleni kereskedelmi
megallapodast (Anti- Counterfeiting Trade Agreement, ACTA; Nakatomi, 2013:2—-6),

a transz-csendes-oceani partnerségrol szoldo megallapodast (Trans-Pacific Partner-
18 Marrakesh-i Egyezmény, 4. melléklet.
1 WTO Legal Texts. 2021.01.20. https:/www.wto.org/english/docs_e/legal e/legal e.htm.
20 Plurilateral Trade Agreements. 7, 14.
A WTO-egyezmény a plurilateralis szerzédésekre nézve rogziti, hogy a megallapodasokat
érinté kulonféle kérdésekben az adott szerzddés rendelkezései iranyadok. Marrakesh-i Egyezmény,
IX. cikk 5. pont, X. cikk 10. pont, XII. cikk 3. pont, XIII. cikk 5. pont, XIV. cikk 4. pont, XV. cikk 2.
pont, XVI. cikk 5. pont.
22 Marrakesh-i Egyezmény, I'V. cikk 8. pont.
2 Martonyi Janos szerint az ITA esetében a legnagyobb kedvezményes elbanas elve az egyez-
ményt valojaban multilateralissa teszi, mert minden WTO-taggal szemben érvényesiti az egyenld elba-
nas tételét, annak ellenére, hogy az egyezménynek nem minden WTO-tag részese (Martonyi, 2016:57).
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ship, TPP; Saner, 2012:22), a transzatlanti kereskedelmi és beruhazasi partnerségrol
sz0l6 megallapodast (Trans-Atlantic Trade and Investment Partnership, TTIP), az
atfogd gazdasagi és kereskedelmi megallapodast (CETA) és a szolgaltataskereske-
delmi megallapodast (Trade In Services Agreement, TISA; Csaki, 2015:21) is.

E szerz6dések esetében még nagyobb problémak meriilnek fel, mivel ezek nem
szerepelnek a Marrakesh-i Egyezmény 4. mellékletében, igy helyzetiik még kevésbé
tisztazott. A WTO-egyezmény értelmében a tagok egy része altal kotott minden
megallapodast elviekben kozolni kell a Viladgszervezettel, amely azokat konszenzu-
sos dontéssel felveheti a 4. mellékletbe (Hoekman & Mavroidis: 2015:340). Fontos
megjegyezni azonban, hogy ez csupan lehet6ség,>* ami a tagok kérésére valosulhat
meg. Amennyiben a felvételre nem keriil sor, abban az esetben a szerzdédések allas-
pontom szerint nem tekinthetéek azonosnak a 4. mellékletben szereplé megallapo-
dasokkal.

A szakirodalomban plurilateralisnak tekintett szerzédések véleményem szerint
két kategoriaba sorolhatéak. Vannak kozottiik olyanok, amelyek a WTO-rendszer-
hez hozzdadnak valamit, vagy azt kiegészitik, ezeket szokds WTO+ vagy WTO-x
kategoridknak nevezni. A WTO+ (WTO plus) kategéridba olyan egyezmények tar-
toznak, amelyek a multilateralis szerz6désekben mar lefektetett szabalyokon feliil
plusz rendelkezéseket tartalmaznak, pusztan egyes tagokra nézve. Ehhez képest
a WTO-x (WTO extra) szerzddések olyan tigyekkel foglalkoznak, amelyek egyes
felek WTO-tagsagan talmutatnak, példaul munkajogi sztenderdekkel (Horvathy,
2018:122). Allaspontom szerint a WTO+ és WTO-x kategériak szerzodései csak ab-
ban az esetben lennének ténylegesen plurilateralis szerzodésként tekinthetdek, ha a
megallapodasok 4. mellékletbe torténd felvételére is sor keriilne. Az emlitett katego-
ridkon feliil azonban a kordbban felsorolt példak kozott vannak szabadkereskedelmi,
vamunios, megaregionalis megallapodasok is, amelyek esetében a 4. mellékletbe
nyem szerint fel sem meriilhet.

Ugy vélem tehét, hogy a szakirodalomban emlitett megallapodésok a Keres-
kedelmi Vilagszervezet rendszerében jelenleg nem tekinthetéek plurilateralis szer-
z0déseknek. A Marrakesh-i Egyezmény értelmében ugyanis kizarélag azon meg-
allapodasok tekinthetéek plurilateralisnak, amelyek jellegérél a WTO-tagok igy
allapodnak meg, és konszenzusos dontéssel ugy hataroznak, hogy az adott megal-
lapodast felveszik az egyezmény 4. mellékletébe (Adlung & Mamdouh, 2017:2). A
plurilateralis szerz6édések tehat zart rendszert alkotnak. E zart rendszer a korabban

¢ Marrakesh-i Egyezmény, X. cikk, 9. pont.
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kifejtettek szerint ugyan modosithato, azonban ehhez minden WTO-tagéllam egyet-
értésére van sziikség.?® A teljes konszenzus kovetelménye okan akar egyetlen tag
nemleges szavazata is akadalyat képezheti egy 0j szerz6dés 4. mellékletbe torténd
felvételének.?

A plurilateralis szerz6dések zart rendszerének elméletét erdsiti a WTO vitaren-
dezési eljarasra vonatkoz6 szabalyozasa is. A Dispute Settlement Understanding
(DSU) ugyanis kifejezetten rdgziti azon egyezményeket (Un. covered agreements),
amelyekkel kapcsolatos vitak esetében a WTO vitarendezési eljarasa igénybe ve-
het6.”” A DSU 1. melléklete ezen egyezmények kozott sorolja fel a WTO-t 1étreho-
z6 Marrakesh-1 Egyezményt, egyes nevesitett multilateralis szerzodéseket (GATT,
GATS, TRIPS, DSU), valamint a plurilateralis szerzodéseket (Adlung & Mamdouh,
2017:20-21). Ez utobbi korében a DSU ugyanazon egyezményeket sorolja fel, ame-
lyek a WTO-egyezmény 4. mellékletében szerepelnek (a hatdlyos megallapodasok
a polgari 1égi jarmtivek kereskedelmérdl szolé egyezmény, valamint a kormanyzati
kozbeszerzésekrol szol6 megallapodas).?® Vagyis vitarendezési eljaras titjan csak a
4. mellékletben szerepld egyezmények kikényszeritésére van lehetoség.?

Azaz, még ha egy megallapodast a jellege alapjan plurilateralisnak tart is a szak-
irodalom, ez a min6sités a WTO rendszere szerint valdjaban nem allja meg a helyét.
E rendszerben ugyanis barmely szerzddés csak akkor mindsiil plurilateralis megal-
lapodasnak, és a vitarendezési eljaras vele kapcsolatban csak akkor vehetd igénybe,
ha az adott egyezményt a WTO-tagok konszenzussal felveszik a 4. mellékletbe (Na-
katomi, 2013:11). Ellenkezd esetben a Vilagszervezet plurilateralis szerzodései kozé
az adott egyezmény nem sorolhat6é be. Mindebbdl jol lathatd, hogy a WTO-egyez-
mény és a vitarendezési szabalyozas a GATT-rendszerhez képest joval konkrétabb,
stabilabb, kovethetdbb szabalyozast nyujt a plurilateralis szerzOdésekre nézve.

% Steve Woolcock szerint a plurilateralis szerz6dések korének modositasara nem sok esély van
(Woolcock, 2013:7).

% Historical Perspective. 2021.03.15. https:/ielp.worldtradelaw.net/2021/02/a-historical-perspec-
tive-on-indias-and-south-africas-threat-to-block-the-implementation-of-the-joint.html.

27 Brazil — Measures Affecting Desiccated Coconut. AB-1996-4. Report of the Appellate Body.
WT/DS22/AB/R, 21 February 1997. 13.

28 Substantive scope of the dispute settlement system. 2021.03.11. https://www.wto.org/english/
tratop_e/dispu_e/disp_settlement cbt_e/cls5pl_e.htm.

¥ Azonban e szerz6dések esetében is csak akkor, ha a megallapodasok kifejezetten rendelkez-
nek a vitarendezési eljaras magukra torténd alkalmazasarol. Understanding on rules and procedures
governing the settlement of disputes. 2021.03.12. https:/www.wto.org/english/tratop e/dispu_e/dsu_e.
htm.
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A plurilateralis szerzédések szerepe és jelentosége

A plurilateralis szerz6dések fogalmanak és statuszanak attekintését kovetéen
e fejezetben annak vizsgalatara keriil sor, hogy e megallapodasok milyen szerepet
tolthetnek/tolthetnének be a Kereskedelmi Vildgszervezetben. Fontos leszogezni,
hogy e tekintetben azon szerzddések szerepét és jelentdségét kivanom vizsgalni,
amelyek a WTO-egyezmény 4. mellékletében szerepelnek, vagy oda torténd felvé-
teliik lehetséges lenne.

Az utdbbi idében a multilateralis rendszer valsaganak és annak legnyilvanva-
16bb jeleként a dohai forduld sikertelenségének koszonhetden a sziikkebb kori szer-
z0dések a kordbbinal joval nagyobb figyelemben részesiilnek (Nakatomi, 2013:7).
A dohai fordulon ugyanis vildgossa valt, hogy a minden WTO-tag részvételével ko-
tott multilateralis egyezmények elfogaddsara nincs lehetdség (Woolcock, 2013:1). A
multilateralizmus e valsagat azota sem sikeriilt feloldani, a rendszer blokkolt jellege
manapsag is fennall (Bertelsmann-Scott et al., 2018:177). A nairobi miniszteri konfe-
rencian tobb WTO-tag is kifejtette, hogy véleményiik szerint 0j lehetdségeket kelle-
ne keresni a targyalasok folytatasara és a dohai forduld problémainak megoldasara.*
E gondolat alapjan egyes vélemények szerint a plurilateralis szerzodések jelenthetik
a kiutat a jelenlegi valsaghelyzetbdl (Adlung & Mamdouh, 2017:3, 21-22).

A plurilateralis szerzodések egyik nagy elénye ugyanis, hogy esetiikben keve-
sebb fél érdekének Osszeegyeztetésére keriil sor. Ez joval konnyebb feladatnak mi-
nésiil, mint nagyszamu allam esetében, igy a felek heterogenitasabol fakado ellenté-
tek is konnyebben k6z6s nevezore hozhatok (Hellsten, 2006:432). Ez az eldny mar a
targyalasi folyamatban is jelentkezik, ugyanis plurilateralis szerzddések esetén joval
konnyebb a felek kozotti egyeztetés, valamint a megallapodas kidolgozédsa, majd
elfogadasa. Természetesen ez nagyban fiigg a felek szamatol, de a plurilateralis szer-
zO0dések a multilateralis megallapodasoknal mindenképpen nagyobb rugalmassagot
biztositanak.

A plurilateralis szerzddések fenti tulajdonsdgaiknak kdszonheten alternativat
jelenthetnek arra az esetre (Bertelsmann-Scott et al., 2018:178), ha a teljes konszen-
zus elérése és ebbdl kovetkezOen a multilateralis egyezmények létrehozasa lehetet-
len.’’ Ennek okan mondja ki Bernard Hoekman és Charles Sabel, hogy a nyitott

3 World Trade Organization, Ministerial Conference — Tenth Session, Ministerial Declaration,
Document WT/MIN(15)/DEC, 21 December 2015.

31 E gondolatmenet alapjan Geraldo Vidigal a teljes egyhangtsag elkeriilésével megoldhat prob-
lémak kozé a WTO vitarendezési valsaganak feloldasat is besorolja, rogzitve, hogy egy plurilateralis
szerz8dés orvosolhatna az USA ellenallasa miatt meghiisulé egyhangusag elérésének, valamint az ad

116



Plurilateralis nemzetkozi szerzodések a Kereskedelmi Vilagszervezet rendszerében

plurilateralis szerzédések — amelyek utobb akar multilateralissa is valhatnak® — a
legjobb opcidt jelentik a multilateralis szerzodések sikertelensége esetén (Hoek-
man & Sabel, 2020:16). Elekes Andrea ugyanezt a véleményt fejti ki akkor, amikor
leszogezi, hogy ha nem sikeriil minden tagot bevonni egy adott megallapodasba,
»akkor is megmarad a plurilateralis megéllapodas lehet6sége, amely soran csak az
orszagok egy bizonyos csoportja irja ala a megallapodast” (Elekes, 2019:89). Azaz a
plurilateralis szerz6dések a multilateralis megallapodasok megvalosithatatlansaga, a
konszenzusos rendszer bukasa esetén igen jelentds szereppel birhatnak (Nakatomi,
2013:3).

A kifejtett elonyok ellenére Csaki Gyorgy példaul nem ért egyet a plurilatera-
lis szerz6dések tamogatasaval, ugyanis ugy véli, e megallapodasok azt a hatranyos
kovetkezményt is magukkal hozhatjak, hogy a WTO veszit globalis jelentdségébdl.
A szerzd szerint éppen ezért a plurilaterdlis szerzddések terjedése jelentds kihivast
jelent a WTO szamadra, ugyanis a nemzetkozi kereskedelmi targyalasok szabalyo-
zasa ki is csuszhat a szervezet kezébdl, s ez akar a nemzetk6zi kereskedelem mul-
tilateralis szabalyozasanak végét is jelentheti (Csaki, 2015:30-32). Ehhez kapcsolo-
doéan Martonyi Janos szintén felveti a plurilateralis rendszer hatranyat, mégpedig
azt, hogy ,.éppen a klasszikus kereskedelempolitikai teriileteken a plurilateralitas
nem jelent megoldast, mivel a kiviil maradoknak, a fegyelmet nem vallaloknak nyjt
versenyelényt, nélkiilozve a multilateralis szabalyozasi rendszer egyik legfébb elvét,
azaz a kdlcsonds jogok és kotelezettségek egyenstlyat” (Martonyi, 2015:85). Rudolf
Adlung ¢s Hamid Mamdouh tovéabbi kockazatként veti fel, hogy a plurilateralis szer-
zO0dések aldashatjak a korabbi multilateralis megegyezéseket, hosszu tavon pedig
a WTO szabalyozasanak fragmentalodasahoz, szétdarabolasdhoz vezethetnek (Ad-
lung & Mamdouh, 2017:17).

A fenti aggodalmas gondolatok ugyanakkor jelentds kisebbségben vannak a plu-
rilateralis szerzddéseket tamogatd nézetekkel szemben. A WTO Miniszteri Konfe-

hoc kétoldalu megallapodasok bizonytalansaganak problémajat is. A szerz6 szerint egy plurilateralis
szerz6dés keretében az arra hajlando felek eldzetesen megallapodhatnanak egy valasztott bird altali
megoldasban, aki a vitarendezési mechanizmus valsaga, nevezetesen a fellebbezési testiilet miikodés-
képtelensége esetén eljarna. A szerz6 gy véli, hogy ezaltal a részt vevé felek kiszamithatobba, sta-
bilabba tehetnék kereskedelmi kapcsolataikat, s6t ez 6szténdzhetné a késdbbi multilateralis megoldas
elérését is, ugyanis a csatlakozas esélye nyitva hagyhato lenne. Vidigal, 2019a:1, 9-10, 16; valamint
Vidigal, 2019b:862—-864.

32 Ezzel kapcsolatban fontos megjegyezni, hogy egy sziik korii, am nyitott szerz6dés utobb mul-
tilateralissa valhat, ha a csatlakozas lehet6ségét biztositva annak utobb minden WTO-tag részeséve
valik. (A Marrakesh-i Egyezmény XII. cikk, 3. pontja értelmében a csatlakozas megengedettségére
nézve minden esetben a plurilateralis szerzddés rendelkezései iranyadok.) Vagyis a plurilateralis szer-
zO0dések multilateralizalhatok, s ennek elérése fontos célkitlizés lehet az ilyen, kezdetben sziik korti
megallapodasok esetében.
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rencidja 2017 decemberében Buenos Airesben példaul ugy dontott, felhagy azzal a
nézettel, hogy a WTO-szerzddéseket minden félnek el kell fogadnia, és 6sztonozni
fogja az olyan megallapodasokat, amelyek kevesebb felet tomoritenek. Ezen feliil
Bernd Lange és Paul Riibig a WTO jovojérdl szolo jelentésiikben kiemelik, hogy
sziikséges lenne a targyalasi folyamat miikodésének feliilvizsgalata a jelenlegi, kon-
szenzusos szabaly szerint zajlo folyamatnal nagyobb rugalmassag biztositasa érde-
kében. A szerzék egyuttal elismerik, ,,hogy az »egységes vallalas« megkozelités
korlatozza a multilateralis kereskedelmi iranyitas hatékonysagat” (Lange & Riibig,
2018). Ennek okan a jelentés ,,tdmogatja a rugalmas multilateralizmus elképzelését,
amely lehet6séget biztosit plurilateralis megéallapodasok elémozditasara és megko-
tésére olyan tigyekben, amelyekben még nem lehetséges az érdekelt WTO-tagok
kozotti teljes konszenzus kialakitasa (...)” (Lange & Riibig, 2018). A jelentés ezen
feliil elismeri, hogy ,,bar a szabalyokon alapuld multilateralizmus tovabbra is a WTO
struktardjanak kulcsfontossagt része marad, tobb lehet6ség kinalkozik az érdekelt
allamok kozotti mélyebb és rugalmasabb plurilateralis egyiittmiikddésre azokon a
teriileteken, ahol a konszenzus nehezen érhetd el” (Lange & Riibig, 2018). A pluri-
lateralis szerzodések helyzetét tekintve a dokumentum tovabba hangsulyozza, hogy
,»az ilyen megallapodasoknak ki kell egészitenilik a multilateralis menetrendet, €s
nem ashatjak azt ala, valamint a kereskedelmi akadalyok megsziintetésének alterna-
tiv forumai helyett a multilateralis szintii fejlédés ugrodeszkajaként alkalmazandok”
(Lange & Riibig, 2018).

A jelentés szerint tehat annak érdekében, hogy a globalis kereskedelmi rend-
szer el6tt allo kihivasokat a WTO kezelni tudja, valamint hogy tovabbra is életké-
pes, relevans és hatékony maradjon, a szervezetnek modernizaciora van sziiksége.
,»Bz mind a szabélyok, mind pedig a WTO eljarasainak jragondoldsat jelenti annak
¢érdekében, hogy valaszolni tudjon a 21. szazadi kereskedelmi viszonyok jelentette
kihivasra. A rendszernek elég rugalmasnak kell lennie ahhoz, hogy alkalmazkodni
pedig tobbek kozott a plurilateralis szerzddésként kidolgozott, de késébb minden
WTO-tag szamara nyitva allo6 megallapodasok dsztonzése révén érhetd el (Lange &
Riibig, 2018).
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Zaro6 gondolatok

Miként a tanulmanybol kitlint, a plurilateralis szerzodések szamos konnyebbsé-
get hordoznak a multilateralis megallapodasokhoz képest. El6bbi megallapodasok
révén a szerz6do felek pusztan egymas kozotti viszonyokat tudnak szabalyozni, s
a kiviilallo, az adott témaban vagy teriileten nem érdekelt feleket ki tudjak zarni a
megallapodasbol. Raadasul a szerzodo felek limitalt szamanak koszonhetéen kony-
nyebb végigvinni a szerzddéskotési folyamatot, tovabba egyszeriibb 6sszehangolni
a felek érdekét, mint a nagyszamu allam részére nyitva alléo egyezmények esetében.

E jellemzoknek koszonhetéen a plurilateralis megallapodasok alkalmazasa
bizonyos esetekben indokolt és sziikségszeri lehet, kiilondsen akkor, ha a
multilateralis egyezmények létrehozasa a részt vevo sokféle allam eltérd érdekei mi-
att lehetetlennek tiinik. A WTO keretében jelenleg is tobb targyalas zajlik bizonyos
témakorokrol, amelyekben nem vesz részt a szervezet minden tagja. E témakorok
koz¢é tartozik az e-kereskedelem, egyes szolgaltatasok belsd jogi szabalyozasa, vagy
példaul a beruhazaskonnyités (Hoekman & Sabel, 2020:20). Ezeken feliil a pluri-
lateralis szerz6dések a multilateralis megallapodasok alternativajaként szolgalhat-
nak példaul a szektoralis kereskedelem liberalizacioja kapcsan is (Bouét & Laborde,
2021:2). Az emlitett témakdrok esetében minden WTO-tag bevonasa és egy multi-
lateralis szerz0dés 1étrehozasa feltehetéen nehézségekbe iitkdzne (Saner, 2012:7). E
nehézségeket oldja fel a plurilateralis megoldas, amely Raymond Saner véleménye
szerint nemhogy gyengiti, inkabb erdsiti és elsegiti a multilateralizmust, ugyanis
magasabb szint{i specializaciot tesz lehetévé, ami jobban szolgalja a szerz6dés altal
kittizott célok megvalositasat (Saner, 2012:7, 25-26).

Ugyanakkor fontos rdgziteni, hogy a plurilateralis szerzédések sem mentesek
minden problématol. Miként a tanulmanybol kivehetd volt, ezek korének megha-
tarozasa, statusza, a WTO szerz6dési rendszerében elfoglalt helyiik, sajatossagaik
egyarant kérdéseket vetnek fel. E kérdések megvalaszoldsa a WTO-egyezmény
mellékletében szerepld, valodi plurilateralis szerzodések esetében sem egyszertl,
am még nehezebb azon megallapodasok megitélése, amelyek a mellékletben nem
szerepelnek, s igy a WTO-rendszerben nem tekinthetéek plurilateralis szerzodések-
nek. E szabdlyok, Steve Woolcock szavaival élve, igen jelentds kihivast jelentenek
(Woolcock, 2013: 6), ugyanis attol fliggetleniil Iéteznek, hogy a WTO szerzddési
rendszere nem ismeri el 6ket plurilateralis szerzodésként, s nem teszi lehetové velitk
kapcsolatban a vitarendezési eljaras igénybevételét.
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Véleményem szerint a plurilateralis szerzédések az emlitett nehézségek ellenére
is az egyik legkézenfekvobb megoldast jelenthetik a multilateralis rendszer valsagos
helyzetének feloldasara. Ennek okan nem értek egyet Csaki Gyorgy allaspontjaval,
ugyanis véleményem szerint a plurilateralis szerzodések révén a WTO nem veszit
globalis szerepébdl. Igaz ugyan, hogy a plurilateralis megallapodasok attérik a WTO
konszenzuson alapuld dontéshozatalat, valamint a szerzodéses kotelezettségek egy-
séges rendszerét (Bertelsmann-Scott et al., 2018:183—184), azonban ezt éppen a Vi-
lagszervezet miikodéképességének, rugalmassaganak biztositasa érdekében teszik.
Mindazonaltal jomagam is Ggy vélem, hogy a plurilateralis szerzdédések alkalma-
zéasara korlatok kozott, koriiltekintden kell sort keriteni, iigyelve arra, hogy e meg-
allapodasok kiilonegyezmény jellege — amit egyrészt a részes felek sziikkebb kore,
masrészt e szerz6dések sajat szabalyozasi lehetdsége alapoz meg — ne hatranyként,
hanem elényként érvényesiiljon.

Ehhez elengedhetetlennek tartom a plurilateralis szerzédések nyilt jellegének
biztositasat, azaz annak a lehetéségét, hogy egy kezdetben szilik korii szerzodés ké-
sObb multilateralissa valjon, ha annak utobb minden WTO-tag részesévé valik. A
multilateralizalodas célkitiizésén feliil tovabba sziikségesnek tartom, hogy a tagok
egy része altal kotott plurilateralis szerzédések a WTO-egyezmény integrans ré-
szévé valhassanak. Véleményem szerint a jelenlegi konszenzusos mindsités szaba-
lya e tekintetben nem kedvezd, ugyanis ennek elérése a 4. mellékletbe torténd uj
szerzOdések felvétele kapcsan ugyanolyan nehézségeket vet fel, mint egy tényleges
multilateralis megallapodas elfogadasa. A sziikséges konszenzus hianyaban jelenleg
szamos egyezmény rekedhet a WTO rendszerén kiviil, e megallapodasok helyzete
pedig — mint lathat6 volt — rendkiviil tisztazatlan.

Mindezek alapjan Gigy vélem, ahhoz, hogy a plurilateralis szerzédések betdlthes-
s¢k a nekik szant szerepet és segitséget nyujtsanak a multilateralisan nem rendezhetd
kérdések szabalyozasahoz, feltétleniil sziikség van a tanulmanyban felvazolt problé-
mak feloldasara.
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