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Konjunkturaelemzések 2016 tavaszan

Mind a vilaggazdasagban, mind a magyar gazdasagban mérsékelt novekedés var-
haté 2016-ban. A magyar GDP a kutatoi progndzisok szerint 2,3-2,8 szazalékkal
emelkedhet, a legbizakodobb a Magyar Nemzeti Bank. A névekedést az unios ta-
mogatasok csokkenése visszafogja, amit a belfoldi kereslet élénkiilése csak részben
ellensulyoz. A fogyasztoi arak stabilak maradnak, a kiilkereskedelmi ¢és a fizeté-
si mérleg tobblete tovabb nd. Az allamhaztartas hidnya a GDP 2 szdzaléka koriil
alakulhat és az dllamaddssag is tovabb csokken. Bar a szdmszerii progndzisok nagy
hasonldésagot mutatnak, a folyamatok megitélésében azonban érdemi kiilonbségek
vannak az egyes muthelyek kozott.
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GKI Gazdasagkutato Zrt.:
Folytatédo lassulas és regionalis leszakadas’
KARSAI GABOR

A szamszerlien hasonlo idei elérejelzések ellenére a magyar gazdasagi folyama-
tok jellemzésében tovabbra is nagy a kiilonbség. A kormanyzat fenntarthat6 néveke-
dést, Ausztria belathat6 idén beliili utolérését vizionalja, a GKI viszont csak d&tmeneti
részsikereket, folytatddo regionalis leszakadast 14t. Magyarorszagon az elmtlt hona-
pokban folytatddott a piacgazdasagot, a jogbiztonsagot és az atlathatdsagot kiiktato
modell felépitése. Uj, az eddiginél is durvabb szakaszaba 1épett az EU-ellenesség. A
kiszamithatatlan, korrupciogyanus befektetési kdrnyezet, a perspektiva hidnya miatt
sem a toke bearamlasaban, sem a munkaerd kiaramlasaban nem varhato fordulat,
mikozben a kdzszolgaltatasok leépiilése folytatddik. Mindez a kedvezd egyensulyi
adatok ellenére behatérolja a kormanyzat gyorsitasi torekvéseinek eredményességét.

A vilaggazdasdgban a korabbi nemzetkdzi elérejelzéseknél mérsékeltebb dina-
mika varhato. Az Egyesiilt Allamokban a monetéris szigoritéas lelassul, esetleg idén
leall. A gazdasagi novekedés 6sztonzése és a deflacio lekiizdése érdekében viszont
az Eurodpai Kozponti Bank tovabb folytatja a monetaris lazitast. A menekiiltvalsagra
az Eurdpai Uni6 intézményei és a tagallamok még nem taldltak megfeleld valaszt, s
tovabbi kockazatot jelent szamu(n)kra a gérog pénziigyi csomag esetleges kudarca,
valamint az EU-tagsagrol sz0l6 juniusi brit népszavazas. Tovabbi bizonytalansdagot
okoz az amerikai elndkvalasztas, a kozel-keleti és az orosz—ukran valsaggoc, a ko-
olajar alakuldsa, a pénziigyi piacok nagymértéki volatilitasa és a kinai addssagbu-
borék kidurranasanak veszélye.

A kormanyzat elmult hat évben tett nagy ivii igéretei és lépései — a nyugdijak
megveédésétol az ingyenes vagy ,rezsicsOkkentett” kozszolgaltatasokon at az olyan
nagy kozosségi almokig, mint a foci és a stadionépités — latszolag vonzoak, de 6
céljuk leplezni az eréforrasok alapvetden hatalmi érdekeket szolgalod felhasznalasat.
Raadasul a kormanyzat nemcsak a multban felhalmozott és a folyamatosan képz6do
forrasokat €li fel, hanem a jovO terhére tomegesen tervez feltehetéleg soha meg nem
tériild kotelezettségvallalasokat is. A multban felhalmozott forrasok felélésének ti-

" Aziras a GKI Gazdasagkutato Zrt. 2016. marcius végén bemutatott, A GKI el6rejelzése 2016-ra
cimi kiadvanya alapjan késziilt.

Karsai Gabor, a GKI Gazdasagkutato Zrt. vezérigazgato-helyettese.
E-mail cim: karsai.gabor@gki.hu
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pikus péld4ja a magan-nyugdijpénztari vagyon és éves befizetés kvazi allamositésa.
A folyo forrasok felélésének jellegzetes példaja a lehivhato EU-tamogatasok ma-
ximalasa, figgetleniil azok felhasznalasanak hatékonysagatol. A jové terhére valo
kéltekezés sajatos formaja az a kormanyzati elképzelés, hogy legkésébb 2019 elejére
az Osszes EU-tamogatast fizessék ki. Ez nemcsak nehezen megvalosithatd, ennek
kovetkeztében rogtonzésre, pazarlasra 6sztonzd, hanem 2019 utanra a ndvekedés to-
vabbi lassulasat is elérevetiti. Kifejezetten a jovo terhére valo eladosodast jelentenek
a kormanyzat gigantomdan és részben titkos tervei a paksi atomeromil fejlesztésétol
a budapesti olimpian at a Budapest—Belgrad vasutvonalig, vagy akar a Varnegyed
¢€s a Varosliget érthetetlen atalakitasaig. Noha ezekrdl nincs tarsadalmi egyetértés,
koltséges elokészitésiik megkezd6dott.

Az EU-ban 2016 els6 honapjaiban jellemzdéen romlottak a gazdasagi varakoza-
sok. A GKI konjunktiraindex februarban (a janudri igen magas szinthez képest) egy
éve nem latott mértékben mérséklddott, s a csdkkenés marciusban is folytatodott.

A lakossag egy részének novekvd jovedelme, csdkkend hitelterhe és novekvo
vasarlasi hajlandosaga a kiilf6ldon dolgozok hazautalt jovedelmével egyiitt egyre
inkabb élénkiti, 2016-ban legalabb 3 szdazalékkal néveli a fogyasztast. A kiilfoldi
munkavallalas és az oktatdsi rendszer elavultsaga miatt szamos szakmadaban mun-
kaerchiany, ezzel Osszefliggésben erds béremelési nyomas tapasztalhatd, mashol
viszont a minimalbér 5,7 szazalékos emelése is nagy gondot okoz. 2016-ban a brutto
béremelkedés kissé, 4,5 szazalékra gyorsul. A redlkeresetek a 0,8 szazalék koriil
varhat6 inflacio és az szja ezt tobb mint ellensulyozd, 1 szazalékpontos csokkentése
kovetkeztében atlagosan 5,2 szazalékkal nének, meglehetésen nagy differencialtsag
mellett. A nyugdijak redlértéke ismét kissé emelkedik. Mig egy évtized alatt, 2016
végéig a versenyszféraban dolgozok realkeresete koriilbeliil 30 szazalékkal n6, addig
a kozszféraban még kissé csokken.

Az alldéeszkoz-felhalmozas 2014-ben 11,2 szazalékkal, 2015-ben mar csak 1,9
szazalékkal boviilt. Idén, foként az EU-forrasok visszaesése miatt, 5 szdazalékos
csokkenés valoszinli. Bar az atlagos beruhazasi hitelkoltség a Novekedési Hitel
Program(ok) hatasara mérsékl6dott, még mindig magas, kiilondsen a negativ terme-
161 arindex tiikrében. (A feldolgozoipar belfoldi termeldi drindexe tavaly minusz 3,3
szazalék volt.) Bar a fejlodésre képes kis- és kdzépvallalkozasok viszonylag olcson
juthatnak forrashoz, a vallalkozasok tulnyomo része azonban egydltalan nem akar
hitelt felvenni. A beruhdzasi rata idén varhatoéan 20 szazalék alatt lesz, ami egy ko-
zepesen fejlett orszag esetében igen alacsony ardny. A beruhdzasok koriilbeliil a tiz
évvel ezelotti redlértéken vannak.
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A gazdasagi novekedés 2015-ben tobb mint 1 szdzalékponttal gyorsabb volt az
EU 1,8 szazalékos atlaganal, a régidban azonban a szlovak, a lengyel, a roman ¢€s a
cseh novekedéstdl is elmaradt. 2016 elején a magyar gazdasagra vonatkozé kiilon-
b6z6 novekedési eldrejelzések trendjiikkben, sét szamszeriileg is igen kozel allnak
egymashoz. Nemcsak abban van egyetértés, hogy 2015 utan 2016-ban is folytatodik
a lassulas, majd 2017-ben némi gyorsulas varhato, de abban is, hogy az litemvalto-
74s elsosorban az EU-tamogatasok és ezzel a beruhazasok fiiggvénye. Idén a GKI
2,3 szazalékos boviilésre szamit. A januari ipari, épitbipari, kiskereskedelmi és ex-
portadatok, valamint a gazdasagi varakozasok is a fékezddést tamasztjak ald. Az év
egészében a visszaesO beruhazas erdsen negativan, a gyorsuld fogyasztas pozitivan
hat, mikdzben az export a kordbbinal valamivel kisebb mértékben jarulhat hozza
a novekedéshez. A mezdgazdasag, a pénziigyi tevékenység, valamint az ingatlan-
ligyletek kivételével minden agazatban lassulas valoszinli. A ndvekedés fogyasztds-
orientaltta valik. Erthetetlen, hogy a magyar kormany miért nem tesz meg mindent
a Juncker-tervbe vald bekapcsolodas érdekében. Az Eurdpai Stratégiai Beruhazasi
Alap ugyanis nagy befektetések magyarorszagi megvalosulasat tudna eldsegiteni.

A magyar ipari novekedés 2015-ben 7,5 szazalékos volt, csaknem azonos az eld-
z0 évivel (7,6 szazalék). A feldolgozodipar az atlagosnal gyorsabban, tobb mint 8 sza-
zalékkal boviilt. Az elmult évektdl eltéréen nem cs6kkent, hanem emelkedett az
energiatermelés is. Az ipar hajtoereje a jarmiipari konjunktura volt. Tavaly novem-
ber ota azonban az eléz6 honaphoz viszonyitva februarban mar negyedik honapja
csokken az ipari termelés volumene. 2016 egészében 5,5 szazalékos ipari novekedés
varhato. Az épitdipari termelés 5 szdzalékkal csdkkenhet, mivel az EU 4j pénziigyi
ciklusanak forrasai még nem testesiilnek meg j megrendelésekben, a lakaspolitikai
intézkedések kedvez6 hatasa pedig inkabb csak a masodik félévtol lesz érzékelheto.
A magyar mezégazdasag két kedvezd iddjarasu év kiugroé teljesitménye utdn 2015-
ben visszaesett, GDP-termelése 13 szdzalékkal csokkent. 2016-ban, atlagos id6jaras
esetén, az agazatban koriilbeliil 5 szazalékos novekedés varhato.

A szolgaltatasi GDP 2016-ban koriilbeliil 2 szazalékkal, az atlagosnal és az el6z6
évinél is lassabban bdviil. A kormanyzat 2016-ra jelentds — a tervek szerint hatalmas
létszdmcesokkenéssel jard — kozigazgatdsi dtszervezést jelentett be. A hattérintéz-
mények, illetve az 6nallé intézmények allomanyanak a feliigyeleti minisztériumba
valé atcsoportositasa azonban dnmagaban nem jelent 1étszamcsokkenést. Valoszi-
nii, hogy idén csak a kdzigazgatasban dolgozok 1étszamanak — egyébként valoban
nem indokolt — névekedése fog megallni. Az lizleti szolgaltatdsok koziil 2016-ban
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leggyorsabban a kereskedelem-turizmus, a tavkozlés és az ingatlanszektor fejlodik,
de gyorsulas csak az utobbi és a pénziigyi szektor GDP-termelésében varhato.

2016-ban a kiskereskedelmi forgalom 3 szazalék koriili boviilése valoszini. Bar
a realjovedelmek boviilése varhatéoan gyorsabb lesz a tavalyinal, a ,,fehéredés” ba-
zisba keriilése fékezi a boviilés litemét. Az lizletek szama folyamatosan csokken,
az elmilt négy évben az Osszes egység szama tobb mint 11 ezerrel, ezen belill az
onallo vallalkozasoké tobb mint 6 ezerrel. Ugyanakkor az online kereskedelem az
atlagosnal sokkal dinamikusabban emelkedik. A vendégéjszakak szama 2016-ban
a tavalyihoz hasonldan nagyjabol 5 szazalékkal nd, s a vendégforgalom nagyobb
részét mar a magyarok fogjak kitenni. A cafeteriarendszer tervezett atalakitasa az
idei folyamatokat még nem érinti. Az aruszallitas teljesitménye 2016-ban a tavalyi-
nal kissé gyorsabban, 2-3 szazalékkal novekedhet, tovabbra is elsésorban a kozuti
aruszallitasnak koszonhetden. A tdvkézlési piacon a ndvekedés motorja 2016-ban is
a mobilinternet lesz; a tavaly év végi kozel 5,4 millid utan 2016 végéig akar 6 millio
mobilinternet eldfizetés is lehetséges. A még stabil béviilést az okostelefonok és a
hozzajuk vasarolt internetkapcsolatok tovabbi térnyerése biztositja.

A valsag elétti latvanyos fejlédés nem tér vissza, de az ingatlanpiac apréd 1épé-
sekkel novekedésnek indult. A GKI-MGYOSZ ingatlanpiaci index idén januarban
kilencéves csucsara jutott. Az irodapiac kivételével minden szegmensben javultak
a kilatasok. Tavaly 7,6 ezer uj lakast adtak at, ami 9 szazalékos csokkenést jelent. A
kiadott uj engedélyek szama viszont orszagosan 30, Budapesten 73(!) szazalékkal
nétt. Mindez — részben a csaladi otthonteremtési kedvezmény hatasara — elérevetiti
a lakasépités jovobeni €lénkiilését, igaz, borzasztdan alacsony szintrél. A GKI el6-
rejelzése szerint 2016-ban 10-12 ezer lakas atadédsa varhato, amit varhatéan komoly
aremelkedés kisér.

A magyar aru- és szolgaltataskivitel 2016-ban az importénal tovabbra is gyor-
sabban, de az el6z6 évhez (8,4 szdzalék) képest lassabban (6 szazalék) béviil. Az aru-
¢s szolgaltataskereskedelem tobblete jelentdsen emelkedik, a csereardnyok a tavalyi
0,8 szazalék utan idén tovabbi 0,5 szazalékkal javulnak. Az aruforgalmi egyenleg
mintegy 1 milliard eurdval, 9 milliardra, a szolgaltatasoké kevésbé, 6 milliard eurora
emelkedhet. Az arukivitel hajtdereje a jarmiiipar, a szolgaltatdsoké a turizmus és a
szallitas.

A foglalkoztattak szama 2015-ben az el6z6 évihez képest feleolyan gyorsan, 2,7
szazalékkal béviilt. Ez is jelentds novekedés, ami elsGsorban a koltségvetési szektor
kozfoglalkoztatdson ttilmenden is jellemzd duzzaddsanak, valamint a mezégazda-
sagi és az épitbipari foglalkoztatdsnak — ezen beliil részben a fehéredési hatasnak —,
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tovabba a kiilfoldi munkavéllalds dinamikus boviilésének a kdvetkezménye. 2016-
ban 1,5 szazalék koriili, vagyis tovabb lassul6, de érzékelhetd foglalkoztatasbdviilés
varhato. A kozfoglalkoztatas magas szintje fennmarad, de mar csak minimalisan
nb. A munkanélkiiliségi rata 2015-ben éves atlagban 6,8 szazalék, az el6z6 évi 7,7
szdzaléknal csaknem 1 szazalékponttal alacsonyabb volt, s idén varhatoéan statisz-
tikailag kissé tovabb, 6,5 szdzalékra csokken. A valdodi munkanélkiiliség azonban
9 szazalék koriili lehet. 2008 és 2016 kozott a koltségvetési szféra 20 szazalékkal
noveli alkalmazottjai szamat, mikozben a versenyszféraé kissé még mindig a nyolc
évvel korabbi alatt marad.

A bankok hitelallomanya 2015-ben csokkent, portfoliojuk mindsége viszont ja-
vult. Idén a kisvallalati szektorban és a lakashiteleknél varhat6 alloméanybdviilés,
Osszességében azonban nem varhato hitelezési fordulat. A hitelezés f6 akadalya a
keresletben van. A bankrendszer likviditasa és tékemegfelelése jO, nyereségessége
javulé. Az MKB Bank és a Budapest Bank allamositdsa nyoméan a magyar bank-
rendszer nagyobbik fele magyar tulajdonba keriilt. Ennek révén papiron csokkent
a kiilfoldi kitettség. Ezzel szemben magyar tulajdonosok esetén elvileg a tékesze-
génység, illetve likviditasi probléemdk lehetoségével kell szembenézni. Az allamo-
sitdsok semmit nem javitottak a magyar bankrendszer miikddésén. Az MKB Bank
értékesitése meglehetdsen furcsa modon torténik.

Az allamhaztartas 2015. évi GDP-aranyos mutatoi — 1,9 szdzalékos ESA-hiany
¢és az allamadossag 75,3 szazalékra csokkentése — statisztikailag kivalo eredményt
jeleznek. A hattérben azonban ,,elfojtott”, egyszeri, atlathatatlan eszkdzokkel és ma-
néverekkel kialakitott deficit és allamadossag, novekedésellenes adorendszer és a
nagy allamhéaztartasi rendszerek leziillése huzodik meg. 4 2016-ra tervezett, 2 szd-
zalékos GDP-aranyos deficit elérése kissé bizonytalan, a GKI 2,3 szdzalékra szamit.
A bevételi eléiranyzatok 0sszességében realisak ugyan, a kiadasi oldalon azonban
mindenekeldtt az egészségligyre és az oktatasra tervezett osszegek nomindlis csok-
kenése vetit elore sulyos, mar eddig is tlizoltast igényld fesziiltségeket (példaul a
Klebelsberg Intézményfenntarté Kézpont 17 milliard forintos kifizetetlen szamlai
miatt). A GKI 2016 végére a GDP-aranyos allamadossag koriilbeliil 1 szazalékpontos
csokkenésére szamit. A csokkenés nagyobb is lehet, ha 2016-ban beérkezik a tavaly
elmaradt EU-tdmogatas dont6 része. Ennek egy része az utdfinanszirozas logikaja
és az EU azon szabalya miatt késik, hogy a programok 5 szazalékanak kifizetését az
ellenérzések befejezéséig vissza kell tartani. E pénz nagy része valdsziniileg beér-
kezik, részben talan mar az idén. A szabalyossagi vitak kimenetele azonban bizony-
talan, a vitatott Osszeg egy 1észét biztosan elvesziti Magyarorszag. Ugyanakkor a
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tdmogatasok beérkezését minimum ellenstlyozhatja az (ij EU-palyazatok gyorsitott
beinditasanak koltségvetési megeldlegezése. (Ha a kormanyzat — bejelentésének
megfeleléen — valoban 2000 milliard forint értéki EU-palyazat elélegét akarja idén
finanszirozni, akkor a koltségvetési megeldlegezés sokkal nagyobb lesz, mint az el-
maradt EU-tamogatasokbol idén bejévo 6sszeg, vagyis az allamadossag rataja 1 sza-
zalékpontnal kisebb mértékben javulna.) Jelentdsen csokkentheti viszont az allam-
adossagot az allami bankok és mas allami tulajdonban levé eszk6zok privatizacidja.
Ugyanakkor ellenkez6 hatasu lehet {1 allamositasi dontések meghozatala (példaul
az Elmii és az Emész mar el6készitett megvasarlasa, amely azonban egyelére leallt).
Ugyanakkor novelheti az allamadossagot a forint év végi arfolyaméanak gyengiilése,
a tavalyinal kevésbé szélsdséges kreativ technikak alkalmazasa. Nem lehet kizarni
azt sem, hogy az allamadossag kedvezd alakulasa az allamhaztartasi hiany némi
ndvelését is vallalhatova teszi a kormany szamara, bar ez a nullas 2017-es koltségve-
tés kilatasba helyezése miatt — jelentsen az barmit is — kommunikécios szempontbol
nem tiinik valészintinek.

Az inflacio a tavalyi minusz 0,1 szazalékroél idén 0,8 szazalékra gyorsul, kiugrd
arcsokkenés az lizemanyagoknal, emelkedés az élvezeti cikkeknél varhat6. Az Eu-
ropai Kozponti Bank marciusi, tovabbi lazitast bejelentd 1épései hatasara a Magyar
Nemzeti Bank is hasonlo 1épéseket tett, 15 bazisponttal, /,2 szazalékra mérsékelte
iranyado kamatlabat, tovabbi alapkamat-csokkentést helyezett kilatasba, és unorto-
dox lépéseket is tett. A GKI varakozasa szerint idén az alapkamat kissé / szdzalék
ala csokkenhet. Mindezek hatasara 2016-ban a forint tovabbi gyengiilése, 315 forin-
tos, esetleg ennél is gyengébb atlagos eurdarfolyam varhato.

Magyarorszag folyo fizetési és tokemérlege 2009 6ta évrél évre szinte folyama-
tosan egyre nagyobb tébbletet mutat. A kiilsé finanszirozasi képesség a GDP sza-
zalékaban kifejezve a 2015. évi 8,7 szazalékrol idén 6,4 szdzalékra csékken, mivel a
foly6 fizetési mérleg tobblete emelkedik ugyan, de az EU-tdmogatasoké visszaesik.
Magyarorszag nett6 kiilfoldi adossagallomanya (kdzvetlen befektetések, cégen be-
lili hitelek nélkiil) 2015 végén 26,6 milliard euro volt, 7,4 milliard euroval kevesebb,
mint egy évvel korabban. A csdkkenés oroszlanrésze (6,3 milliard eurd) a magan-
szférara, azon beliil is a bankszektor kiilsé adossaganak visszafizetésére jutott, igy
2015 végén a nett6 kiils6é adossagnak mar csak 45 szazaléka esett a maganszférara.
Az MNB devizatartaléka a 2014 végi 34,6 milliard eurorol 2015 novemberére 32,2
milliard eurodra, majd 2015 végére 29,9 milliard eurora csokkent. A mérséklédés
részben a devizaalapu lakossagi hitelek forintositdsdahoz kapcsolodo banki lehiva-
sokra vezethetd vissza. (A devizaalapu hitelek forintositdsdhoz az MNB mintegy
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8 milliard eurdt bocsatott a kereskedelmi bankok rendelkezésére, ami mind az el-
addsodast, mind a devizatartalékot mérsékli. Ez a folyamat tobb év alatt, a deviza-
hitel-lejaratoknak megfeleld titemezésben megy végbe.) Ugyanakkor a decemberi
mérséklédésben az év végi dllamadéssdg-csokkentés érdekében az Allamadossag
Kezeld Kozpont és a Magyar Allamkincstar altal végrehajtott devizamiiveleteknek
is fontos szerepe volt (az MNB adatai szerint 6sszesen 1,6 milliard eurd értékben,
amibdl a Prémium eurdkotvény lejarata onmagaban 1 milliard eur6t magyaraz). Az
MNB devizatartaléka 2016. februar végére decemberhez képest 1,3 milliard euroval,
31,2 milliard eurdra nétt.

A magyarorszagi tokedllomany az elmult hét évben a bankszektor kényszerii
feltokesitésen kiviil a nemzetkozi mozgasok ereddjeként nem valtozott, ami a hazai
befektetesi kornyezet kemény kritikdja. A kiilfoldi miikodo toke helyébe az EU-ta-
mogatasok 1éptek. 2015-ben a miikddétoke-egyenleg 0,2 milliard eurd kiagramlast
jelzett. Erdekes modon a magyarorszagi kozvetlen tokebefektetéseken beliil (atfolyd
téke nélkiil) a feldolgozdiparbol 1,4 milliard eurds tokekivonas (profitrepatrialas)
tortént, mikdzben a pénziigyi szektoron kiviili szolgaltato szektorokba 1,8 milliard
eur6 aramlott be. (Ez nem éppen a kormany Gjraiparositasi torekvéseit tiikkrozo t6-
keszerkezet.)

2016-ban a fogyasztas GKI altal prognosztizaltnal valamivel gyorsabb, a be-
ruhdazasok és az exportnévekmény némileg lassubb fejlédésének van valamivel na-
gyobb esélye. Ugyanakkor szamos politikai kockdzatnak — migransmegoldas, Brexit,
EU fejlédési irdnya és igy tovabb — a hatasa sokkal nagyobb lehet, mint a szokasos
gazdasagi tényezoké.
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Az elmilt harom esztenddben a prognozisok a gazdasagi novekedést rendre alul-,
az inflaciot pedig tulbecsiilték. A Kopint-Tarki az idei esztendére 2,4 szazalékos
gazdasagi novekedéssel kalkulal, amelyen a mezégazdasag teljesitménye emelhet,
az inflaciot pedig 0,2 szazalékra becsiili, bar még a fogyasztoi arak csokkenése sem
zarhat6 ki, az dllamhdaztartas hidnya pedig tovabbra is 2 szdzalék koriil alakulhat.

Vilaggazdasag: mérsékeltebb élénkiilés

A korabban vartnal mérsékeltebb vilaggazdasagi élénkiilésre szamithatunk
2016-ban. A globalis novekedés csak kismértékben haladhatja meg a tavalyi 3,1 sza-
zalékot, és a lefelé mutatd kockazatok er6sddnek. A vartnal nyomottabb novekedés
els@sorban a feltorekvd orszagok gyengiild teljesitményével fligg 6ssze, kiillondsen a
kinai gazdasag strukturalis atalakuldsa és ennek novekedést fékez6 hatdsa magya-
rdzza a jelenlegi pesszimizmust. A feltorekvé orszagok mintegy két éve jellemz6
lassul6 iitemi novekedése a prognozis idoszakaban is jellemz6 marad, egyes orsza-
gokban recesszios tendencidk vannak kibontakozéban (Oroszorszag, Brazilia). Az
arab vilagban zajlo folyamatok kovetkeztében a globalis bizonytalansagok az utdbbi
hénapokban tovabb erdsodtek, szamos novekedést fékezo, lefelé mutatd kockazat
bontakozik ki, amelyek belathatatlan kovetkezményekkel jarhatnak.

A fejlett orszagok esetében is a vartnal szerényebb, orszagonként, régionként erd-
teljes kiilonbségeket mutatd novekedési trendek jellemzOk. Az amerikai ndvekedés
az idén, illetve jovore nagyjabol a 2015. évi szinten maradhat, a kamatkiigazitas, a
relative erés dollar és a feltorekvo orszagok mérsékelt béviilése egyarant novekedést

" A cikk a Kopint-Tarki Konjunkturajelentés. A vilaggazdasag és a magyar gazdasag helyzete és
kilatasai 2016 tavaszan cimii, 2016. aprilis 6-an bemutatott kiadvanya alapjan késziilt (a jelentést ké-
szitette: Adam Zoltan, Matheika Zoltdn, Nagy A}gnes, Nagy Katalin, Oblath Gabor, Palocz Eva, Pethd
Annamaria, Székdcs Tamas, Tarnai Zoltan és Vakhal Péter.

Nagy Katalin, a Kopint Konjunkturakutatasi Alapitvany tigyvezetd igazgatoja.

E-mail cim: katalin.nagy@kopint-tarki.hu
Palécz Eva, a Kopint-Tarki Zrt. vezérigazgatéja. E-mail cim: eva.palocz@kopint-tarki.hu
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visszafog6 hatéssal jarnak. A japan gazdasag teljesitménye tovabbra is nyomott, te-
kintettel arra, hogy a régi szerkezeti problémakon nem sikeriilt tirrd lenni.

Az inflacio — els6sorban a nyersanyagarak csokkené trendje kdvetkeztében — a
prognozisidészakban tovabbra is nyomott marad, ami déntéen a fejlett orszagok vo-
natkozasaban igaz. Itt azonban az utobbi honapokban nemcsak az energia fogyasztoi
ara, hanem a maginflaci6 is csokkenni kezdett. A feltorekvé orszagokban vegyes
a kép: mig Kina és India esetében mérséklodott az inflacios rata, addig mas orsza-
gokban (Oroszorszagban, Ukrajnaban, Torokorszagban, Braziliaban) valtozatlanul a
magas arindexek jellemzok, az arak mérséklodése elsésorban a belsé kereslet visz-
szaesésének hatésait tiikrozi.

A nemzetkozi kereskedelem 2015-ben a vilaggazdasagétol elmarado, nagyon
alacsony tlitemben (2-2,5 szazalékkal) névekedhetett. A valsag utani iddszak legala-
csonyabb forgalombdéviilése és a kedvezobtlen kilatasok foképpen a feltérekvo or-
szagok (els6sorban Kina) gyenge keresletének, a nyersanyagpiaci arzuhanasnak, a
beruhazasok elmaradasanak a kovetkezményei. 2016-ban a globalis forgalom 2,5
szazalék koriili (a korabbinal alacsonyabb), 2017-ben 3—4 szazalék kozotti boviilését
varjuk, bizva a fejlett orszagok er6sodé gazdasagi-kereskedelmi aktivitasaban.

Az IMF éves nyersanyagar-indexe 2015-ben 35 szazalékkal volt alacsonyabb a
2014. évinél, elsésorban az energiahordozok (olaj, gz, szén) 45 szazalékos arszint-
esése kovetkeztében. Bar 2016 februarjaban, kilenc honap utan eldszor némi emelke-
dés kovetkezett be, de hogy mennyire lesz tartos, az nem vilagos. A nyersanyagpiaci
trendeket alapvetden meghatarozza, hogy a nyersolaj ara a prognézisidészak egészé-
ben nyomott marad, mivel a kindlat meghaladja a keresletet. A keresleti oldalon nem
varunk jelent6s valtozast: a f6 olajfelhasznalok keresletének novekedése az elkdvet-
kez6 iddszakban is mérsékelt marad. A kinalat vonatkozasdban vannak arra utald
jelek, hogy a f6 exportérok a kitermelést kissé visszafogjak. Az olajkitermelésbe
¢és -feldolgozasba iranyuld beruhdzasok véltozatlanul alacsony szinten mozognak,
jovedelmezdségiik a jelenlegi alacsony arak mellett nem javul, igy ez is sziikitheti a
kinalatot. E trendek ellen hat a készletek magas szintje, ami viszont lefelé nyomja az
olajarat. Az idén éves atlagban 38 dollar/hord¢ atlagarra szamithatunk, noha jelenleg
a hataridds tligyletek ez alatt mozognak. Jovore kismértékii emelkedésre szamitunk
(45 dollar/hordo), lefelé mutatd kockazatokkal. A tartdsan alacsony olajar a nyers-
olajexportér orszagok gazdasagat is egyre jobban megviseli.

A monetdaris politika a fejlett orszagok tobbségében tovabbra is expanziv marad.
A Fed a pénziigyi valsag oOta tavaly decemberben dontott el6szor kamatemelésrol,
de az idén marciusra vart kovetkezo kiigazitas elmaradt. Mindebbdl arra lehet ko-
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vetkeztetni, hogy — a még mindig alacsony inflacids ratara és a még nem kielégitd
munkaerd-piaci mutatokra hivatkozva — a kamatemelési ciklus a korébban felté-
telezettnél lassubb lesz. A Fedet dvatossagra intette a nyersanyagarak visszaesése
kovetkeztében kialakult alacsony inflacio mellett a dollar er6s6dése is, ami a ka-
matemelésre iranyuld varakozasokat kisérte. Az Europai Kozponti Bank — a tavaly
decemberi kamatcsokkentést kdvetden — marciusban tovabbi atfogd konnyitéseket
vezetett be, azzal indokolva, hogy a gazdasagi ndvekedés stabilizalédasa és a finan-
szirozasi feltételek javulasa ellenére a konjunktira még mindig torékeny, a kiilsé
kornyezet olyan kockézatokat rejt, amelyek (ijabb negativ folyamatokat, deflacios
varakozédsokat indithatnak el. A likviditasbdvités egyik f6 célja a vallalatok ¢és a
maganhaztartasok hitelezésének beinditasa, ami az utobbi idében valamelyest javult
ugyan, de mértéke még mindig tul kevés ahhoz, hogy a befektetéseknek, a gazdasagi
aktivitasnak érdemi 16kést adjon.

Az amerikai kamatemelés lassubb iitemezésének hirére a dollar az utobbi he-
tekben kismértékben gyengiilni kezdett, azonban ez valdsziniileg csak atmeneti ten-
dencia. Osszességében arra szamitunk, hogy az eurd a prognézisidészak egészében
gyenge marad, s éves atlagban kismértékben a tavalyi 1,11 USD/EUR arfolyam ala is
eshet. Az eur6 arfolyamanak alakuldsa szempontjabdl szamottevd kockézatot jelent
a brit népszavazas kimenetele. Egy esetleges Brexit nagy foldindulést indithat el a
pénzpiacokon, s erés nyomas ala helyezheti az eurét. Egy ilyen helyzetben a jelenle-
gi prognozis nem lesz tarthato.

Az eurdovezetben az idei évre 1,7 szdzal€kos, jovére ennél valamivel mérsékel-
tebb, 1,6 szazalékos GDP-boviilést varunk. Az dvezeten kiviili orszdgok névekedése
valtozatlanul gyorsabb lesz. Az EU-28 esetében a 2015. évi 1,9 szazalékos néveke-
dés utan 2016-ra is valtozatlan {item, 1,9 szazalékos GDP-béviilést jelziink elére,
ami a globalis tendenciakra reagalva jovore kissé mérséklodhet. A GDP kiilonb6z6
felhasznalasi komponensei koziil a maganfogyasztas — a maganhaztartasok novekvo
realjovedelme, a lassan javuld foglalkoztatési helyzet és az emelkedd bérek hatasara
— a konjunktura egyik legfobb tamasza. A beruhazasi tevékenység a kedvezo finan-
szirozasi feltételek ellenére az eurddvezet esetében nem elég erés ahhoz, hogy a ndve-
kedést érdemben hlizza, mig az azon kiviili orszagok esetében némileg erdteljesebb
dinamika bontakozik ki. A GDP szerinti export béviilése az idén valamelyest
lassulhat, legfeljebb 2017-ben térhet vissza a tavalyi 5 szazalék koriili szintre. Az
import — a belsd kereslet élénkiilése kovetkeztében — a prognozisidészakban az
exportot meghaladé mértékben bdviilhet mind az EU-28, mind az eurddvezet eseté-
ben, igy a nett6 export kismértékben negativva valhat, ami fékezheti a ndvekedést.
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A koltségvetés fogyasztasi célu kiadasainak alakuldsat a migracios folyamatok
orszagonként eltéré formaban torténd kezelése jelentds mértékben befolyasolhatja.
A migracids helyzet okozta fesziiltségek kozepette a gorog addssagvalsag kérdése
hattérbe szorult, de érdemes emlékeztetni arra, hogy ez a probléma tovabbra sem
megoldott, s jelenleg inkabb idéhuzas folyik.

A fogyasztdi arak az eurddvezet atlagaban nagyjabol az eldzé évi szinten ma-
radnak. Az arindex jovore a kereslet élénkiilése €s a nyersanyag-, illetve energiaarak
fliggvényében kismértékben 1 szazalék f6lé kiiszhat, ami még mindig joval elmarad
az EKB inflacios céljatol. A fogyasztoi arakat tovabbra is dontéen az alacsony ener-
giadrak nyomjak lefelé. A munkaerdpiacokon kismértékii, a vartnal lassubb iitemi
javulas tapasztalhatd. A foglalkoztatottsag tovabb béviil ugyan, de iiteme a progno-
zisidészakban tovabb lassul mind az EU-28, mind az eurddvezet esetében. A mun-
kanélkiiliségi rata az utobbi esetében tovabbra is 10 szazalék folott marad, a magas
munkanélkiiliségtdl szenvedd orszagokban nem varhat6 érdemi javulas.

2015-ben az uj EU-tagadllamok atlagos ndvekedése 3,4 szazalék volt, a progno-
zisid6északban ennél kissé lasstibb, 3 szazalék koriili dinamika jelezhet6 eldre; az
orszagok kozotti kiillonbségek csokkennek. A balti allamok gazdasagi teljesitménye
tavaly elmaradt a régid 4tlagitol, azonban idén varhatéan visszatérnek a korabbi
dinamikusabb novekedési palyara. A fogyasztoi arak az év elsé felében az uj tag-
allamok esetében is nyomottak lesznek, 0 szazalék koriili inflacié varhato, mivel a
romaniai afacsokkentés hatasa csak ez év juliusa utan fut ki. Ezutan egy rendkiviil
mérsékelt litem (0,5 szdzalék koriili) aremelkedési trend bontakozhat ki, ami jovore
mintegy 1,5 szdzalékra gyorsulhat. A rovid (3 éves) hozamok tovabb mérsékldd-
tek, mig a hosszll hozamok kismértékben, de mar trendszertien emelkedtek, ennek
folytatodasat varjuk. Az arfolyamok terén a tavalyi évhez hasonlo, rovid ideig tartd
kilengésekkel tarkitott mozgast varunk, am az egész évet tekintve a régios devizak
varhatoan stabilak maradnak az eurdval szemben.

Magyar gazdasag: markansan bdviilé fogyasztas

2015 utols6 negyedévében — az eldz6 két negyedév gyengébb teljesitménye utan —
ismét gyorsult a gazdasagi novekedés liteme, aminek kovetkeztében az év egészében a
GDP 2,9 szazalékkal boviilt. Ez 0,8 szazalékpontos litemcsokkenést jelent a megel6z6
évhez képest. Ha azonban figyelembe vessziik az ingadoz6 mezdgazdasagi termelést,
amely 2014-ben — a kivételesen kedvezd id¢jaras miatt — plusz 0,5 ponttal, mig 2015-
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ben minusz 0,5 ponttal jarult hozza a GDP termeléséhez, akkor az agrariumon kiviili
gazdasagiteljesitménytakétévbennagyjabol azonosnak itélhetjiik. Azid6jarasiviszo-
nyoktol fiiggetlen gazdasagiteljesitmény tehat valamivel 3 szazalék felettiiitemet jelez.

A tényleges novekedési iitem 2015-ben (mint ahogyan 2014-ben is) jocskan meg-
haladta az eldrejelzdi varakozasokat. A kiilfoldi és a hazai elemz0k eldrejelzéseinek
atlaga a 2015. évi novekedési kilatasokra vonatkozoan 2014 elején még minddssze
2,4 szazalék volt (1,5 szazalékos prognoézis is eléfordult), ez az év folyaman lassan,
hénaprol honapra kuszott fel. A folyamatos korrekciok ellenére az elérejelz6i kon-
szenzus még 2015 decemberében is csak 2,7 szazalékon allt, szemben a ténylege-
sen mért 2,9 szazalékkal, amit idén marciusban publikalt a KSH. Minddssze harom
elérejelzo talalta el a 2,9 szazalékos novekedést (koztiik a Kopint-Tarki), a tobbi
prognozis alacsonyabb ndvekedést vart (két elemzo pedig 3 szazalékot). (Lasd az 1.,
2. abrat)

Az elbrejelzok egy része tehat ugy itélte meg, hogy a 2014. évi magas gazdasagi
ndvekedési iitem egyetlen év kivételesen jo €és megismételhetetlen eredményének te-
kinthetd, amelyet 2015-ben a gazdasagi ndvekedés jelentés mérséklddése fog kovet-
ni. Nem igy tortént, aminek tobb oka van. ElsGsorban az, hogy a 2007-2013 k6zotti
tervezési ciklusra elszdmolhaté EU-tamogatdsok lehivasanak a lehetOsége a t + 2
elv alapjan még 2015 végéig fennallt. Lehetett tudni, hiszen a kormany bejelentet-
te, hogy minden fillér EU-tamogatast igénybe akar venni, ami a program legvégén
(azaz tavalyi év végén) nagy hajrat jelzett elore.

2015-ben pedig még tobb EU-tdmogatas érkezett az orszagba, mint 2014-ben.
Ennek egy része ugyan még nem folyt be a magyar koltségvetésbe, €s egyes, kii-
16ndsen szabalytalanul elkoltott dsszegek kifizetésének a sorsa még bizonytalan,
mindenesetre a magyar gazdasag teljesitményébe mar beépiiltek azok a programok,
amelyek vagy EU-s vagy (esetleg ennek hidnyaban) allami finanszirozasban valo-
sultak meg.

Az EU-tamogatasok gyorsitott felhasznalasanak a jelentségét jelzi, hogy mi-
kdézben 2015-ben a beruhazasok 0,4 szazalékponttal jarultak hozza a GDP 2,9 sza-
zalékos ndvekedéséhez, a maganberuhazasok hozzajarulasa minusz 1 szazalékpont
volt, a kormanyzati beruhazasoké pedig plusz 1,5 szazalékpont. (A GDP 6,7 sz4za-
lékat teszik ki a kormanyzati beruhdzésok.) Azaz a GDP novekedésének a fele az
EU-transzferekhez kothetd kormanyzati beruhazasoknak tulajdonithato.

Az EU-tamogatasu programok mellett a 2015. évi novekedésben megjelent egy
0j, markéans elem: a hdztartasok fogyasztasanak hatarozott boviilése. A hdztartisok
fogyasztasa 2013 kozepétol kezdett ujra erére kapni, kezdetben csak lassan, majd
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egyre erdteljesebb mértékben. 2015-ben a maganfogyasztas mar 2,6 szdzalékkal bo-
viilt (ezen belill a haztartasok vasarolt fogyasztasa 3,1 szazalékkal), a 2014. évi 1,5,
illetve 1,8 szazalékkal szemben. Ezen belill pedig a tavalyi utols6 negyedévben a
haztartasok vasarolt fogyasztasa 3,5 szazalékkal haladta meg az el6z6 év azonos
id6szakaét, amire 2005 6ta nem volt példa. Természetesen ez nem jelenti azt, hogy
a maganfogyasztas mostantdl ilyen {itemben fog boviilni, egyértelmi jele azonban a
fogyasztas hatarozott dinamikajanak.

Meg kell jegyezni, hogy a gyorsuldé novekedés ellenére a haztartasok fogyasz-
tasanak a volumene még 2015 végén sem érte el a 2007. évi szintet, annak 95,1
szdzalékan 4llt, ami egyediilallé a visegradi orszdgok kozott (lasd a 3. dbrdf). A
helyreallitasi periodus tehat nem ért még véget: ha a haztartasok fogyasztasanak a
volumene a kovetkez6 években 2,5-3 szazalékkal boviil, akkor is csak 2017-18-ban
tudja elérni a 2007. évi szintet.
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Forras: Eurostat.

A maganfogyasztis ndvekedését a tobb éven keresztiil elhalasztott kereslet mel-
lett szamos egyé€b tényezd is alatdmasztotta. Ilyen tobbek kozott, hogy az egykulcsos
személyi jovedelemado és az adojovairas kivezetésének a negativ hatasa mar nem
érvényesiilt (beépiilt a bazisba), 2015-ben a devizahitelek forintositasaval megsziint
a haztartasok devizahiteleinek torlesztési terheivel kapcsolatos arfolyamkockazat,
illetve hogy az inflaci6 negativva valt, ami a redlkeresetek szamottevo emelkedésé-
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vel jart. A munkaltatok bruttd béremelési hajlanddsdga ugyanis nem kovette kozvet-
leniil az inflaci6 alakulésat, ezért a realkeresetek 2015-ben is jelentésen emelkedtek,
ami a magas megtakaritasi hajlandosag mellett is szamottevo pozitiv hatast fejtett ki
a lakossag fogyasztasara.

2016-ban folytatodik a realkeresetek jelentds ndvekedése, a tovabbra is alacsony
inflacio, valamint az egyre aggasztobb méreteket 61t munkaerdhidny miatt. A mun-
kaltatok, ha meg akarjak tartani a munkaerdt, netan még fejleszteni is akarnak,
kénytelenek lesznek emelni a béreket, ami felfelé mutatd bérspiralhoz vezethet.

Kérdés, hogy 2016-ban a haztartasok fogyasztasanak dinamikus novekedése
milyen mértékben képes ellenstlyozni az EU-forrdsok visszaesése miatti beruha-
zascsokkenést. Megitélésiink szerint csak részben, ezért is varunk a 2015. évihez
képest mérsékeltebb gazdasagi novekedést.

A netto export nagyjabol a tavalyi évhez hasonlo, attol feltehetSleg kissé elma-
radé mértékben jarulhat hozza a GDP novekedéséhez.

Ami pedig a termelési oldalt illeti, az agrarszektor hozzaadott értékének drasz-
tikus, 12,9 szazalékos zuhanasatdl eltekintve, valamennyi agazat teljesitménye bo-
viilt 2015-ben — a pénziigyi agazat kivételével. A huzoerét, mint az el6z6 évben is,
a feldolgozoéipar adta, amely az export ndvekedéséhez is erdteljesen hozzajarult. A
feldolgozodipar boviilési dinamikaja azonban minden bizonnyal lassulni fog, mivel
az utobbi idében nem torténtek tetemes 0j beruhdzasok Magyarorszagon, amelyek
hozzajarulhatnanak az ipari termelés tovabbi gyors novekedéséhez. Ugyanakkor a
haztartasok fogyasztasanak boviilése kedvezd hatassal lehet a fogyasztdi szolgalta-
tasok iranti keresletre.

Emellett az eddigi tapasztalatok szerint az erdsen visszaesé mezogazdasagi ter-
melést ritkan koveti hasonld visszaesés a kovetkez6 évben (bar fordult mar el ilyen
is), ezért elbrejelzésiinkben ebben a szektorban — mint rendszeresen — zérdé noveke-
déssel szdmolunk. Ha a termés a tavalyit meghaladnd, az vagy emelheti kissé a n6-
vekedési litemet, vagy fedezetet nytjthat mas dgazatok esetleg a vartnal szerényebb
teljesitményére a GDP novekedési elérejelzésében. Az épitdiparban nem varunk je-
lentés valtozast, a 2016. évi tendenciak inkabb lefelé mutatnak: az EU-transzferek
visszaesése miatti teljesitménycsdkkenést a lakasépitési piac — véleményiink szerint
idén még nagyon enyhe — fellendiilése legfeljebb kompenzalhatja, de inkabb némi
zsugorodas valosziniisithetd.

Ahogyan az elmult harom évben az eldrejelzések alabecsiilték a magyar gazda-
sadg novekedési iitemét, ellenkezd iranyban ugyanez tortént az inflicios elorejelzé-
sekkel. Az idei immaron a harmadik olyan esztendd, amikor a tényleges fogyasz-
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téiar-index az eldrejelzésekre alaposan racafolt. A progndzisok atlaga 2014-re 1,8
szazalékos, 2015-re 1,5 szazalékos, 2016-ra pedig, egészen a janudri arindex meg-
jelenéséig, 1,9 szazalékos arindex volt, mikdzben a tényadat rendre minusz 0,2, il-
letve minusz 0,1 szazalék lett. A nemzetkozi eldrejelz6i konszenzus 2016 marciusa-
ban mar az idei évre is mindossze 0,9 szazalék koriili aremelkedést prognosztizal.
Az els6 haromhavi adatok alapjan azonban 2016-ban a fogyasztoi arak stagnalasa
valdszintisithetd, st csokkenés sem zarhato ki. Ez a prognozis azon a feltételezésen
alapul, hogy a nemzetkdzi olajarak az idén még nem kezdenek felfelé kiiszni, hanem
nagyjabol a jelenlegi, rendkiviil alacsony szint koriil ingadoznak. Tovabba azon,
hogy a forint arfolyama nem gyengiil jelentdsen az év folyaman: az elérejelzésben
legfeljebb 2 szazalékos arfolyamgyengiilést kalkulalunk. Ennél erésebb forintarfo-
lyam-gyengiilés néhany tizedszazalékkal magasabb arindexet eredményezhet.

A monetaris és fiskdlis kondiciok jelenleg kifejezetten kedvezdek. A nemzetkozi
piacot még mindig viszonylagos pénzbdség jellemzi, a magyar allampapirpiaci ho-
zamok ¢és a banki hitelek kamatai tendenciaszeriien csokkennek. Kiilondsen kedvezd
a hosszu, tizéves allampapirok hozaménak a csokkenése, 2016 tavaszan 2,9-3,1 sza-
zalék koriili szintre. A tobbi kelet-k6zép-eurdpai orszaghoz képest ez még mindig
magas (csak a horvat hozamnal alacsonyabb), kifejezetten kedvezOnek tekinthetd
azonban annak fényében, hogy a magyar pénzpiac még mindig a befektetésre nem
ajanlott kategoriaban van, mindharom f6 minésitonél. A hozamok csdkkenése kiilo-
ndsen fontos a fiskalis egyenleg szempontjabol, mivel a magyar kamatfizetés aranya
az dllamadossaghoz viszonyitva még kimagaslo. Az dllamhaztartas hianya 2015-ben
2 szazalék alatt maradt, és akkor is nagyjabol 2 szazalék koriil lesz, ha az EU bizonyos
tamogatasi Osszegeket végleg érvénytelenit a felhasznaldsi szabalytalansagok
miatt. 2016-ra hasonl6 deficitszamot varunk. Kézéptavon a fiskalis kondiciok mar
nem ennyire jok, mivel az allamhaztartast mind a bevételi (kiemelked6en magas
adokoncentracid) mind a kiadasi oldalon szamos probléma fesziti, elsésorban az
egészségiigyben és az oktatasban tapasztalhato stlyos alulfinanszirozottsag. Ezek
a fesziiltségek 2016-ban azonban talan még nem fognak olyan elemi erével felszinre
torni, ami a novekedési iitemet erételjesen befolyasolna.
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Magyar Nemzeti Bank:

Egyre meghatarozobba valik a belso kereslet
élénkiilése’

VIRAG BARNABAS

2015-ben folytatodott a gazdasag bdviilése, mikdzben az inflacid valtozatlanul
alacsony szinten alakult. A ndvekedésben egyre nagyobb szerepet jatszik a belsd
kereslet, kiillondsen a fogyasztas er6sddése meghatarozd. A kovetkezo években e
tendencidk folytatddasa varhato. Prognézisunk szerint élénk marad a gazdasag
novekedése — eldretekintve 3 szazalék koriili novekedés varhatd —, amelyet az ex-
port béviilése mellett egyre hatarozottabban a belsd kereslet javuldsa tdmogat. Az
alacsony nyersanyagarak, illetve a tdmogatd monetaris politikai kdrnyezet segiti az
eur6zona boviilését, mikézben a belsd keresleti tételek oldalan a mérsékelt inflacid
kovetkeztében boviild realjovedelmek, a Magyar Nemzeti Bank Novekedéstamo-
gatd Programja, valamint a kormanyzati lakéspiacot 0sztonzd intézkedések jelen-
tik a ndvekedés forrasat. Az inflaciot tovabbra is a rendkiviil visszafogott globalis
koltségkornyezet hatarozza meg, igy a fogyasztoi arak novekedése az idei évben is
visszafogott marad. A belsd kereslet élénkiilésével, illetve a koltséghatasok kifutasa-
val az inflacios rata emelkedésére 2016 végétdl szamitunk, azonban az inflacido még
2017-ben is érdemben elmaradhat a 3 szazalékos céljatdl. Stabil egyensulyi mutatok
mellett folytatédik a gazdasag novekedése. A folyd fizetési mérleget a kovetkezo
években is szdmottevd tobblet jellemzi, amihez a javuld cserearany, illetve a bo-
villé exportértékesitések egyarant hozzajarulnak. A koltségvetés hianya historiku-
san alacsony szinten stabilizalédhat. A kiils6 és belsé adossagmutatok folytatddd
trendszerii mérséklodése hozzajarul gazdasdgunk kockazati megitélésének tovabbi
javulasahoz.

A 2015-6s makrogazdasagi adatok hattere

A 2015-06s fogyasztoi arakat alapvetden a vilagpiaci nyersanyagarak csokkenése
hatdrozta meg. Kiilondsen az olajarak esése volt szembet{ind, amelyek 2014 koze-
péhez képest kozel 70 szazalékkal csokkentek. Fontos azonban megjegyezni, hogy

" Az elemzés a Magyar Nemzeti Bank 2016. marciusi Inflacios jelentése alapjan késziilt.

Virag Barnabds, az MNB ligyvezets igazgatoja. E-mail cim: viragb@mnb.hu
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a nyersanyagok piacat altalanosan csékkend arszint jellemezte; a fémek és az élel-
miszerek arai is fokozatosan mérséklodtek. A cs6kkend nyersanyagarak elsé koros
hatasai alapvetéen a maginflacion kiviili tételek korében jelentkeztek. A globalisan
altalanosan visszafogott koltségkdrnyezet azonban a feldolgozott termékek koérében
is éreztette hatdsat. A tartésabb tendencidkat megragadd inflacids alapfolyamat-
mutatok a fokozatosan élénkiil6 belsd kereslet ellenére is visszafogott szinten, de
stabilan pozitiv tartomanyban alakultak. Emellett az alacsony inflaciét meghataro-
76 tényezOk kozott fontos kiemelni egy hazai szempontbdl 1j, tartosabb hatést is,
nevezetesen az inflacids varakozasok alakulasat. Az évek ota rendkiviil alacsony
inflacioés kornyezet a gazdasagi szereplok viselkedésének megvaltozasat okozta; a
lakossagi és vallalati inflacids varakozasok mérséklédtek, és historikusan alacsony
szinten tartozkodnak, ami szintén fékezte az arak emelkedését. Az alacsony infla-
cids varakozasok hozzajarulhattak ahhoz, hogy a korabbi éveknél feszesebb mun-
kapiac ellenére a versenyszféra bérdinamikéja stabilan 4 szazalék koriil alakult az
elmult negyedévekben is. A varakozasok alkalmazkodasa révén a magyar gazdasag
nominalis folyamataiban tortént valtozas eldretekintve is tartésan fennmaradhat.

2015-ben 2,9 szazalékkal béviilt a bruttd hazai termék. Ezzel kapcsolatban ér-
demes megjegyezni, hogy a 2014-es kiugré mezdgazdasagi évet kovetden az dgazat
teljesitménye 0,5 szazalékponttal vetette vissza a novekedést 2015-ben. Atlagos
mezdgazdasagi év esetén 2015-ben is 3 szazalék felett boviilhetett volna a hazai
gazdasag. A tavalyi év gazdasagi teljesitményét kiegyensulyozott szerkezetli no-
vekedés jellemezte, vagyis a kiilso tényezOok mellett a belsd kereslet — ezen beliil
is els6sorban a haztartasok fogyasztasa — egyre nagyobb mértékben jarult hozza a
novekedéshez. A munkanélkiiliség tovabb csokkent a tavalyi év folyaman. A no-
minalis bérek novekedése stabil maradt, mikozben az alacsony inflacié novelte a
lakossag szamara rendelkezésre all6 jovedelmek vasarloértékét. A devizahitelek fo-
rintositdsaval megsziing arfolyamkockazat, illetve a valsag el6tt felhalmozott talzott
eladosodottsag leépitésének kényszere egyre kevésbé jelentett korlatozé tényezot,
ami szintén a fogyasztasi kiadasok emelkedése iranyaba hatott. Az Eurdpai Uniotol
érkezd tamogatasok érdemben tamogattak a beruhazasok élénkiilését, igy a beruha-
zasi rata az év egészében 20 szazalék felett alakult. Nyersanyagimportdr orszdgként
az alacsonyabb olajarak az importarak csokkenésén keresztiil a kiilkereskedelmi
mérleg tovabbi javulasat segitették. Erdemes megjegyezni, hogy a szolgaltatdsok
mar a kiilkereskedelmi tobblet mintegy kétharmadat adtak, elsésorban a turizmus és
a szallitas dgazat teljesitményének kdszonhetben.
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Osszességében a ndvekedés alapfolyamatai folytatodé javulast mutatnak, ezek a
tényezok a kdvetkezd években is tamogatjak a konjunktura javulasat, ugyanakkor a
feltorekvo orszagok fokozatos lassulasa a hazai gazdasag teljesitményét tekintve is
kockazatot jelenthet.

Kilatasok

Varakozasaink alapjan kiegyensulyozott szerkezetben folytatodhat a gazdasag
bdviilése. A novekedésben a belsd kereslet szerepe egyre meghatarozobba valik a
beruhazasok és a fogyasztas élénkiilésén keresztiil, mig a kiilkereskedelem tovabbra
is pozitivan jarul hozza a novekedéshez. A kovetkezd években folytatodik felve-
vépiacaink lassu, de fokozatos boviilése. Az eurézonaban a visszafogott inflacios
folyamatokkal 6sszhangban alacsony hozamkdrnyezet jellemz6, amely tAmogatja az
ovezet ndvekedését.

A tavalyi évben a belso kereslet egyre nagyobb mértékben jarult hozza a nove-
kedéshez, ez a kovetkezd években is jellemz6 marad. A haztartasok viselkedését
meghatarozo tényezok altalanosan a fogyasztas trendszerii javulasa és dinamikus
béviilése irdnydba mutatnak.

— A munkapiaci feltételek mind révid, mind hosszabb tdvon a jovedelem
emelkedése iranyaba hatnak. A konjunktura javuldsaval a cégek munkaerd
iranti  kereslete boOviil, amit magasabb bérajanlassal, igy gyorsuld
bérkidramlassal tudnak kielégiteni. E folyamatokat tovabb erdsiti, hogy
az alacsony inflacidés kdrnyezetben, illetve az idei év elején a személyi
jovedelemado kulcsanak mérséklése kovetkeztében novekszik a jovedelmek
vasarloértéke, folytatva az elmult években megfigyelt tendenciat. A
foglalkoztatas emelkedése emellett a hosszabb tavi jovedelmi varakozasokat
is javitja.

— A valsagot kovetden érdemben megvaltozott a haztartasok megtakaritasi
hajlandosaga, és a haztartasok dontéseikben a hitelek visszafizetésére,
az adossag leépitésére fokuszaltak. Azonban a konjunktura javulasa és
az elmult évek kormanyzati intézkedései (forintositds, arfolyamrés) a
korabbiaknal egészségesebb addssagszintet €s szerkezetet eredményeztek.
A munkapiaci feltételek javulasaval az 6vatossagi megfontolasok oldodasara
¢s a haztartasok hitelkeresletének erdsodésére szamitunk.

— Ahéaztartasok a valsagot kovetden bizonytalannd valo hosszabb tavi kilatasok
kovetkeztében (un. dvatossagi motivumok) elhalasztottdk fogyasztasukat.
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Magyar Nemzeti Bank: Egyre meghatdrozobba valik a belsd kereslet élénkiilése

2015 negyedik negyedévében a fogyasztds tobb mint 6 szazalékkal
maradt el a valsag elotti értékétdl, igy tovabbi érdemi helyreallitasi
potencial valdsziniisithetd. A kovetkezd években az elhalasztott dontések
realizalodasara és a 2013-as fogyasztasi fordulat folytatddasara szamitunk,
igy 2016-ban is 3 szazalék feletti fogyasztasnovekedés varhato.

Bar a beruhdzasok 2016 elso felében a csokkend EU-forrasokkal 6sszhangban
lassulnak, az év masodik felében az allami beruhazasok a 2014-2020-as unios kolt-
ségvetési ciklushoz kapcsolodo forrasok gyorsitott lehivasaval 6sszhangban ismét
emelkednek. Mindezek kovetkeztében a beruhazasok szerkezete is atalakul. Az al-
lami beruhazasok részaranya mérséklddik, és egyre nagyobb teret nyernek a ma-
ganberuhazasok. Utobbiak élénkiilését elsGsorban a hitelezési aktivitas erdsodése
tamogatja, amit a Novekedéstamogatd Program segitségével emelked6 piaci alapt
hitelezés magyaraz. A Piaci Hitelprogram keretein beliil a bankok eddig kdzel 200
milliard forintos vallalast tettek a kkv-hitelezés novelését illetden, emellett az Nove-
kedési Hitelprogram harmadik, kivezetd szakasza is tdmogatja a hitelallomany bo-
viilését. Igy osszességében akar két szamjegyti béviilés is varhaté a kkv szegmens-
ben. Ezzel parhuzamosan a lakossagi beruhazasok is fokozatosan élénkiilhetnek, a
stabil, hosszabb tavl jovedelemvarakozasok, a tartésan alacsony hozamkdrnyezet,
illetve a lakaspiaci 0sztonz6 programok kdvetkeztében. Utdbbi programok eredmé-
nyeként érdemben emelkedhet az 0j lakasok szdma, varakozasaink szerint 2017 vé-
gére megkozelitheti a 20 ezret.

A kovetkezd években folytatodik felvevdpiacaink lassu, fokozatos bdviilése.
A hazai exportérok teljesitményét kdzvetve tdmogatja, hogy az Eurdpai Kozponti
Bank eszkozvasarlasi programja az eurd leértékelddésén keresztiil javitja az eurdzo-
na exportéreinek versenyképességét. 2016—2017-ben folytatodik az export béviilése,
amelyben a szolgaltatasexport is érdemi szerepet jatszik. Exportpiaci részesedésiink
tovabb novekszik.

Osszességében tovabb folytatodik a magyar gazdasig 2013-at kovetden wjrain-
dulé felzarkozasa. A kovetkezd években is 3 szdzalék koriili ndvekedés varhato.

Az inflacioés folyamatokat valtozatlanul meghatarozza a rendkiviil kedvezd kolt-
ségkornyezet. Ennek kozvetlen hatdsa f6ként rdvid tdvon lesz domindns, igy a tavaszi
hoénapokban ismét negativ tartomanyba siillyed a fogyasztdi inflacio. Az év egészé-
ben az inflacié az idei évben is rendkiviil alacsony értéken (0,3 szazalék), érdemben
a jegybanki 3 szazalékos inflacios cél alatt alakul. Az alacsony importalt inflacios
nyomas kdzéptavon is meghatarozé marad. Eldretekintve a fogyasztoi araknak csak
fokozatos emelkedésére szamitunk, amit elsésorban a kereslet élénkiilése tdmogat.
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Emellett a koltségek lassi emelkedése, illetve ezek korabbi hatdsdnak bazisbdl vald
kiesése is az inflacios rata 2016—2017 forduldjan bekovetkezd emelkedése iranyaba
mutat. Az inflacio emelkedésének iitemét fékezi azonban, hogy az alacsony koltsé-
gek kovetkeztében masodkoros hatasok jelentkezhetnek, igy 6sszességében 2017-re
vonatkozoan 2,4 szézalék lehet a fogyasztdi arak éves novekedése, és csak 2018 elsd
felében keriilhet a 3 szdzalékos jegybanki cél kozelébe.

A magyar gazdasag kiils6 finanszirozasi képessége a kovetkezd években valto-
zatlanul magas szinten alakul, és a GDP 8 szazaléka koriil stabilizalodik. A kiilsé
kereslet emelkedése mellett tovabb javulo exportpiaci részesedésiink, valamint a be-
ruhazasok vart lassulasa egyarant hozzéjarul az aruforgalmi egyenleg javulasahoz.
Netté importdr orszag 1évén az alacsonyabb nyersanyagarak a cserearany javulasan
keresztiil timogatjak a kiilkereskedelmi tobblet novekedését. A magas kiils6 finan-
szirozasi képességbdl eredden tovabb mérséklédnek a kiilsé adossagmutatdink, to-
vabb csokkentve a kiils6 sériilékenységet. Régiods viszonylatban Magyarorszag nettd
kiils6 addssaga és kotelezettsége a korabbi régios csucsrol mar Lengyelorszag szint-
jére csokkent 2015 soran.

Legfrissebb eldrejelzésiink szerint a kormanyzati szektor hianya 2016 és 2017
folyaman is a GDP 2 sz4zaléka alatt marad. A historikusan alacsony szinten alakul6
hianyt a névekvé addbevételek mellett kiadasi oldalon elsdsorban a kamatkiadasok
csokkenése magyarazza, amelyet a csokkend allampapir-piaci hozamok okoznak. A
kedvezo alapfolyamatok hatasara — valtozatlan arfolyamot feltételezve — az addssag-
rata tovabb mérséklodik, és 2017 végére 72 szazalék ala siillyed.
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Pénziigykutato Zrt.:
Lassulo novekedés, javulé egyensuly”
VARHEGYI EVA

A lanyhuld beruhdzdsok miatt a magyar gazdasag boviilése tavaly foként az
élénkiild fogyasztasnak és a tetemes exporttdbbletnek volt koszonhetd. 1dén is ez
lesz a jellemz6, am az unios transzferek apadasaval visszaes6 beruhazasok tovabb
mérséklik a gazdasagi ndovekedés litemét. A novekedés f6 huzoereje igy ismét a fo-
gyasztas lesz, bar az nettdé export is jelentés marad. A gazdasagi dinamika mér-
séklédése az egyensulyi mutatok javulasat hozza magaval, ezek némelyike azon-
ban fejlédési anomaliat tiikkréz. A vallalatok netté megtakaritdi pozicidja és a folyo
fizetési mérleg tetemes tobblete annak is a jele, hogy a maganszektor 6dzkodik az
unids forrasokhoz és a kormannyal kotott megallapodasokhoz nem k6t6d6d, autonom
befektetésektdl. Az orszag nagyardnyu kiils6 finanszirozasi képessége a gazdasagi
novekedés akadalya, csakugy, mint a maganszféra tetemes megtakaritasa ellenére,
sziikségteleniil megszoritd koltségvetési politika.

A vilaggazdasagi keretfeltételek

A globalis novekedés az eldzetes adatok szerint 2015-ben Gsszességében mini-
malisan lassult a megel6z6 évhez képest. A valsagot kdvetd 2010. évi magas dinami-
ka 6ta az elmult 6t évben folyamatos a lassulds. A feltdrekvo régio ugyanis elvesz-
tette lendiiletét, a fejlett orszagok pedig mérsékelten gyorsuld novekedésiik ellenére
sem tudjak dinamizalni a vildggazdasagot. A névekedési gorbe a két nagy régio ko-
zeledése mellett ellaposodik. Az elozetes adatok szerint az Eurdpai Unioban 1,8 szé-
zalékkal, az eurdzondaban 1,5 szézalékkal nétt a GDP, ami jelentds pozitiv fordulat
a korabbi évekhez képest. Recesszid mar csak Gorogorszagban volt, Spanyolorszag

" A cikk a Pénziigykutat6 Zrt. ,,Lassuld névekedés, javulo egyensuly. A magyar gazdasag hely-
zete €s kilatasai 2015-2016” cimi munkaja alapjan késziilt. A tanulmany elkészitésében részt vettek:
Antaloczy Katalin, Herczog LaszIlo, Mohdcsi Kalman, Neményi Judit, Petschnig Maria Zita, Varhegyi
Eva, Voszka Eva. Szerkesztette: Varhegyi Eva.

Vérhegyi Eva, a az MTA doktora, a Pénziigykutat6 tudomanyos tanacsaddja.
E-mail cim: evavarhegyi@t-online.hu
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magara taldlni latszik. JOI teljesitettek a kelet-kdzép-eurdpai orszagok: Csehorszag,
Romania, Szlovakia és Lengyelorszag 4 szazalék koriili dinamikat mutatott. Az al-
lamhaztartasi koltekezés hatasa semleges, mig a monetaris politika erdsen tamogatd
volt (gyenge eurd, alacsony kamatok), és a csokkend olajarak is segitették a nove-
kedést. A német gazdasag, foként az export hatasara, 1,5 szazalékkal boviilt. Nott a
foglalkoztatottsag, csokkent a munkanélkiiliségi rata, a mintegy 1,1 millié6 menekiilt
hatasa még nem mutatkozott meg a munkaerSpiacon. Az Egyesiilt Allamokban élénk
(éves szinten 2,4 szazalékos), de lassulo iitemil volt a ndvekedés. A feltorekvd orsza-
gok lassabban (egyiitt 4 szazalékkal) novekedtek, orszagonként eltéré okok miatt.
Kina mar csak 6,9 szazalékkal boviilt; itt modellvaltas van: az export és a feldolgozo-
ipari termelés helyett a bels6é fogyasztas és a szolgaltatasok altal huzott novekedésre
probalnak atallni. 2015-ben tehat a vilaggazdasagot lényegében egyetlen, de mar
gyenglilo erejii motor, az amerikai dinamizalta.

Bar a munkanélkiiliségi rata Europaban is évrol évre csdkken, 2015 végén még
mindig rendkiviil magas — az eur6zonaban 10,4, az Eurépai Unidban 9 szdzalékos
— volt. Az Egyesiilt Allamokban és Japanban ugyanakkor a munkaerdpiac kozelit a
teljes foglalkoztatashoz. A fogyasztoi darak a jelentds pénzbdség ellenére alig emel-
kedtek a fejlett orszagokban, a nyomott kereslet mellett déntden az olaj dranak tor-
ténelmi mértékii, 47 szazalékos zuhandsa miatt. A vilagkereskedelem az eldzetes
becslések szerint 2015-ben lassuld titemben, minddssze 2,2 szazalékkal béviilt.

A jelentds lefelé iranyuld kockazatok ellenére 2016-ban sem szamolunk kataszt-
rofa-forgatokonyvvel. A globadlis névekedés nagyjabdl a tavalyi litemben, attdl mini-
malisan elmaradva folytatodhat. Az Egyesiilt Allamokban lassul a névekedés, amit
a belsd kereslet gyengiilése mellett a dollar felértékelédésének exportvisszafogd
hatasa és az alacsony olajarak miatt az energetikai beruhazasok csokkenése is valo-
szinlisit. Az eurdzona véarhatdan tartja a tavalyi mérsékelt névekedési iitemet, akar-
csak legerésebb gazdasaga, Németorszag. A feltdrekvd régio vilaggazdasagi nove-
kedést timogato teljesitménye 2016-ban sem javul szamottevoen. Kina gyarapodésa
6,5 szazalékra eshet, aminek tovagylir(izo hatdsai gyengitik az egész azsiai régiot.
Oroszorszag tavaly elérte a mélypontot, gazdasagi teljesitménye az idén mar csak 1,3
szdzalékkal csokken, mig Brazilidé varhatoan stagnal. A minimalisra cs6kkentett
kamatok, a likviditasboség ellenére a fejlett gazdasagokban csak csekély mértékben
er6sodik az inflacio. A vilagkereskedelem volumene varhatéan némileg gyorsuloan,
de 0sszességében szerény mértékben, 3 szazalékkal boviil.
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Kifullad6 magyar novekedés

A magyar gazdasag 2015-ben az el6zd évinél lassabban, az eldzetes adatok sze-
rint 2,9 szdzalékkal novekedett. Ezzel az litemmel végre utolértiik és némileg meg is
haladtuk a valsag el6tti szintet — bar ebben megeldzott minket a felzarkozasi célnak
tekintett német gazdasag és kozvetlen versenytarsaink is. A ndvekedés zome a fog-
lalkoztatas boviilésének volt a kdvetkezménye, nemzetgazdasagi szinten a termelé-
kenység mindossze 0,3 szazalékkal nétt, ami arra utalt, hogy a magyar gazdasag
tovabbra is extenziv novekedési palyan fejlodott.

A névekedéshez valo hozzajarulas szempontjabol jelentdsen dtrendezodtek az
aranyok 2014-hez képest. A szolgaltatasoké tobb mint megduplazodott, ezen beliil is
a haztartasok fogyasztasahoz kozvetleniil kapcsolodo kereskedelmi, vendéglatoipa-
ri cégek stlya nétt kiugréan. Mig 2014-ben az allami szolgaltatdsok mérsékelték a
novekedést, 2015-ben mar erdsitették. Az ipar stilya nétt, az épitdiparé viszont — az
uniés forrasok felhasznalasanak csokkenése miatt —az egyharmadara esett vissza. A
kedvezdtlen iddjaras okozta gyenge terméseredmények kdvetkeztében a mezégazda-
sag is mérsékelte a GDP novekedését.

Jelentdsen vdltoztak a novekedést keresleti oldalrol huzo tényezdk is. Mig 2014-
ben a novekedés kozel kétharmadat a beruhazasok adtak, addig 2015-ben a fogyasz-
tas és a netto export lett a dominans. A beruhazasok szerepének csokkenése a ver-
senyképesség ¢és a tavlati fejlodés szempontjabol egyarant kedvezdbtlen.

2016-ra 2,3 szdzalékos GDP-novekedést prognosztizalunk, amit tovabbra is a
fogyasztas és a nettd export taplal. A vartnal gyengébb kiilsé konjunktura esetén,
amelyre a vilagpolitikai és vilaggazdasagi fesziiltségek arnyékaban latunk esélyt,
mérséklddhet a nettd export ndvekedést serkentd ereje. Az is visszavetheti a dinami-
kat, ha az unids forrasok a feltételezettnél is kevesebb beruhazast generalnak.

A novekedés kimeriilo forrasai

Beruhazasok

A beruhazasok el6z6 évben majdnem huszszazalékosra felporgetett dinamika-

ja 2015-ben lenullazodott. Csupan azért nem valt negativva, mert a 2007-2013-as
uni6s koltségvetés kifutd forrasainak fokozott lehivasa az utolsé negyedévben meg-

27



Varhegyi Eva

novelte az allami fejlesztéseket. Kedvezdtlen fordulatot tiikrdz a feldolgozoipari be-
ruhdazasok zuhandsa, és altalaban is az, hogy a versenyszektorban megvaldsitott fej-
lesztések rataja még a valsag elbtti szintet sem érte el. Az alldoeszkdz-fejlesztések tiz
agazatban estek, 1ényegében azokban, amelyekben az unios pénzek nem motivaltak
a dontéseket. A beruhdzasok szerkezetének romlasat jelezte az is, hogy a koltségve-
tési szféra beruhazasi rataja historikusan magas lett, a valsag eldtti kétszerese. Az
alloeszkoz-felhalmozasok a mult évben 3,8 szdzalékkal haladtak meg a valsag mély-
pontjanak, 2009-nek a szintjét. (Ez a mutaté Csehorszagban 5,5, Lengyelorszagban
23,5, Németorszagban 17,6, Szlovakiaban 27,1, Romaniaban 5 szazalékos volt.)

A kedvezdtlen beruhazasi trend 2016-ban is folytatodik. Az 1ij unids ciklus for-
rasai és a lakasépitési kedvezmények legfeljebb az év masodik felében javitjak a mu-
tatokat. Az allami szféraban a 2015-6s kiugréan magas bazishoz viszonyitva jelent6s
visszaesés lesz. A Magyar Nemzeti Bank Novekedéstamogatd Programja és a bank-
ado megfelezése élénkitheti a hitelkinalatot, &m a hitelkereslet érdemi boviiléséhez
kiszamithatd kormanyzasra lenne sziikség. A fajlagos bérkoltségek novekedése és a
szakképzett munkaeré szdmos szakmaban megmutatkozo hianya is visszaveti a val-
lalkozasok beruhazasait. Kivétel lehet a kiilsé konjunkturara épit6 jarmipar, de ez
sem tudja kompenzalni a beruhdzdsok masutt varhaté csokkenését. 2016-ban ezért
a beruhdazasok 3 szdazalékos visszaesését prognosztizaljuk — lefelé mutat6 kockaza-
tokkal.

Keresetek

Nemzetgazdasagi szinten mind a bruttd, mind a nettd keresetek 4,2 szazalékkal
— kozfoglalkoztatottak nélkiil 4,5 szazalékkal — emelkedtek 2015-ben. A verseny-
szféraban a bruttd és a netto keresetek éves szinten 3,9 szazalékkal néttek, a koltség-
vetési szféraban viszont a keresetek 5,1 szdzalékkal (kozfoglalkoztatottak nélkiil 6,3
szazalékkal) haladtak meg az el6z0 évit.

A minimalbért és a bérminimumot 20/6-ban 5,7 szazalékkal 111 ezer, illetve
129 ezer forintra emelték. A személyi jovedelemadd kulcsanak csokkentése mint-
egy 1,6 szazalékkal emeli a keresetek realértékét, azaz a netto keresetek névekedése
ennyivel haladja meg a bruttdét. A versenyszféraban a magasabb inflacio, valamint
a minimalbér- és bérminimum-ndvelés miatt a lassuldé GDP-novekedés ellenére is
atlagosan 5 szazalékkal nOhetnek a keresetek. A kéltségvetési szektorban nem emel-
kednek a kdzalkalmazotti illetménytabla tételei és a koztisztviseldi illetményalap, de
néhany kdzponti intézkedés (a szolgalati jogviszonyban allok, a kormanytisztviselok
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¢s a pedagogusok életpalydjahoz kotddo, illetve a fegyveres szerveknél jarod bér-
emelések) hatasara 6,5 szazalékos keresetnovekedéssel szamolhatunk. Ha azonban
a kozfoglalkoztatas a tervezett mértékben boéviil, akkor az ezt is tartalmazo mutatd
lényegesen alacsonyabb (4 szazalékos) lehet. Nemzetgazdasagi szinten 4,7 szdazalé-
kos brutto és 6,3 szazalekos netto datlagkereset-emelkedést varunk, ami realértéken
5,7 szazalékos novekedést jelent.

Foglalkoztatas, munkanélkiiliség

A foglalkoztatas tovabb boviilt 2015-ben, a dinamikaja azonban némileg mér-
séklodott. A KSH (kikérdezésen alapulod) jelentése szerint 4210 ezer fonek volt mun-
kaja, ami az eldz6 évinél 110 ezerrel (2,7 szazalékkal) tobb. A ndvekményt 57 sza-
zalékban magyarazza a belfoldon, 10 szdzalékban a kiilfoldon és 33 szazalékban a
kozfoglalkoztatottként dolgozok szamanak az emelkedése. A kézfoglalkoztatottak
éves atlagos 1étszama 21 szazalékkal nétt, elérte a 212 ezer f6t, koltségiik 270 mil-
liard forint volt, mikdzben az érintettek 85-90 szazaléka nem jut be az elsddleges
munkaerdpiacra. Kiilfoldi telephelyen, ingazoként 111 ezer f6 dolgozott (ebben nin-
csenek benne az egy évnél hosszabb ideig kiilfoldon dolgozok). A kozfoglalkozta-
tottak és a kiilfoldi telephelyen dolgozok nélkiil a foglalkoztatottak szama csupan
62 ezer fovel (1,6 szazalékkal) emelkedett. A cégek és intézmények munkaiigyi jelen-
tésében szerepld alkalmazotti letszam 2015-ben kozfoglalkoztatottakkal egyiitt 2894
ezer 0, nélkiiliik 2702 ezer f6 volt; ez 71, illetve 62 ezer fovel tobb az el6z6 évinél.
A munkanélkiiliek szama 35 ezer fovel, 308 ezer fore csokkent, a munkanélkiiliségi
rata 6,8 szazalékra mérséklodott. A valsag elotti utolsé évhez, 2008-hoz viszonyitva
2015-ig 18 ezer fével csokkent a munkanélkiiliek szama, a munkanélkiiliségi rata
pedig 0,9 szazalékponttal esett.

A munkaerdpiacon erdsédnek a strukturdlis fesziiltségek. Mikdzben bovill a
foglalkoztatas és csokken a munkanélkiiliség, a cégek mind nagyobb hanyada nem
talal megfeleld munkaerdt, amiben a tartosan kiilf61don dolgozok szamanak valoszi-
niisithetd ndvekedése jatszhat szerepet. Mivel tobbségiik szakképzett és vallalkozo
szellemi, a tavozok korének boviilése rontja a munkavallalok atlagos mindségét.
A munkaerShiany pedig egyre tobb teriileten akadalyozza a foglalkoztatas tovabbi
javulasat és a gazdasag novekedését.

A novekedés lanyhulasa 2016-ban kedvezétleniil hat a foglalkoztatasra, am az
ambicidzus, 340 milliard forintos kdzfoglalkoztatési eldirdnyzat (ami 70 millidrdos
ndvekményt jelent 2015-hoz képest) javithatja a mutatdkat. A kormany éves atlagban
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240 ezer fonek biztositana kozfoglalkoztatast napi 8 6éraban, de amugy is alacsony
bériiket nem noveli. Eves atlagban a foglalkoztatottak szamat 4,27 millio, a munka-
nélkiiliekét 270 ezer fére prognosztizaljuk, amivel eurdpai méretekben is alacsony,
5,9 szazalékos munkanélkiiliségi rata érhetd el.

Megtakaritasok, hitelek

A lakossagi megtakaritasokat és hiteleket 20/5-ben dontéen az adosmentd
csomag jogszabalyai alakitottdk. A bankok ,.elszamoltatdsa”, az arfolyamrés és az
egyoldalu kamatemelések ,.tisztességtelensége” miatti majd’ ezermilliard forint hi-
telezoi visszatérités mérsékelte az adosok tartozasat és torlesztéseit, a devizahitelek
forintositasa pedig megszabaditotta dket az arfolyamkockazattol. Az elolvado real-
kamatok és a brokercs6dok kovetkeztében a pénziigyi megtakaritasok mégsem not-
tek, de a lakossagi hitelallomdny 1170 milliard forinttal, 12,5 szazalékkal csékkent, a
devizahitelek 4270 milliard forintos mérséklodése és a forinthitelek 3100 milliardos
béviilése ereddjeként. A hdztartasok nettéo megtakaritasa 2700 milliardra, a GDP
8 szdzalékara emelkedett.

A vdallalati hitelallomadny is jelentds mértékben, 815 milliard forinttal csokkent,
annak ellenére, hogy az MNB Kkiterjesztette névekedési hitelprogramjat. A piaci hi-
telezés — f6leg keresleti okok miatt — szinte teljesen leallt, a nagyobb cégek pedig
mindinkabb az anyavallalatokon keresztiil finansziroztak magukat. A vallalkozasok
betétallomanya — javulo jovedelmiik és stagnalod beruhazasaik miatt — 750 milliard
forinttal gyarapodott, mikozben hitelallomanyuk 815 millidrddal csokkent. Igy a
vallalati szektor soha nem latott mértékii, 1564 milliard forintos, a GDP 4,6 szazaleé-
kat elérd netto megtakaritast ért el, amivel fékezte a gazdasag boviilését.

2016-ban mar mérséklédik a banki ,,elszamoltatas” és a forintositas hatasa, de
az szja-kulcs csokkenése és a redljovedelmek emelkedése 16kést adhat a hdztartd-
sok megtakaritdsanak. Mivel eléretekintve a redlkamatok egyre inkabb negativva
valnak, a realbefektetések (ingatlan, miikincs, arany) vonzasa erésodik, igy a haz-
tartasok pénziigyi megtakaritasa kevéssé nd, 1900 milliard forint koriil alakulhat. A
lakossag hitelképességének javuldsa, a csaladi otthonteremtési kedvezmény kiter-
jesztése és az elhalasztott vasarlasok 0sztokélhetik a hitelfelvételeket, bar egyeldre
varhatoan szerény — 500 milliard forint koriili — mértékben. Mindezek hatasara a
haztartasok netto megtakaritisa 1400 milliard forintra, a GDP 4 szdzalékdra mér-
séklédhet.
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A vdllalati szektorban tovabbra sem szdmitunk ré, hogy helyreélljon a ,,nor-
malisnak” tekinthetd netto hitelfelvevdi pozicid. A hitelezés er6sodését segitheti az
MNB év elején elinditott Novekedéstamogatd Programja, amely a kereskedelmi ban-
kokat 6sztonzi arra, hogy piaci alapon nyujtsanak hitelt a redlgazdasagi szereplok-
nek, dm ezzel egyiitt sem varhato, hogy az 0j hitelfelvételek érdemben meghaladjak
a torlesztéseket. Igy a vallalatoknal 2016-ban sem jon létre a gazdasdgi névekedést
tamogato netto hitelfelvételi pozicio.

Javulé egyensily — szépséghibakkal

A gazdasagi novekedés lassulasa tavaly értelemszeriien az egyensulyi mutatok
javulasat hozta magaval, és ez a tendencia idén is folytatédik. Am a dolog szép-
séghibdja, hogy e mutatok némelyike éppen azért javulhatott, mert — els6sorban a
befektetdket tovabbra is elriasztd gazdasagpolitika miatt — a maganszektor nem épit
kell6en a névekedés autonom forrasaira.

Kiilso egyensuly

Euroban mérve a magyar export 7,1 szazalékkal, az import 5,4 szazalékkal emel-
kedett 2015-ben, igy minden id6k legnagyobb kiilkereskedelmi aktivuma alakult ki,
meghaladta a 8,1 milliard euro6t. A kivitelt ismét a gépipari termékek dinamizaltak:
exportjuk volumene az atlagot joval meghaladva, 11 szazalékkal nétt (eurdban 11,6
szazalékkal), dontden a kozati jarmivek kivitelének 21,5 szazalékos, valamint a jar-
migyartashoz kapcsolodo energiafejleszté gépek és berendezések (dontéen dizel-
€s benzinmotorok) exportjanak 12,4 szazalékos emelkedése miatt. A teljes kivitel
18 szazalékat, a gépipari export kozel 32 szazalékat a kozuti jarmiivek tették ki,
a magyar export az eddiginél is koncentraltabba és az autoipari konjunkturanak
kiszolgaltatotta valt. Mas, a jarmiigyartashoz kapcsolodo arucsoportokat (energia-
fejleszté gépek, gumiipari termékek, szakmai, tudomanyos ellenérzé miiszerek) is
hozzavéve, a teljes hazai kivitel minimum egyharmada a jarmiigyartashoz kotédik.
Az Eurdpai Uni6 ardnya a magyar exportban ismét megkozelitette a 80 szazalékot,
az amerikai és az 4zsiai részesedés pedig szinte 0sszeért.

Exportunk eurdban szamolt ndvekedési iiteme 2016-ban — a varhatéan gyengiilo
vilaggazdasagi és eurdpai konjunktura hatdsara — elmarad a 2015-6s dinamikéatol,
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mig az import névekedését az energiadrak varhato tovabbi esése és a csdkkend beru-
hazasok mérséklik. fgy kiviteliink 6 szazalékkal, behozatalunk 4,5 szazalékkal n6het,
a kiilkereskedelmi mérleg aktivuma ezért soha nem latott magassagba emelkedhet,
meghaladhatja a 10 milliard eur6t. Kiilkereskedelmiink relacids szerkezetében nem
szdmitunk lényeges elmozdulasra, az Eurdpai Unid, ezen beliil a régi tagorszagok,
illetve Németorszag szerepe tovabbra is meghatdrozo marad. Az ugynevezett ,,déli
szerkezetében, mint a keleti nyitasnak volt. Exportunk aruszerkezetére tovabbra is
a rendkiviil erbteljes koncentracio, a jarmilipar meghatarozo szerepe lesz jellemzo.

A foly6 fizetési mérlegben 20/5-ben mind az aruforgalmat, mind a szolgéltata-
sokat kimagaslo, egyiittesen 9,3 millidrd eur6s kiviteli tobblet jellemezte. A jove-
delemkiaramlas a tavalyi rekordértékhez képest varhatdoan némiképp mérséklédott.
igy a folyé fizetési mérleg aktivuma elérte a 4,8 millidard eurét, a GDP 4,4 szdzalé-
kat. A kiilsé finanszirozasi képesség 9,5 milliard eurds rekordszintre emelkedett,
ami a GDP 8,8 szazaléka.

2016-ban a kedvezd exportlehetdségek €s a visszaesé beruhazasok miatt mérsé-
keltebben névekvo import néveli a kiviteli tobbletet, igy a realgazdasagi tranzakciok
egyenlege megkozelitheti a 10 millidrd eurdt, mikdzben a csokkend adossag miatt
mérséklodo kamatkiadasok javitjak a jovedelemegyenleget. A folyo fizetési mérleg
tobblete elérheti az 5,6 milliard forintot, a GDP 5 szazalékat. Az unids transzferek
visszaesése miatt azonban a t6kemérleg 1ényegesen romlik, de az orszdg kiilsé fi-
nanszirozasi képessége igy is magas marad, elérheti a 7,6 milliard eurot, a GDP 6,8
szazalékat.

Allamhdztartas

A tavalyi immar a negyedik év, amikor az dllamhéztartas hidnya az eurdpai unios
moddszertan szerint a 3 szazalékos kiiszobérték alatt volt, a GDP-aranyos allamados-
sag pedig mérséklodott. A trend folytatasa varhatéan az idén sem okoz gondot, mivel
a kormany tovabbra is fenntartja a koltségvetési fegyelmet. A hiany és az allamados-
sag érdemi csokkentésének azonban a novekedési dinamika mérséklddése, a céltol je-
lentdsen elmaradoé inflacio, az elégtelen bels6 kereslet €s a varhatdéan tovabb gyengiild
forintarfolyam sem kedvez. A koltségvetési konszolidacio tartdssagat a novekedési
potencial megerdsodése idézhetné eld, de ezt egyeldre sem a foglalkoztatottsag, sem
a beruhazasok nem biztositjak.
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A 2015. évi koltségvetésben a kormany az dllamhdaztartas kozponti alrendszerére
892 milliard forintos pénzforgalmi hidnyt irdnyzott eld, ami 1219 millidrd forintra
teljesiilt (a GDP 3,6 szazaléka). A tallépést az unios tamogatasok elmaradasa okozta,
viszont az unioés modszertan szerint az EU altal még at nem utalt tdmogatasokat
is bevételként kell elszamolni. Feltételeztiik, hogy az esedékesnél valamivel kisebb
lesz az unios kifizetések 6sszege, de az ESA-hid igy is a GDP 1,5 szazalékaval javit-
ja az eredményszemléletli egyenleget. Az onkormanyzatoknal minimalis tobblettel
(0,1 szazalék) szamoltunk. Mindezek alapjan az dallamhaztartas ESA 2010 modszer-
tan szerint szamolt hianya a GDP aranyaban 1,9 szazalék lehetett 2015-ben.

2016. évi elorejelzésiinkben szamoltunk azzal, hogy a kiadasi oldal tartésnak
mutatkozo fesziiltségeit (oktatas, egészségiigy) nem lehet tovabb tolerdlni, és ez
tobbletkiadast igényel. Mivel az eldiranyzottnal kisebb tavalyi hiany elsGsorban az
adobevételi tobbletnek kdszonhetd, a tavalyi év bazisan megndtt a kéltségvetés moz-
gastere (ezt az idei elsd két honap adatai is tiikkrozik), ami lehetévé tenné a kiadasi
oldal tartos fesziiltségeinek orvoslasat. A ndvekedés 0sztonzését (is) szolgald csaladi
otthonteremtési kedvezmény kiadasnéveld hatasa azonban mar az idén is megmutat-
kozik, amit csak részben ellensulyoz az adobevételek tobblete és a kamatmegtakari-
tas. Feltételezve, hogy az Orszagvédelmi alapot nem hasznaljak fel, elérejelzésiink
szerint az dllamhaztartas hianya (ESA 2010 szemléletben) a GDP 2,1 szazalékat
teheti ki, ami kissé meghaladja a koltségvetési torvényben eldiranyzott 2 szazalé-
kot. Mérsékelheti a hidnyt, ha a vagyonértékesitési tervek megvalosulnak, illetve
az unids eljarasok kedvezden zarulnak. Novelheti viszont a deficitet, ha az unios
tamogatdsok lehivasa nem a terveknek megfelel6en alakul, vagy ha a nemzetkdzi
kdrnyezet nem vart eseményei (nagy jegybankok dontései, migracid) miatt tobblet-
kiadasok jelentkeznek.

Az allamadossag GDP-hez mért aranya 2015 végére 75,3 szazalékra mérséklo-
dott, ami az el6z6 évinél 0,9 szazalé¢kponttal kisebb. Ezt a csokkend, a tervezettnél
is alacsonyabb koltségvetési hiany, a mérséklédo, de még mindig erds novekedés,
valamint a kamatok esése tamogatta. Az addssagrata csokkentéséhez azonban az
Allamadossag Kezeld Kozpont aktiv mandvereire is sziikség volt, amelyek révén az
év végére minden kint 1év0 technikai (az évkozi adossagmenedzseléshez hasznalt)
allomanyt leapasztottak.

2016 végéig tovabb csokkenhet az addssagrata, bar — a tavalyihoz hasonléan
— az idén is az eldiranyzottnal kevésbé. A brutto allamadossag a GDP aranydban
74,4 szazalékra mérséklodhet, amit a koltségvetés csokkend finanszirozasi igénye és

33



Varhegyi Eva

elsddleges tobblete, a redlkamatok mérsékldédése segit, valamint az, hogy a ndveke-
dés az idén is mérsékli az adossag relativ sulyat. Elorejelzésiink soran feltételeztiik,
hogy a forint nem értékelddik le jelentdsen, és hogy a realkamatok mérséklodése is
segiti az addssagrata csokkenését.

Inflacio

A megel6z6 évhez hasonldan 2015-ben is enyhe deflacios kornyezet alakult ki
a magyar gazdasagban. Az dremelkedést visszaszoritd tényezdk (olajar-zuhanas, a
rezsicsOkkentés athuzodo hatasa, dezinflacios kiils6 kornyezet, a termeldi arnyomas
megsziinése) erésebbek voltak, mint amelyek taplaltak (addéemelés, az elvondsok
kiterjesztése, fellazitott jovedelempolitika, gyengiil6 forintarfolyam). Mivel a laza
koltségvetési, jovedelem- és monetaris politika hatasat még a bankok ,,elszamoltata-
sa” miatt keletkezd jovedelemtdbblet is erdsitette, ugy véljiik, hogy a hazai fogyasztoi
arszint enyhe mérséklodését alapvetden a kiilsd, ,,importalt” deflacié eredményezte.

2016-ban mar az inflacié megjelenésével szamolunk. Eves atlagban 0,6 szdzalé-
kos draguldst prognosztizalunk, az éven beliili inflacio pedig 1,3 szdazalékra nohet.
A hazai arszinvonal emelkedése részben az olajarcsokkenés folytatodasa ellenére
erds6do kiilsé drnyomasnak, részben az idén is laza belfoldi jovedelem- és monetaris
politikanak tulajdonithatd, ami ellensulyozza az athuzodoé dezinflacios hatasokat.

Kamatok

Az MNB 2015 kozepén leallitotta kamatcsékkentd sorozatat, mivel megitélése
szerint az 1,35 szdzalékra mérsékelt alapkamat 0sszhangban van az inflacios cél ko-
zéptavu elérésével és a redlgazdasag 0sztonzésével. Iranyado eszkdzét pedig meg-
valtoztatta: szeptembertol a kéthetes betét helyébe a harom honapos jegybanki betét
lépett, azzal a céllal, hogy a bankok szabad pénzeszkdzeit a jobb likviditasi besorola-
su allampapirok felé terelje. Az alacsony kamatkornyezet és a mérsékelt hitelkereslet
a banki hitelkamatokat is leszoritotta (az éven belilli atlagos hitelkamat 4,2-r6l 3,3
szazalékra csokkent), és a kamatszpred is sziikiilt.

2016-ban a hazai kamatpalyara a f6 kockazatot a kiils6 kornyezet alakulasa je-
lenti. Az MNB dontéshozoi szerint a laza monetdaris kérnyezet fenntartisa nem csu-
pan sziikséges a ndvekedés szempontjabdl, de az alacsony inflacids nyomas mellett
lehetséges is. Bar a jegybanki vezetés tovabbra is elsddlegesen nem konvencionalis
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eszkozokkel lazitana a monetaris kondiciokat, de ma mar a kamatcsokkentés lehe-
toségét sem zarja ki. Ez akkor valhat realitassa, ha a nemzetkozi pénzpiaci kdrnye-
zet, valamint Magyarorszag felmindsitése miatt tartésan 310 forint ald gyengiilne az
euro. A forint megerésodését nemcsak azért akadalyozza az MNB, hogy a gazdasagi
novekedés érdekében 0sztondzze az exportot, hanem azért is, mert ,,unortodox mo-
don” nyereségtermelési célt allitott fel magéanak, a koltségvetés tehermentesitése és
sajat programjai finanszirozasa érdekében. Miutan marcius 22-én 0jbol kamatcsok-
kentési ciklust inditott el, és els6 1épésként 15 bazisponttal 1,2 szazalékra csokken-
tette iranyado kamatat, prognozisunkban azzal szamolunk, hogy az idén [ szdzalék-
ra siillyedhet az alapkamat.

A magyar kormanynak az Eurdpai Ujjaépitési és Fejlesztési Bankkal kotott meg-
allapodasa nyoman idén a felére csokkent a banki kiilonadd, ami mérsékli a hitelka-
matokba beépiilo koltségeket. Ennek hatasat azonban részben kompenzalja, hogy a
kisbanki és brokerbukasok (kiilondsen a Quaestor-csalas karosultjainak nagyvonala
karpotlasa) miatt megemelkedik a betét- és befektetovédelmi alapokhoz vald banki
hozzajarulas mértéke. Az év masodik felétdl ujbol hozzaférhetd unids forrasok és a
kiterjesztett csaladi otthonteremtési kedvezmény erdsitheti a hitelkeresletet, ami az
inflacio felporgésével egyiitt a nominalis hitelkamatokat is megndveli.

Arfolyamok

A svdjci jegybank 2015 elején varatlanul eltorélte a frank tulzott megerdsodé-
sének megakadalyozasara felallitott 1,20-os euro-frank kiiszobot, aminek hatasara
a svajci valuta jelentdsen felértékel6dott, sokkolva a pénzpiacokat. A forint is (j
torténelmi mélypontra esett az euréval szemben (326-os szintig), és a frank forintar-
folyama is 300 folé ugrott. Az év kdzepére kissé visszaerdsodott a forint az eurdval
szemben, am a gordg valsag eszkaldlodasa és a Fed kamatemelésére iranyuld vara-
kozasok gyengitették a feltorekvo piacok valutait, igy a forintot is. Jelent6s kilengé-
sek mellett az euro éves datlagban 310 forintot, az év utolso napjan 313 forintot ért. A
dollar arfolyama atlagosan 280, az év végén 287 forint volt.

2016-ban a Fed a szigoritas fazisaba lépett (decemberben kamatot emelt, és ezt
varhatoan folytatja), mig az Eurdpai Kézponti Bank még tovabb folytatja a lazi-
tast (iranyado kamatat 0-ra csokkentette, és bovitette eszkdzvasarlasi programjat).
A dollar emiatt bekdvetkez6 erésddése és a forint kamatfelaranak elolvadasa az eur6
mellett a magyar valutat is gyengiti. Ezt valamelyest fékezheti a hitelmindsitdk po-
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zitiv értékitélete, a befektetdi mindsités megadasa. Mivel azonban az MNB (jrain-
ditotta a kamatcsokkentési ciklust, a forint tovdabbi gyengiilését prognosztizaljuk.
Az euro éves datlagban 315 forintot, az év utolsé napjan 316 forintot érhet. A dollar
arfolyama atlagosan 300, az év végére 309 forintra erésddhet.

Agazati teljesitmények

Az ipari termelés az el6z0 évhez hasonloan 2015-ben 7,5 szazalékkal nétt, ami-
vel ismét az Eurdpai Uni6 élmezényébe keriilt. A ndvekedést most is a kivitel huzta,
kozel 10 szazalékos boviiléssel, bar a belfoldi eladasok is kozel 3 szazalékkal emel-
kedtek. Az agazatok koziil tavaly is a jarmiiipar allt az élen, 17 szazalékos boviilés-
sel, amihez hasonlé dinamikaval csatlakozott a gumiipar. Tartés esés utan regene-
ralédott a villamosenergia-ipar, cs6kkent viszont a kis sulyu banyészat kibocsatésa,
valamint a feldolgoz6iparbodl a kdolaj dgazat és a gépi berendezések gyartasa.

Az ipari ndvekedés hajtdereje 2016-ban is a kivitel, ezen beliil az autogyartas és
a hozza kapcsolodo néhany teriilet lehet. Az exportban és a hazai értékesitésben a
tavalyindl visszafogottabb bdviilésre szamitunk. Erre utal, hogy az év végi rendelés-
allomany a korabbinal kevésbé boviil (a teljes 14 szazal¢kkal, az 0j rendeléseké pedig
atlagosan 12,5 szazalékkal nétt). Igy idén az ipari termelés a tavalyinal kevésbé,
6 szazalék koriil boviilhet.

Az épitdipar lendiilete 2015-ben megtort: az elozo két év §,5, illetve 13,5 sza-
zalékos novekedési liteme 3 szazalékra esett. Ez elsdsorban az egyéb épitmények
alagazat szembeszoko lassuldsanak kdvetkezménye: a tavalyi 23 szazalék feletti bo-
viilés 1,6-re olvadt. Az épiiletek épitésének dinamikéja 2014-hez viszonyitva Iényeg-
¢ben nem valtozott, noha a lakdsszektor helyzete ismét gyengiilt. Az atadott lakdsok
szdma 9 szazalékkal csdkkent, a korabbi mélyponthoz kozelitett.

Az épitési engedélyek szama 30 szazalékkal ndtt tavaly, ami némi javuldst vetit
elére 2016-ra. Ennek ellenére sem varhat6, hogy a teljesités 1ényegesen meghaladja
a nagyon alacsonynak szamito tizezret. A devizahitelek kivezetése, a lakasok al-
taldnos forgalmi addjanak a csokkentése és a nagyvonalll csalddi otthonteremtési
kedvezmény inkabb csak a masodik félévben érezteti hatasat. Az épitSipar rende-
lésallomanya 2015 decemberében alig haladta meg a bazis felét, ezen beliil az egyéb
épitményeké a 2014. végi harmadara esett. Az (jjonnan kotott szerz6dések volumene
90 szazalék folé emelkedett, az épiiletek épitésére pedig 4-5 szdzalékkal tobb meg-
rendelést adtak, mint egy évvel kordbban. Ez a teriilet adhat tehat némi lendiiletet

36



Pénziigykutato Zrt.: Lassuld novekedés, javuld egyensuly

2016-ban az dgazatnak, az egyéb épitmények szegmense az unios forrasok fokozatos
bearamlasaval csak lassan regeneralodik. Az év masodik felére mindkét szegmens-
ben boviilhet valamelyest a szerzédésallomany és a teljesités is. Mindent dsszevetve,
2016-ra a tavalyinal kisebb, /-2 szdzalékos noévekedeést varunk.

A mezdgazdasag — a névénytermesztés csokkenése miatt — 20/5-ben nem tudta
megismételni az el6z6 évi kiugré eredményt. Noha a meghataroz6 allattenyésztési
agazatok novekedése folytatddott, a névekedés mértéke visszaesett, amit a telepfe;-
leszt6 tamogatasok felhasznalasanak mérséklodése mar jelzett. A szarazsag a gabo-
nafélék terméskilatasai mellett a gylimolcs- és sz6létermelés esélyeit is rontotta. A
mezogazdasag teljes termelési volumene 3 szdzakkal csokkent. A ndvénytermesztési
és kertészeti termékeké 8 szazalékkal esett, az él6allatok és allati termékeké viszont
csaknem 6 szazalékkal emelkedett. A n6vényi termékek felvasarlasa mintegy 3 sza-
zalékkal nétt: a gabonafélék és a zoldségféléké 1-2, az ipari névényeké csaknem 10
szazalékkal emelkedett, a gylimdlcsé viszont kozel 10 szdzalékkal esett. Az él6alla-
tok felvasarlasa 4, az allati termékeké 9 szdzalékot meghaladéan emelkedett. A me-
zO0gazdasag egészében a felvasarlas tobb mint 4 szazalékkal nott. A palyazati tamo-
gatasok 2015-ben lassulo kifizetése miatt a mezégazdasagi beruhdzasok volumene
29 szdazalékkal csokkent. Az élelmiszer-gazdasag exportja a nemzetgazdasagi kivitel
mintegy 7,3 szazalékat tette ki, kiilpiaci egyenlege megkozelitette a 3 milliard eurot.

Az unids tamogatassal segitett beruhdzasok 20/6-ban is bovithetik a mezdgaz-
dasagi termelést: a névények termelése és felvasarlasa volumenben 2-3 szazalékkal,
az él6allatoké 1-2 szazalékkal, a tejtermelés 4-5 szdzalékkal ndhet. A baromfiszektor
enyhe szlikiilését a sertésagazat varhatd névekedése részben ellensulyozza. A mezd-
gazdasag teljes termelése 2-3 szazalékkal, jovedelme 3-4 szazalékkal emelkedhet.
Az élelmiszer-fogyasztas idén csak 1-2 szazalékkal béviilhet, amit 2-3 szdzalékpont-
tal meghaladhat az export ndvekedése, és igy az agraragazat teljes kiilkereskedelmi
tobblete kicsit néhet. A mezdégazdasagi beruhdzasok a gazdasagi kornyezet bizony-
talansagai és az uniés palyazati kiirdsok fokozatos megjelenése miatt a tavaly le-
csokkent szinten maradnak, esetleg tovabb sziikiilnek. A kiépiilt agrarkapacitasok
stabilitasa kozéptavon a magyar feldolgozoipar megujuldsat igényelné, azt, hogy
megszlinjon a mezdgazdasagi nyersanyagok dominancija, és az dgazat feldolgozott
termékek exportjaval is belépjen a vilagpiacra.
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Osszegzés és kovetkeztetések

A novekedését szinte kizardlag az unios forrdsokra épité magyar gazdasag a
kornyezetétdl eltérd palyan halad, felzdrkozas helyett leszakadads jellemzi. Az el-
mult harom év GDP-tobbletével csak a valsag el6tti szintet sikeriilt elérni, holott f6
versenytarsaink mar korabban tuljutottak ezen, és a termelési tényezok altal meg-
hatarozott potencidlis novekedés litemében is elmaradunk t6lik. A maganszektor
fejlesztései az unids forrasokhoz vagy a kormannyal kotott kiilonalkukhoz kapcso-
l6dnak, mikozben az autondém cégek tokevonzo képessége romlik. A megcsappant
uniés pénzek miatt mar tavaly stagnaltak a beruhdzasok, az idén pedig kifejezett
csokkenés varhato. A felzarkozast visszafogjak a versenyszektor lanyha beruhaza-
sai, amelyek tavaly 0jbol elmaradtak a valsag elottit6l. A maganszektor fejlesztéseit
az MNB kedvezményes ndvekedési hitelprogramja sem tudta érdemben fellendite-
ni, és ez az Uj hiteldsztonzd programjatdl sem varhatd. A hazai vallalatok ahelyett,
hogy a tevékenységiik bovitését szolgalo hitelfelvételeikkel a gazdasagi ndvekedést
taplaltak volna, tetemes pénziigyi megtakaritasaikkal és az 0j hiteleiket meghalado
torlesztésekkel jelentOs nettd megtakaritdsi tobbletet értek el. Abnormalisnak te-
kinthetd megtakarit6i poziciojuk az idén talan elolvad, de komoly névekedési 16kés
innen még nem varhato.

A lanyhul6 beruhazasok miatt a gazdasag boviilése tavaly foként az élénkiilé
fogyasztasnak és a tetemes exporttobbletnek volt koszonheté. 1dén is ez lesz a jel-
lemz06, am a beruhazasok csokkenése miatt tovdabb meérséklodik a GDP-névekedeés
iiteme. A fogyasztast a realkeresetek emelkedése mellett a banki elszamolasok 16di-
tottak meg tavaly, idén viszont a keresetek még erételjesebb boviilése és a hitelezés
beindulasa taplalhatja. A novekedés f6 huzoereje igy a fogyasztas lesz, de a nettd
export is jelentds marad, mivel a korabbi (féként jarmiiipari) fejlesztések hatasara
tovabbra is gyorsan ndhet a kivitel, mikozben a beruhazasok csokkenése mérsékli az
import dinamikajat. A massziv exporttobblet idén is lehetévé teszi, hogy az apadd
unios transzferek ellenére nagyarany kiilsé finanszirozasi tobblet j6jjon 1étre. A t6-
keszegény magyar gazdasag fejlodését akadalyozo mértéki tobblet kialakuldsaban a
haztartasok és vallalatok — egylittesen tetemes — nettd megtakaritasan feliil a human
teriileteken (szocialis szféra, egészségiigy, oktatas) tulzottan megszorito kéltségvete-
si politika is szerepet jatszik.

A magyar gazdasag versenyképességét ¢€s felzarkozasi esélyét rontja, hogy a
novekedés alapvetéen extenziv jellegii: foként a foglalkoztatds boviilése idézi eld,
mikdzben a termelékenység nem javul. A kézmunkaprogrammal felduzzasztott fog-
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lalkoztatds hatékonysagat és fenntarthatosdgat magas koltsége mellett az is megkér-
déjelezi, hogy a kozfoglalkoztatottak tobbsége nem jut be az elsddleges munkaero-
piacra. Olyan csapdahelyzet allt el6, amely a szerepl6k szamara csak jobb hijan
latszik kedvezének. A foglalkoztatasra épité extenziv ndvekedésnek a munkaerdpi-
ac élezédo strukturdlis fesziiltségei, a megfeleld képzettségli munkaeré mind tobb
teriileten megmutatkozo6 hidnya is gatat szab. A munkaerd mennyiségi és mindségi
problémai az er6s6dé kivandorlassal, valamint a kdzpontositott és ,,lebutitott™ okta-
tassal varhatoan tovabb nének.

A mérséklédd allamhaztartasi hiany és addssag, a devizahitelek forintositasa
miatt csokkend sériilékenység, valamint a stabil tobbleteket mutatd kiilsé pozicid
lehetdvé teszi, hogy az orszag idén kikeriiljon a befektetésre nem ajanlott besorolas-
bol. A magyar kormdany kdzpontositéd és diszkriminativ, versenykorlatozo intézkede-
sei, valamint a mind nagyobb hatalomra t6r6 MNB dtlathatatlan tevékenységei nem
csupan az orszag hitelmindsitdi megitélését, hanem versenyképességét is rontjak. A
lanyhulo novekedes mellett javulo egyensulyi mutatok is jorészt a magyar gazdasag
fejlodési anomalidit jelzik, amit a jovot a jelenért felaldozo kormanypolitika idéz eld.
Az egyensulyi célok tulhajtasaval — egyfeldl a szolgaltatd szektorok jovedelmének
megcsapolasaval, masfeldl a huménszféra megszoritasaval — a kormany értelmetlen,
a tartos novekedést nem eldsegité aldozatokra kényszeriti az orszag polgarait.

Ordogi korbe keriilt a magyar gazdasag. Mivel a kiilfoldi és a hazai befektetdk
tobbségét a kormanyzati magatartas elriasztja a beruhazasoktol, a gazdasag néveke-
dése mindinkabb csak az unids forrasokra tdmaszkodhat. Ezek elnyerése érdekében
a kormany igyekszik a koltségvetési fegyelem példaképévé tenni Magyarorszagot,
lemondva egyuttal azokrol a lehetéségekrdl (példaul a humanszféra fejlesztésérol),
amelyekkel megallithatna a jovo felélését, és hosszabb tavon is megalapozhatna az
orszag fejlodését.
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Szazadvég Gazdasagkutato Zrt.:
Alacsony inflacio és boviilo gazdasag
jellemezheti a kovetkezo két évet”
GYORGY LASZLO — KUTASI GABOR — REGOS GABOR

A Szédzadvég Gazdasdgkutatod Zrt. prognozisa szerint a magyar gazdasag 2016-
ban 2,4, mig 2017-ben 3,0 szazalé¢kkal béviilhet. Erre mindkét évben az allamados-
sag csokkenése és a nemzetgazdasag netto kiilso tartozasallomanyanak csékkenése
mellett keriil sor. A GDP novekedéséhez idén a legnagyobb mértékben a fogyasztas
jarulhat hozz4, de a nettd export is segitheti azt. Ezzel szemben jovére mar a beruha-
zasok értéke is nohet. A fogyasztas boviilését a novekvo atlagkereseteken €s a csok-
kendé munkanélkiiliségen kiviil a kormanyzat fiskalis politikai 1épései is okozzak.
Lényeges tehat, hogy a fogyasztas boviilése fenntarthaté médon, a névekvo rendel-
kezésre 4ll6 jovedelmek eredményeként torténik, és nem a lakossag eladdosodasdnak
folyomanyaként. Erdemi infliciés nyomas nem varhat6, a pénzromlas atlagos mér-
téke az idén 0,8, jovore 1,8 szazalék lehet.

Nemzetkozi folyamatok

A magyar gazdasag szempontjabol kiemelkedd jelentdsége van a vilag tobbi ré-
szén zajlo folyamatoknak, hiszen hazank gazdasagi teljesitményét kis, nyitott gaz-
dasag 1évén jelentésen meghatarozza az export mértéke. Erdemes tehat attekinteni,
mi tortént az elmilt idészakban a vildg azon régidiban, amelyekkel Magyarorszag
kiilondsen szoros gazdasagi kapcsolatokat apol.

Az Egyesiilt Allamok gazdasaga 2014 és 2015 negyedik negyedéve kozott
1,9 szazalékkal boviilt, igy az éves ndvekedési litem mar harmadik negyedéve fo-

* A cikk a Szdzadvég Gazdasagkutatd Zrt. negyedéves Makrogazdasagi monitor és konjunktira-
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lyamatosan csokken. A visszaesés tovabbra is a beruhdzasok, azon beliil is féként a
nem lakasjellegli beruhdzasok volumencsokkenésének kovetkezménye. A lakossagi
fogyasztas novekedési iiteme 2,6 szazalékra lassult. Ot év utan elészdr béviilt egy
szazalékot meghaladé mértékben a kormanyzati koltések volumene, elsésorban a
védelmi kiadasok miatt. Tovabb nyilt az oll6 az amerikai export- €s importvolumen
kozott.

Az eurodvezet és a teljes Europai Unid ndvekedési ratai 0,3, illetve 0,4 szaza-
1€kot tettek ki, mikdzben az uni6 éves ndvekedési liteme enyhén csdkkent. A néve-
kedés szerkezetében a negyedévek kozott jelentds eltolodas tortént a beruhazasok
javara. Az Eurodpai Bizottsag februari eldrejelzése alapjan 2016 és 2017 folyaméan az
uni6 gazdasaga 1,9 és 2 szazalékos, mig az eur6zona kibocsatasa 1,7 és 1,9 szazalé-
kos iitemben béviilhet.

Az Eurdpai Kézponti Bank legutobbi, marcius 10-i {ilésén jelentésen enyhitette
monetaris kondicidit. A Kormanyzdtanacs 0,05 szdzalékrol 0 szazalékra csokkentet-
te iranyado ratajat, mikdzben a kamatcsatorna mindkét szélét lefelé tolta: a refinan-
szirozasi hitelek kamatlabat 0,3-r6l 0,25 szazalékra, mig a betéti kamatldbat minusz
0,3-r6l minusz 0,4 szazalékra vagta vissza. A varakozasoknak megfeleléen a testiilet
tovabb novelte az EKB mennyiségi lazitdsi programjanak havi felvasarlasi keretét.

Az elézetes piaci varakozasoknak megfeleléen az Egyesiilt Allamok jegybanki
feladatait betoltd Fed kamatdont6 szerve, a Nyiltpiaci Bizottsag (FOMC) decemberi
ilésén — 2006 utan eldszor — ismét kamatot emelt, irdnyado ratajat hét év utan moz-
ditotta el a technikai zérdnak tekintett 00,25 szazalék kozotti savbol. A dontést a
munkanélkiiliségi rata egyensulyi szint kdrnyékére csokkenése, valamint az utobbi
egy év stabil, 2 szazaléktol kissé elmarad6 maginflacios mutatoi indukaltak.

A fejlett allamok inflaciés folyamatait tovabbra is az alacsony nyersanyagarak,
azokon beliil is a kdéolaj vilagpiaci aranak utdbbi honapokban regisztralt tovabbi
csokkenése hatarozta meg. Az Egyesiilt Allamokban a szeptemberi 0 szazalékos
éves fogyasztoiar-valtozast kdvetden idén januarban mar 1 szdzalékot meghaladd
éves arndvekedést regisztraltak, amire legutobb 2014 novemberében volt példa.
Eurépaban viszont a fogyasztoi arak éves valtozasa tovabbra is alig haladja meg a
nullat.

Az elmult honapokban tovabb folytatédott az amerikai munkaerdpiac erésodé-
se, 2016 januarjaban 1,6 szazalékkal nétt a foglalkoztatottak szama az egy évvel
korabbihoz képest. A béviilés elsdsorban a szolgaltato szektor, azon beliil is a kiske-
reskedelem és vendéglatdipar megndvekedett munkaerdigényének koszonhetd. Az
amerikai munkanélkiiliségi rata az elmult hdnapokban kismértékben javult, am a
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4,9 szazalékra csokkend mutatonal kedvezdbb, hogy az utdbbi egy évben 12 sza-
zalékkal csokkent a gazdasdgi okbdl részmunkaiddben foglalkoztatottak szama,
mikdzben az USA aktivitasi rataja 0,3 szazalékponttal emelkedett. Osszességében
megitélésiink szerint az amerikai munkaerdpiac jelenlegi allapota nem gatolja a Fed
kamatemelési ciklusanak folytatdsat, mert a munkanélkiiliségi rata a kovetkezd év-
ben is a kordbban egyensulyi szintként kommunikalt 5 szazalék koriil maradhat.

Az Eurdpai Unidban 2014 és 2015 harmadik negyedéve kozott 1,1 szazalékkal
né6tt a foglalkoztatottak szama, az éves boviilési litem kozel egy év utan ismét gyor-
sult. Ezt tovabbra is a szolgaltato szektor ndvekvé munkaerdigénye hajtja. A foglal-
koztatas boviilésével parhuzamosan mind az eurdzénaban, mind a teljes unidban to-
vabb csokkent a munkanélkiiliek allomanya, a munkanélkiiliségi ratak januarban a
két Gvezetben 10,3, illetve 8,9 szazalékra mérséklodtek. A Visegradi Egyiittmiikodés
allamai koziil immar két éve hazankban nd a legdinamikusabban a foglalkoztatot-
tak dlloméanya. Az Eurodpai Bizottsag legfrissebb, februari progndzisa szerint mind
az eur6zonaban, mind a teljes unidban folytatodhatnak a kedvez6 munkaerd-piaci
folyamatok. A kovetkezo két év soran a foglalkoztatas mindkét régioban 1 szazalék
korili itemben boviilhet. Az eur6zonaban 10,5, az unidoban 9 szazalékra cs6kkenhet
a munkanélkiiliek részaranya, mig 2017-ben a mutatd 10,2, illetve 8,7 szdzalékra
mérséklodhet.

Az Europai Bizottsag elérejelzése szerint az unid6 GDP-aranyos hianymutato-
ja a tavalyi 2,5 szazalékrol idén 2,2 szazalékra, jovore 1,8 szazalékra csokkenhet,
az eurdzona deficitje a kovetkezd években par tized szazalékponttal az unids alatt
maradhat. A német koltségvetés a tavalyi évet tobblettel zarta, ami a varakozasok
szerint egészen 2017 végéig fennmaradhat. A ,,schwarze Null” néven emlegetett
egyensuly ellenzdi szerint azonban a német novekedés ennél rosszabb egyenleget is
fenntarthatova tesz, igy azt felesleges ndvekedési aldozatnak tekintik.

Legfébb nyugat-eurdpai partnereinknél varhatoan lassul a gazdasagi novekedés
iiteme, mig keleti partnereinknél recesszid varhato, részben az alacsony olajarak,
részben az orosz—ukran konfliktus miatt. Az Eurépai Unio gazdasagi teljesitményét
a laza monetaris politika és a javuldo munkaerd-piaci helyzet a jovoben is fokozhatja,
viszont Kina, Oroszorszag és az Egyesiilt Allamok kedvezétlenebb kiilsé koriilmé-
nyeket teremthet a hazai novekedéshez. A kiils6 kereslet palyaja varakozasaink sze-
rint 2016-ban és 2017-ben is pozitiv trendet kovethet. Meglehetdsen vegyesen alakul
ugyanakkor a varhato novekedés 2016-ro6l 2017-re az egyes orszagokban. A dinami-
kéja valosziniileg nem valtozik Németorszdgban, Lengyelorszdgban és az Egyesiilt
Kiralysagban, ugyanakkor érezhetden javuld ndvekedésre szamithatunk Belgium,

42



Szazadvég Gazdasagkutato Zrt.: Alacsony inflacié €s boviilo gazdasag. ..

Csehorszag, Franciaorszag, Szlovénia, Ukrajna és Oroszorszag esetében. Az ideinél
kedvezdtlenebb kildtdsokra szdmitunk 2017-re Spanyolorszag, Svédorszag ¢és Kina
esetében. Kockazatot jelent az Egyesiilt Allamok esetlegesen tovabb szigorodé mo-
netaris politikaja, amely fékezheti a ndvekedést.

A magyar gazdasag jelenlegi helyzete és varhato fejlodési palyaja

A magyar gazdasag éves novekedési iiteme 2015. negyedik negyedévében meg-
lepé mértékben gyorsult, megtdrve az év korabbi iddszakaban tapasztalt lassuldsi
trendet. A javulo teljesitmény visszaigazolta varakozasunkat. A Kézponti Statiszti-
kai Hivatal altal regisztralt 3,2 szazalékos éves bazisu GDP-névekedés egyben azt is
jelenti, hogy tizenkét honap alatt az egy évvel korabbi eldrejelzésiinktdl alig eltérve,
decemberi prognoézisunknak megfelelen, 2,9 szdzalékkal nétt a gazdasag teljesit-
ménye. A negyedik negyedévben a szezonalisan és naptérhatdssal kiigazitott ne-
gyedéves boviilés 1 szazalék volt, ami feliillmilja az el6z6 harom negyedév 0,6 sza-
zalékos titemét. Folytatodik tehat a 2013-ban indult névekedési trend, amely sordn a
magyar gazdasag a negyedik negyedévben mutatott teljesitménye alapjan tovabbra
is dinamikusabban boviilt, mint az EU egésze, de a régios versenytarsaktol tovabbra
is elmaradt.

Az GDP felhasznalasi oldalan az import esetében viszonylag egyenletes, mig
a kivitel esetében lassulé novekedést regisztralt a KSH a negyedik negyedévben.
Egyelére csak a negyedéves adatokban fedezhetd fel ez a lassulds. A tizenkét havi
Osszesitett exportb6viilés meghaladta mind az el6z6 év iitemét, mind az importbo-
viilés éves mértékét. Ez azt jelenti, hogy a kiils6 egyenstly szempontjabol folyta-
todott a 2009 ota tartd kedvezé strukturalis elmozdulas. Ezzel egyiitt a névekedés
sulypontja eltolddott a hazai fogyasztas és beruhazas felé.

Az év utolsé harom honapjaban a fogyasztoi arak enyhe emelkedésnek indultak
az eldz6 negyedév stagnalasa utan. Az inflacid ndvekedése a negyedik negyedév-
ben folyamatos volt, az oktoberi 0,1 szazalékrol decemberre 0,9 szazalékra gyorsult,
majd janudrban ugyanezen a szinten maradt, de februarban ismét jelentdsen, 0,3 sza-
zalékra csokkent. 2015-ben az inflacio dsszességében —0,1 szazalék volt. Az inflacids
nyomast jelentdsen visszafogta az olajarak zuhanasa. Az elmult hdnapokban a lasst
iitemben, de mégiscsak emelkedd arszinvonal iranyaba tortént elmozdulast segitette,
hogy a tobbiitemi rezsicsdkkentés beépiilt a bazisértékbe, ami igy mar nem okozott
deflacids nyomast.
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Korébbi elérejelzésiinknek megfeleléen a kibocsatasi rés a negyedik negyed-
évben bezarddott, azaz a gazdasag tényleges kibocsatdsa most mar kismértékben
meghaladja a potencialist. Ez azt jelenti, hogy a gazdasag ciklikus helyzete az el6z6
negyedévekhez képest tovabb javult, ami a korabbiaknal magasabb GDP-novekedés-
nek koszonhetd. Mindez azt eredményezi, hogy megjelenik a gazdasagban a keres-
leti oldali inflaciés nyomads, az inflacids rata tehat lassan és fokozatosan elmozdulhat
a jelenlegi nulla kozeli szintjérol.

Tavaly tovabb nott a foglalkoztatottsag. A munkaerépiac a korabbi negyed-
évekhez hasonléan 2015 végén is szamottevd mértékben boviilt. A szezonalisan
kiigazitott adatok alapjan a foglalkoztatottak szdma 23 ezer f6vel nétt, ami a bo-
viild munkakeresletnek koszonhetden az aktivak 13 ezres emelkedésével parosult.
A munkaer6-piaci részvétel gyorsabb boviilését elsdsorban demografiai tényezok
akadalyozzak, mikozben az j munkahelyek 1étrejottének belépést 6sztonzd hatasa
tovabbra sem csokken. A boviilé foglalkoztatas és munkaerd-piaci részvétel ered-
ményeképpen a foglalkoztatottak és az aktivak aranya 56,5, illetve 60,3 szdzalékra
nétt, megdontve ezzel az el6z6 negyedévben felallitott két évtizedes csticsot. A mun-
kanélkiiliség ennek hatasara az év végére 6,3 szazalékra csokkent, mig éves szinten
a mutato értéke 6,8 szazalék volt.

A bérek novekedési iiteme az év végére jelentdsen felgyorsult, a negyedik ne-
gyedévben a nemzetgazdasagi bruttd atlagkereset éves viszonylatban 5,3 szazalék-
kal emelkedett, éves szinten pedig 4,2 szazalékkal. A fogyasztoi arak alakulasat
figyelembe véve a realkeresetek a negyedik negyedévben atlagosan 4,8, az év egé-
szében 4,3 sz4zalékkal emelkedtek az el6z6 év azonos iddszakéhoz viszonyitva, ami
meghaladja a GDP névekedési litemét.

Marciusban a jegybank Monetaris Tanacsa meglepve a piacot, 15 bazisponttal
1,2 szazalékosra csokkentette az alapkamatot. A jegybanki kommunikacioé szerint a
kamatvagas legalabb egy alkalommal folytatodik. Tovabbi, immar nem konvencio-
nalis eszkdznek tekinthetd a kamatfolyosod lefelé tolasa és aszimmetrikus sziikitése,
hiszen az O/N betéti kamat minusz 0,05 szazalékra, mig az egynapos jegybanki
hitelkamat 1,45 szazalékra csokkent.

Idén a fogyasztas hiizhatja a magyar gazdasagot, 2016-ban 2,4 szazalékos, 2017-
ben 3 szazalékos GDP-boviilésre szamitunk. Ezt a ndvekvo atlagkereseteken és a
csokkend munkanélkiiliségen kiviil a kormanyzat fiskalis politikai 1épései is okoz-
zak, amelynek keretében csokken az szja és novekszik a gyermekek utan jar6 ado-
kedvezmény a két gyermeket neveld csaladok esetében. Fontosnak tartjuk kiemelni,
hogy a fogyasztés bdviilésére fenntarthaté modon, a névekvo rendelkezésre allo jo-
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vedelmek terhére kertil sor, és nem a lakossag eladésodasanak folyomanyaként. A
kiilpiacok alakulasat figyelembe véve 2016-ra 7,7 szazalékos exportbdviilést varunk.
Majd 2017-ben az export ndvekedési iiteme tovabb mérséklodhet, varakozasaink
szerint minddssze 6,1 szazalék lesz. A varhatéan alacsonyabb exportndvekedés a
legfontosabb kiilkereskedelmi partnereink mérsékelt ndvekedése mellett a feldolgo-
z6ipari kapacitasok magas kihasznaltsadgara is visszavezethetd. Eldrejelzésiink sze-
rint 2016-ban az import ndvekedési liteme 6,9 szazalék lesz, majd 2017-ben ennél
is visszafogottabb, 5,5 szazalék. A netté export dsszességében a tovabbiakban is
pozitivan jarul hozza a magyar gazdasag ndvekedéséhez. A haztartasok fogyasztasa
2016-ban dsszességében 3,3 szdzalékkal bdviilhet, 2017-ben pedig 3,1 szazalékkal.

A beruhazasok 2016-ra vart csokkenését elsdsorban az uniés tdmogatasok idén-
re varhat6 alacsonyabb lehivasa okozza: a 2007 és 2013 kozotti ciklus palyazatai mar
kifutottak, a 2014 és 2020 ko6zotti ciklus lehivasai pedig fokozatosan indulnak meg.
Ezt ugyanakkor ellenstlyozhatja az MNB Novekedési Hitelprogramjanak III. {ite-
me, a csaladi otthonteremtési kedvezmény és a monetéris lazitas. Osszességében a
beruhazasok 2,2 szazalékos visszaesésére szamitunk 2016-ban. Ezt kévetden, 2017-
ben ismét boviilhet a beruhazasok volumene, szamitasaink szerint 2,5 szazalékkal.
A beruhéazasi rata a 2015-0s 21,3 szazalék utan 2016-ra 20,1, majd 2017-ben 20,0 sza-
zalékra mérséklédik a beruhazasoknal dinamikusabban névekvé GDP miatt.

A 2016-ra vonatkozo inflacios eldrejelzésiink (fogyasztoiar-index) 0,8 szazalék,
2017-re vonatkozoan atlagosan 1,8 szazalék, és a rata 2017. negyedik negyedévére
eléri a jegybank inflacios célsavjanak az aljat. Szdmitdsaink szerint a maginflacié
2016-ban éves szinten 1,6 szdzalék lehet, az utolsé negyedéves értékét 1,9 szazalékra
becsiiljiik. A mutaté értéke 2017-ben tovabb névekedhet: éves atlagban 2,0 szazalék-
ra szamithatunk, a negyedik negyedéves érték pedig 2,2 szazalék lehet.

A tartésan alacsony inflacios kornyezetnek és inflacios varakozasoknak kdszon-
hetéen az MNB varhatoan tovabbra is alacsony szinten tartja az alapkamatot, tehat
nagyobb valosziniiségét latjuk egy tovabbi lazitdsnak, mint egy szigoritdsnak. Az
EKB altal bejelentett 0ijabb lazitasok erre 6sztondzhetik az MNB-t, és a jegybanki
kommunikacié is erre utal. A legvaldsziniibbnek azt tartjuk, hogy a magyar mone-
taris politika az alapkamatot tovabb csokkenti: értéke 1,05 szdzalék lehet, de az sem
kizart, hogy 1 szazalék ala kertil.

A munkaerépiac javuld trendje az idei és a jovo évben is folytatodik. A kedve-
z0 konjunkturalis kornyezet kovetkeztében a maganszektor altal foglalkoztatottak
szdma 2016-ban mintegy 40 ezer fovel nbhet. A ra kdvetkezd 2017-es év folyamén a
felgyorsuld gazdasagi ndvekedésnek kdszonhetéen tovabbi 60 ezer Uj allas megjele-
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nésére van potencialisan lehetéség a versenyszféraban. Igy 6sszességében az elére-
jelzési idéhorizont végéig a vallalkozasok akar 100 ezer 0j munkahely [étrejottéhez
jarulhatnak hozza. Mindez kiegésziil a kozszféraban dolgozok szamanak Gsszesen
25 ezres emelkedésével. Az aktivitas is szamottevéen béviilhet az elkovetkezd két
évben, szdmitdsaink szerint 90 ezer fovel. Ezzel egyiitt a munkanélkiiliségi rata to-
vabb csokken, atlagos értéke 2016-ban 6, az azt kovetd évben pedig 5,8 szazalékra
mérséklodhet. A 2009-es valsaghoz képest ezzel megfelezddik a munkanélkiiliség,
és 6 szazalékponttal boviil mind a foglalkoztatottsag, mind az aktivitas. A bruttd
nemzetgazdasagi atlagbér 2016-ban és 2017-ben egyarant jelentds mértékben emel-
kedik. Az éves ndvekedési litem idén 4,5, jovore pedig 4,7 szazalék koriil alakul. A
realbérek esetében 2016-ra 3,7, 2017-re 2,9 szazalékos ndvekedést prognosztizalunk.

Az egyensiilyi helyzet (koltségvetés és fizetési mérleg) varhaté alakulasa

Az allamhaztartas kozponti alrendszere a 2015. évi elézetes adatok szerint
1218,6 milliard forint hiannyal zart. A kdzponti koltségvetés 1195,9 milliard forin-
tos hidnyt, a tadrsadalombiztositds pénziigyi alapjai 24,9 millidrd forintos deficitet,
az elkiilonitett allami pénzalapok 2,2 millidrd forintos tobbletet halmoztak fel. A
pénzforgalmi hiany az év végére a tervezett (modositott) hianycélnal 326,2 milli-
ard forinttal magasabban alakult, aminek legfontosabb oka, hogy 560 milliard fo-
rint korabban megitélt, de teljes egészében még nem folyositott unids forras késett,
emiatt a bevételi oldal egyes sorai alulteljesiiltek. Azonban a maastrichti szabalyok
értelmében ezeket teljesiilt tételként kell elszdmolni. Masrészt az év egészében do-
minald kedvez6 gazdasagi trendek és a kormanyzati intézkedések gazdasagfehéritd
hatasanak eredményeképpen 848 milliard forinttal feliilteljesiiltek a f6bb adobevéte-
lek, javitva az egyenleget. Osszességében az allamhaztartas GDP-aranyos hianya a
tervezettnél is kedvezObben alakult, 1,9 szazalék volt.

2016 els6 két honapjaban az allamhaztartas kdzponti alrendszere 14,8 milliard
forint tobblettel zart, szemben a tavalyi 310,7 millidrd forintos hidnnyal. A kdzpon-
ti alrendszer kiemelkedd eredménye — 1998 6ta nem volt erre példa — a kézponti
koltségvetés 63,7 milliard forintos hidnyabol, a tarsadalombiztositas pénziigyi alap-
jainak 36,3 milliard forintos €s az elkiilonitett allami pénzalapok 42,2 millidrd fo-
rintos tobbletébdl ered. Az els6 kéthavi teljesiiléshez a februar 77,4 milliard forintos
deficittel jarult hozza, ami Iényegesen alacsonyabb az elmult év azonos idészakdnak
256,9 milliard forintos hidnyanal.
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Az egyenleget pozitivan befolydsol6 tényezdk kozott elsdsorban az ado- és jaru-
lI€kbevételek (példaul: jovedéki ado, szja, jarulékok) novekedését, valamint a kiadasi
oldal csokkenését kell megemliteni. Tekintve, hogy az elsé kéthavi adatokbdl nem
lehet megalapozott kovetkeztetéseket levonni, rdadasul az elmilt évekhez hasonléan
a kiadasok és bevételek teljesiilésének idében eltérd eloszlasa miatt a hidny palya-
jénak lefutdsa idén sem idOaranyos, éves prognoézisunkat a 2015. évi tényadatokra,
valamint az aktualizalt makrogazdasagi modelliinkre épitve készitettiik el. Ennek
alapjan 2016-ra 1,6 szazalékos koltségvetési hianyt jelziink elére. A negyedik éve
jelentés mértékben a maastrichti konvergenciakritérium alatt teljesiilé hiany a ma-
gyar gazdasagpolitika hitelességét mutatja, ami az dllamadodssag és a kamatkiaddsok
csokkenését eredményezi.

Az allamhaztartas 2016. december 31-ére tervezett adossaga 25 898,5 mil-
liard forint, az allamadossag-mutatdo mértéke 73,2 szazalék lehet (303,7 forint/euro,
289,4 forint/svajci frank és 276,3 forint/amerikai dollar arfolyam mellett). Az allam-
adossag alakulasanak 2016-t6] mar nemcsak az Alaptoérvényben foglalt feltételeknek,
a valtozatlan arfolyamon szamolt GDP-aranyos rata csokkenésének kell megfelelnie,
hanem az Euroépai Unid tigynevezett egyhuszados szabalyanak is eleget kell tennie.
Ennek értelmében a GDP-ardnyos dllamadodssagot a hazai 6ssztermék 60 szazalékat
meghalado részének egyhuszadaval kell csokkenteni. Intézetiink eldrejelzése szerint
a 2016-o0s allamadossag a GDP 73,2 szazalékara csdkkenhet.

Mind a koltségvetési egyensuly fokozatos javulasa, mind a GDP-aranyos allam-
adossag csokkend trendje kis lépésekben segiti azt a 2010 6Ota tartd, hosszu tava
strukturalis torekvést, hogy az (allam)addssag fenntarthaté modon finanszirozhatd
legyen, és ne nyomja agyon a gazdasagi névekedést.

Legfrissebb elorejelzésiink szerint 2016-ban mind az export, mind az import
novekedésére szamitunk, de az el6bbi novekedésének a volumene varakozasaink
szerint meghaladhatja az utobbiét. A javulo kiilsé kilatasoknak megfeleléen igy a
nettd export pozitivan jarul hozza a nett6 finanszirozasi képességhez és a folyo fize-
tési mérleg egyenlegéhez. Gyengiti ugyanakkor a foly6 fizetési mérleg GDP-aranyos
egyenlegét az a tény, hogy a jovedelemkidramlas a javuld gazdasag — €s igy a jobb
profitkilatasok — miatt varhatéan névekedni fog. Osszességében azonban a folyé fi-
zetési mérleg tovabbi erdsodése javitja hazank kiils6 egyensulyat. A tékemérlegben
azonban jelentOs csokkenésre szamitunk 2016-ban, elsésorban az unids tamogatasok
2015-6snél joval alacsonyabb varhaté lehivasa miatt. Osszességében 2016-ra 7,6 sza-
zalékos kiils6 finanszirozasi képességet prognosztizalunk.
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Kiilgazdasag, LX. évf., 2016. marcius—aprilis (51-77. o0.)

A fiskalis paktum helye és szerepe
az europai valsagrendezésben’
BENCZES ISTVAN

A szabalyalapu gazdasdagpolitika és az intenziv kormanykoziség az Eurdpai Unio
elmult negyedszazados fejlédésének meghatarozo épitdelemei voltak. Nem véletlen
ezert, hogy a 2008-ban Eurdpat is elérd gazdasagi és pénziigyi valsagra adott vala-
szok jelentos részben maguk is a tagallami politikai vezetoktol érkeztek és elsésor-
ban a kéltségvetési politika mozgasterét kivantak korlatozni. A cikk bemutatja, hogy
a 2012-ben német nyomasra elfogadott fiskdlis paktum mint kormanykozi szerzo-
dés minden korabbinal szigorubb peremfeltételek kozott elsésorban a mar meglévo
minimalista kormanyzasi rendszer tokéletlenségeinek kivédésere, a mar elért ered-
mények konszolidalasara torekszik. A széles értelemben vett politikai szolidaritas
igényét felvaltotta egyfajta eszkéz- és hatékonysagkozpontu szemlélet, amely az iga-
zodas és alkalmazkodas terhét a tagdallamokra haritja ugy, hogy kézben jelentésen
korlatozza a nemzeti szuverenitast.*

Journal of Economic Literature (JEL) kod: E02, E62, H60.

Az eurdpai szuverén addssagvalsag mélypontjan, 2011 tavaszan—nyaran Ugy
tint, hogy az EU tagallamainak vezetdi végre tartalommal t6ltik meg az alapszer-
z0dés ,,egyre szorosabb egység” (ever closer union) kitételét és valds elmozdulés
torténik a kozos felelésségvallalasra épitdé Europa irdnyaba. Az elképzelések széles
tarhaza kapott akkor figyelmet: méretes kdzos koltségvetés, kozos adok, kimentési
alap, eurokotvények stb. (Andor, 2013, Beetsma és Gradus, 2012, Csaba, 2013, Fuest

* A cikk korabbi valtozatai elhangzottak az Aston University Aston Centre for Europe intézeti
eléadasan (2015. oktober 29.), valamint a Tagallami integraciés modellek konferencian (MTA, Buda-
pest, 2015. november 23). A szerz6 koszoni az eldadasokon kapott hasznos észrevételeket, megjegy-
zéseket.

Benczes Istvan, a Budapesti Corvinus Egyetem Vilaggazdasagi Intézetének egyetemi tanara.
E-mail cim: istvan.benczes@uni-corvinus.hu
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és Peichel, 2012, Losoncz, 2014, Marzinotto, Sapir és Wolff; 2011).! Konszenzus lat-
szott kirajzolodni abban, hogy a Gazdasagi és Monetaris Uni6o (GMU) monetaris
pillére kiegészitéseként — a neofunkcionalista integracids elméletek tovagyiiriizé
hatasainak megfeleléen (Haas, 1958) — sziikségszeriien ki kell épiteni a most még
hianyz6 és az 1989-es Delors-jelentésben gyakorlatilag figyelmen kiviil hagyott
gazdasagi pillért is (Delors, 1989).2 A GMU egészét atfogd kormanyzasi rend és
az ahhoz illeszkedd, nagysagrendjében is erbteljes elkdtelezodést mutatd transzfer-
mechanizmus a valsag arnyékaban mind kedvezébb fényben tiint fel — annak ellené-
re, hogy mindez nyilvanvaldan egyiitt jart volna a gazdasagi és politikai szuvereni-
tas bizonyos foku feladasaval is.

A valsag intenzitasanak mérséklodésével azonban a lelkesedés is alabbhagyott,
¢s ma mar nem fogalmazddnak meg egyértelmi kiallasok nemhogy a politikai,
de igazan még csak a gazdasagi unié mellett sem. Még a kdzos kimentési alap-
ként funkcionald eurdpai stabilitdsi mechanizmus (ESM) is, ami normal esetben
a nemzetekfelettiséget erdsitd intézményi megoldas lehetett volna, az EU-n kiviil
jott 1étre egy kormanykozi szerzodéssel. A hatos torvénycsomag €s az eurdpaktum
sem igazoltak vissza a korabbi optimizmust, sokkal inkabb tiikrozték az un. maas-
trichti kompromisszum tovabbélését, vagyis a kompetenciak hatarozott megosztasat
a nemzetek feletti €s a nemzetek kozotti szinteken (Fabbrini, 2013).

Meglep6 — és talan megkockaztathato, hogy paradox — modon azonban éppen
egy (ujabb) kormanykozi egyezmény, a Szerzddés a gazdasagi és monetaris uniobe-
li stabilitasrol, koordinaciorol és kormanyzasrol (tovabbiakban: Szerzodés) csok-
kentette minden korabbinal erételjesebb mértékben a nemzeti szuverenitast. Mint
megmutatjuk, a Szerzddés sokkal inkabb a német igények kiszolgalasat jelentette,
mint a 2011 nyaran megfogalmazott idedk valés megformalasat. Az uj egyezmény
olyan megoldasok sorozatdval gazdagitotta az unios kdzpolitika-formalas eszkoz-
tarat, amelyek elsdsorban a mar meglévé (minimalista) kormanyzasi rendszer to-
kéletlenségeinek kikiiszobolésére, illetve a mar elért eredmények konszolidalasara
torekednek. A gyakorlatban mindez a mar bevalt formulak és mechanizmusok toké-
letesitését jelentette, minden korabbindl szigoribb peremfeltételek kozott. A széles
értelemben vett politikai szolidaritds igényét felvaltotta egyfajta eszkoz- és haté-
konysagkozpontl szemlélet.

' De nem csak az akadémiai irodalomban bontakozott ki konszenzus. Angela Merkel [2011] a
német alsbhazban tartott beszédében igy fogalmazott: ,,Nemcsak beszéliink a fiskalis uniorol, hanem
elkezdjiik azt épiteni.”

2 Bod Péter Akos [2015] jegyzi meg, hogy Lamfalussy Sandor mint a Delors-csapat tagja irt ugyan
ennek sziikségességérdl, de mint ismert, stlytalan maradt e felvetés.
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Mindez tokéletesen illeszkedik abba a 25 évvel ezeldtt indult folyamatba, amely
a legkisebb k6zds tobbszoros elvén nyugszik. A Delors-jelentés napvilagra kertilé-
sekor, illetve a maastrichti felkésziilési folyamat (az eurodra torténd atallas) éveiben
mar komoly szakmai vita folyt arrél, hogy milyen médon lehetséges és célszeri
korlatozni a diszkrecionalis koltségvetési politika mozgasterét.> Az 1990-es évektol
induldan a fiskalis fegyelem megteremtésére az orszagok vagy 1. a fiskalis eljarasok
(a koltségvetés tervezése, elfogadasa és kivitelezése) reformja mellett kotelezddtek
koltekezd) minisztériumok rovasara, tovabba tobbéves makrogazdasagi kiigazitasi
terveket készitettek, illetve koltségvetési tanacsot allitottak fel; vagy 2. szamszer(i
formaban meghatarozott korlatokat foganatositottak.

Azt ugyan nem lehet allitani, hogy egyértelmii szakmai konszenzus alakult vol-
na ki a ,,szabaly- vagy intézményi reform” vitdban, am a véleményformalok leg-
tobbje a koltségvetési intézmények, illetve dontési eljarasok, mechanizmusok at-
alakitasaban latta a fiskalis fegyelem megteremtésének hatékony és tavlatos modjat
(lasd: Hagen, 1992 vagy Wyplosz, 2002). Ervelésiik szerint demokratikus viszonyok
kozott a toredezett, sokszereplds dontési folyamat externalis hatasokra vezet, az éves
allamhaztartasi hidny politikailag motivalt tartdsitdsat, az adossagrata folyamatos
emelkedését eredményezve (Drazen, 2000, Persson €s Tabellini, 2000). Az éves
koltségvetés tervezésének, elfogadasanak és kivitelezésének folyamatat alkusoro-
zatként értelmezik e szerzok, és arra vilagitanak ra, hogy az alku szerepl6i rendre az
un. kozalapproblémaval szembesiilnek, ami allandositja a hidnyt és magasan tartja
az allamadossagot. A koltségvetési alkufolyamat racionalizéldsanak célja a ,,defi-
citre valo hajlam” feloldasa, az externalis hatasok bels6vé tétele (4lesina és Perotti,
1996, Hagen és Harden, 1996). A numerikus formaban definialt fiskalis szabalyokat
pedig e szerzok legtdbbje azért is csak masodik (harmadik) legjobb megoldasnak
tekintette, mert azok jellegiiknél fogva kényszerzubbonyt jelentenek a mindenkori
kormanyok szamara. Ha pedig a rugalmassagnak engedve til sok a kibuvo, akkor a
szabaly hitelessége sériil (Kennedy, Robbins és Delorme, 2001).

A fejlett és fejlodo vilag allamainak tobbsége mindezek ellenére az egyszeriibben
kivitelezhetd és (rovid tavon) kevesebb konfliktust generalo fiskalis szabalyok alkal-
mazasat valasztotta a koltségvetési politika korlatok koézé szoritasara (IMF, 2009).
A tervezési folyamat racionalizalasa csak az orszagok viszonylag kisebb csoportjara

3 Az indulas éveiben a nemzeti szinten marado fiskalis politikdval szembeni bizalmatlansagot el-
sOsorban az taplalta, hogy az indokolatlan mértékii deficitfinanszirozas és adossagvallalas inflacidhoz
vezet, ami a kozos valutat hasznalok egészére atterjedve a zona stabilitasat 4ssa majd ala.
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(az angolszasz orszagokra) volt jellemzd. A javasolt intézményi megoldasok (azaz a
tagallami koltségvetési alkufolyamat reformja) a Gazdasagi €s Monetaris Unio 1étre-
hozasanak idején az Eurdpai Unid orszagai szamara nem jelenthettek realis alterna-
tivat. A koltségvetési folyamat dontési eljarasainak atszabasa, 0j intézményi formak
kialakitasa ugyanis jelentds kihivas elé allitottdk volna mind a tagallamokat, mind
pedig az eurdpai uniods szervezeteket. Vagy delegalni kellett volna ugyanis bizonyos
nemzeti jogkdroket nemzetek feletti szintre, ezaltal (tovabb) csorbitva a tagallami
szuverenitast — példaul a kozos koltségvetés novelésével vagy valamely kozosségi
szerv (példaul az Eurdpai Bizottsag) erdsitésével —, vagy nem erdsitve a szuprana-
cionalis szintet, az egyes nemzetek szintjén kellett volna kdzeliteni, esetleg egysé-
gesiteni a koltségvetés tervezési, dontési és kivitelezési folyamatait (Benczes, 2004).

A kora kilencvenes években azonban sem az elsd (szupranacionalis szint erd-
sitése), sem pedig a masodik (atfogd tagallami szintli reformok) lehetdségre nem
volt nyitott az Eurdpai Unid — pontosabban annak tagallamai. A kozds koltségvetés
ndvelése, vagy a bizottsag szerepének tovabbi erdsitése a politikai unid irdnyaba
mutato 1épés lett volna, ami akkor nem volt napirenden az EU-ban, s6t az akkor még
csak 12, majd 15 tagu EU kilatasba helyezett bévitése csak még nagyobb bizonyta-
lansagot hozott e tekintetben. A redlisabbnak tetszd és a hivatkozott szerzok tobb-
sége altal igényelt masodik megoldas esetében pedig nem csupan arrdl (lett) volna
sz0, hogy a koltségvetési folyamat eljarasait harmonizaljak, egységesitik a felek. A
nemzeti szintli koltségvetés eljarasi és dontési folyamatai ugyanis nem tekinthetok
exogénnak abban az értelemben, hogy azt az adott orszag torténelmi sajatossagai,
alkotmanyos berendezkedése, Igy mint valasztasi és part- stb. rendszere hatarozzak
meg.* Az intézményi szintii reformok ezért az orszagok jelentds részében — bizo-
nyos korlatok kozott — felértek volna egy alkotmanyozasi folyamattal. Erre azonban
szintén nem volt fogaddkészség (elég csak a néhany ezer szavazaton muld francia
népszavazasra gondolni a maastrichti szerz6désrol). Egyszeriibbnek tiint ezért a
Gazdasagi és Monetaris Unionak csak a monetaris pillérét megépiteni, amelyet ma

4 Nem véletlen ezért, hogy jellemzden két kiilonb6z6 reformmegoldast kinalnak e szerzék (lasd
kiilonosen: Alesina és Perotti, 1996). Az egyparti kormanyok esetében (pluralis valasztasi rendszerek-
ben) az un. delegacios eljarast javasoljak, ahol a pénziigyminiszter vagy a miniszterelndk joga, hogy
feliigyelje a koltségvetési folyamat egészét. A koltekez6 miniszterek ebben a felallasban a pénziigymi-
niszter teljes kontrollja alatt miikodnek, vilagos hierarchidba szervezve. A masik megoldas koalicios
kormanyok szamara lehet kedvezd, amely az ardnyos valasztasi rendszerekre jellemz6. A koalicios
partok a kormanyzat miikodését nem ad hoc modon szervezik, hanem szerzédéses alapokra helyezik
a jogok és kotelezettségek vilagos elhatarolasa mellett. A szerzddés explicit formaban is rogzithet va-
lamilyen mennyiségi célt a fiskalis politikara vonatkozoan, amelyet akar egy un. tobbéves program
keretében fogadhatnak el az érdekeltek.
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a nemzetek felett 4116 Eurdpai K6zponti Bank jelenit meg. A gazdasagi pillért pedig
igyekeztek a miikodéshez sziikséges minimum szintjén tartani.’

Valsagkezelés és fiskalis szigor: a fiskalis paktum

A 2008-ban Europat is eléré pénziigyi és gazdasagi valsag visszavonhatatlanul
megmutatta, hogy a tagallamok nem képesek elszigetelni magukat egy esetleges fer-
tézeéstol. Az egy-egy tagallamot sujté sokk negativ kovetkezményei atragadhatnak
mas tagallamokra is, aldasva a teljes eurdzona stabilitasat. 2010. majus 9-én dontés
sziiletett arrol, hogy az ad hoc kimentések helyett az EU harom pilléren nyugvéd
pénziigyi infrastruktarat helyez mitkdésbe a jovében (ECOFIN, 2010).6 Az eurdpai
pénziigyi stabilitasi eszkdz részvénytarsasagi formaban alakult meg (ahol a részvé-
nyesek maguk az eur6zona tagallamai), mig az eurdpai pénziigyi stabilizacids me-
chanizmus kozvetleniil az EU hitelezési kapacitasainak novelésére jott 1étre rendelet
utjan (Tanacs, 407/2010/EU-rendelete). Ezenkiviil harmadik pillérként a Nemzetko-
zi Valutaalap is beszallt a kimentésbe.” A pénziigyi timogatasért cserében a bajba
jutott allamnak mar a jelentkezéskor jeleznie kellett, hogy milyen konkrét kiigazi-
to 1épéseket tervez. 2012. oktdber 8-an azutan ezen atmeneti intézkedések helyé-
be lépett az allandé kimentési mechanizmus, az eurdpai stabilitdsi mechanizmus.
Sajatossaga, hogy forrasai kozvetetten a bankrendszer kimentésére is hasznalhatok
(konkrétan ez tortént Spanyolorszag esetében).

A megeldzést (és elrettentést) is tobbpilléres rendszer tAmogatja az 0j kormény-
zasi rendszerben. E16bb 2011. szeptember 7-én az Eurdpai Tanécs az Gin. eurdpai sze-
meszterrdl allapodott meg. Mindmaig gyakorlatilag ez tekinthetd az egyetlen olyan
konkrét 1épésnek, amelyben a ,,szabalyok vagy intézmények” vitdban az unio egyér-
telmiien a koltségvetési intézmények és mechanizmusok 6sszehangolasa és erdsitése
mellett foglalt allast. A sorban kdvetkezd, a megel6zést szolgald elemek ugyanakkor

> E ,,sziikséges minimum” sem volt azonban kevés. A felek megallapodtak, hogy kolcsondsen
monitorozzak a fiskalis politika tagallami teljesitményét, baj esetén nem nytlnak sem a monetizalas,
sem pedig a tagallami kisegités eszkozéhez (a hires-hirhedt ki nem mentési zaradék), illetve intézmé-
nyesitették a talzottdeficit-eljarast, amelynek eleme a hianyra és az allamadossagra megallapitott felsé
értek.

¢ Erre lehetéséget az EUMSz 122. cikke (2) adott, amely kimondja, hogy egy tagallam unios
pénziligyi tamogatasban részesiilhet, amennyiben olyan rendkiviili események nehezitik miikodését,
amelyekre nincs hatasa.

7 E harompilléres mechanizmus kinalt pénziigyi segitségnyujtast frorszagnak, Gérogorszagnak
és Portugalianak.
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mar egyértelmiien a korabbi tradicio, a szabélyalapu gazdasagpolitika melletti kial-
last erésitik minden korabban elképzelhetd mértéken tul. 2011 decemberében 1épett
hatalyba az un. hatos térvénycsomag, amely 6t rendelet és egy direktiva 6sszefoglalo
neve. Célja kettds: a stabilitasi és novekedési paktum prevencios €s elrettentd pillé-
reinek jelent6s megerdsitése, valamint a versenyképesség erdsitése céljabol az unids
figyelemmel kisérési, ellendrzési, valamint biintetési mechanizmusoknak a kézpén-
ziigyeken tuli teriiletekre valo kiterjesztése.® 2013 majusatol €l az un. kettés csomag
(Iényegileg két unids rendelet: 472/2013/EU és 473/2013/EU), amely eldirja, hogy
a bajba jutott allamoknak a bizottsdg Gitmutatasai alapjan szigoru kiigazitd progra-
mot kell elfogadniuk, hogy ne veszélyeztessék az eurdzona egészének stabilitdsat.
Pénziigyi tdmogatashoz csak akkor juthat a tagallam, ha felvallalja a bizottsag altal
sziikségesnek tartott fiskalis, szerkezeti és pénzpiaci reformokat.

A szabalyalapti gazdasagpolitikai koordinacidé legerdteljesebben a 2012
marciusdban elfogadott, majd 2013. janudr 1-jén életbe l1épett Szerz6dés a Gazdasagi
¢s Monetaris Uniobeli stabilitasrol, koordinaciorol és kormanyzasrél szold egyez-
ményben, pontosabban annak III. cimében, a kdltségvetési paktum részben kdszont
vissza (Szerz6dés, 2012).° A szerz6dés tullépett a hatos térvénycsomag altal frissitett
stabilitdsi és novekedési egyezményen, hiszen immédr a nemzeti szintii szabalyalkal-
mazast is kotelezévé tette. Am elfogaddsa nem egyszeriien még Gsszetettebbé tette
az Uj gazdasagi kormanyzast, hanem — mint megmutatjuk — jelentés ellentmonda-
sokkal is terhelte azt.

A fiskalis paktum rendelkezései

Az 0j egyezmény egyszerre harom fronton is Gjat hozott: egyrészrél minden
korabbinal szigorubb, a kiegyensulyozott koltségvetést megcélzo fiskalis szabalyt
alkotott meg, masrészrol a szabalyt magas szint{i nemzeti jogforrasokba {ilteti, har-
madrészrdl nem teljesités esetére bevonja az Eurdpai Birdsagot is.

Az egyezmény a kdvetkez6 szabalyokat nevesiti: ,,a szerz6dé fél allamhaztartasi
egyenlegének egyenstilyban kell lennie vagy tobbletet kell mutatnia” [Szerzodés, 3.
cikk (1a)]. Ez 6nmagédban nem 1j, hiszen mar a stabilitasi és ndvekedési egyezmény
eredeti, 1997-es verzidja is hasonloképpen fogalmazott (1467/1997/EK rendelet).
Ami 1j, az az egyensulyi pozicio konkrét meghatarozasa: a ,,szabalyt betartottnak
kell tekinteni, ha az allamhaztartas éves strukturalis egyenlege megfelel a feliilvizs-

8 Ez utobbira makrogazdasagi egyensulytalansagi mechanizmusként hivatkoznak.
° A tovabbiakban kozismertebb nevén, fiskalis paktumként utalunk az egyezményre.
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galt stabilitasi és ndvekedési paktumban meghatarozott orszagspecifikus kdzéptavu
célkitlizésnek, ugyanakkor a strukturalis hiany als6 hatara a piaci aron szamitott
brutté hazai termék 0,5%-a” [Szerz6dés, 3. cikk (15)].1° A tagallamok vallaljak a
minden egyes tagorszag szamara meghatarozott kozéptavu célkitiizéshez vald gyors
kozelitést, amelynek tényleges sebességére a bizottsag tesz javaslatot, figyelembe
véve az orszagspecifikus fenntarthatdsagi kockazatokat. A kdzéptavu célkitiizéstol
csak rendkiviili esetben [lasd: Szerzddés, 3. cikk (3b)] és csak atmeneti idére térhet-
nek el az eur6zona tagorszagai.

Az egyenlegszabaly mellett adossagszabalyt is tartalmaz a fiskalis paktum, ami
voltaképpen megismétli a megujitott stabilitasi egyezmény adossagcsokkentésre vo-
natkoz6 eldirasait. A 2011. évi reform egyik legnagyobb ereji dontése éppen ahhoz
kapcsolodott, hogy mig korabban a fiskalis szigort szinte kizarolag az éves egyenleg
alakulasa alapjan itélte meg az EU, addig a hatos torvénycsomag részeként meg-
valositott, a stabilitasi paktum rendelkezéseit szigoritani hivatott el6irdsok mar a
kozpénziigyi fenntarthatosdgra koncentréltak és az adossagallomany stabilizalasat
kovetelték meg. Ennek megfeleléen a szerz6dés is a 60% feletti rész évenként egy-
huszaddal t6rténé mérséklését kivanja meg a felekt6l.!

De nem egyszerlien szigorubb és komplexebb szabalyegyiittest foganatositott
a fiskalis paktum. A szerz6dés arra szoritja a részes allamokat, hogy a fiskalis sza-
balyokat kdtelez6 érvénnyel és tartdosan €pitsék be sajat nemzeti joganyagukba, le-
hetbleg alkotmanyban rogzitve azokat [Szerz6dés 3 cikk (2)]: ,,Az (1) bekezdésben
rogzitett szabalyok a szerz6dd felek nemzeti jogadban e szerzddés hatdlybalépése
utan legkésébb egy évvel hatalyba 1épnek kdotelezd erejii, allando jellegii, leheto-
ség szerint alkotméanyos vagy olyan mas rendelkezések formajaban, amelyeknek a
nemzeti koltségvetési folyamatban valé maradéktalan betartasa és teljesitése egyéb
moédon garantalt.” igy megsziinik az a korabbi gyakorlat, amely szerint csak nemze-
tek feletti, azaz unids szintli szabdlyok — a stabilitdsi és ndvekedési paktum eldirdsai
— szoritottak fegyelemre a tagallamokat. Mostantol minden részes tagallam koteles
sajat jogrendszerébe kozvetleniil is atiiltetni a koltségvetési szabalyokat.

10 Azon tagallamok esetében, ahol a bruttd addssagallomany ,,jelentdsen alacsonyabb, mint 60%,
¢és az allamhaztartas hosszl tava fenntarthatosagaval kapcsolatos kockazatok alacsonyak”, a struktu-
ralis hianycél 1%. [Szerzddés, 3 cikk (1d)]

I, Amennyiben valamely szerz6d6 fél allamadossaganak a bruttd hazai termékhez viszonyitott
aranya meghaladja a [...] 60%-os referenciaértéket, azt a szerz6do fél f6szabaly szerint évente atlagosan
egyhuszad résszel csokkenti, a tilzott hiany esetén kévetendd eljaras végrehajtasanak felgyorsitasarol
és pontositasarol szold, a 2011. november 8-1 1177/2011/EU tanacsi rendelettel modositott 1997. julius
7-1 1467/97/EK tanacsi rendelet 2. cikkében eldirtak szerint” (Szerzdés, 4. cikk).
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Korabban emlitettiik, hogy az intézményi reformokat a kilencvenes évek elején
az akkori tagok éppen azért nem partoltak, mert azok nagy valdsziniség szerint
alkotmanyozasi kérdéseket vetettek volna fel, amit a felek egész egyszeriien nem
kivantak felvallalni. Sokkal egyszeriibbnek és kevésbé konfliktusos megoldasnak
tiint numerikus szabdlyok formajaban korlatokat szabni a koltségvetési politikara
vonatkozoan, annak betartatasat egyfeldl a piacokra (amelyek a varakozasok szerint
az eltérést magasabb felarral biintették volna), masfeldl a gazdasagi és pénziigymi-
nisztereket tomoritd tanacsra, az ECOFIN-re bizni. Most azonban egy kormanykozi
szerz6dés (tehat nem is EU-s jogforras) kényszeriti a részes tagallamokat arra, hogy
az intézményi reformoknal nyilvan kevésbé rugalmas koltségvetési szabalyokat rog-
zitsék a tagok alkotmanyban vagy egyéb kotelezo erejli rendelkezésekben.

A szerz6dés tovabbi sajatossaga, hogy nem teljesités esetére (vagyis ha a sza-
balyt nem iiltetik 4t a nemzeti joganyagba) a szupranacionalis EU Birosagat (EUB)
is bevonja a rendezésbe. A luxemburgi birosaghoz barmely, a szerzédésben részes
tagallam fordulhat jogorvoslatért. A birésag hatarozata pedig kotelez6 érvényi, és
pénzbiintetést is kirohat a vétkes tagallamra a GDP 0,1%-a erejéig. Az EUB bevo-
nasa egyértelmien jelzi a multtal valo szakitas igényét (Dehousse, 2012). A korab-
bi, a maastrichti szerz6désben meghonositott szabalyalapti gazdasagpolitika célja
kifejezetten a tagorszagi hataskorok meghagyasa volt, a koltségvetési politika kor-
latozasaban a szupranacionalis intézményeknek, mechanizmusoknak nem hagyott
helyet. (Ezért is partoltak a tagallamok a szabalyokat az intézményi atalakitasok
helyett.) A tulzottdeficit-eljardsban az Eurdpai Unid Birdésaga semmilyen feladathoz
nem jut(ott) az alapité szerz8dés értelmében. De az Eurdpai Bizottsdg mozgéstere
is jelent6sen korlatozott volt, alapvetden a figyelemmel kisérésre, a jelentéstételre és
ajanlasok megfogalmazasara korlatozodott (EUMSz 126). igy torténhetett, hogy a
tulzottdeficit-eljaras példaul teljesen atpolitizalodott az ECOFIN-ben, és 2003-t6l
gyakorlatilag értelmetlenné, haszontalanna valt a stabilitasi paktum.!

Az 1j kormanykozi egyezmény tehat szakitani kivan(t) a multtal, a maastrichti
szerz6désbol hianyzo valos szigort és kényszert kivanja most megjeleniteni azaltal,
hogy egyfel6l dramai mértékben sziikiti a diszkrecionalis fiskalis politika mozgaste-
rét, masfeldl felértékeli olyan nemzetek feletti intézmények szerepét, mint az Eur6-
pai Bizottsag vagy az Eurdpai Birosag."” A fiskalis paktum nyilt beismerése annak

12 Ismert, hogy Németorszag és Franciaorszag az ECOFIN kozbenjarasaval kivonhatta magat az
eljaras al6l 2003-ban.

13 Az eredeti tervekben ugyan még nem szerepelt, de az Eurdpai Parlament is szerephez jut azal-
tal, hogy az eurézdna vezetdinek tanacskozasara meghiv(hat)jak az EP elnokét, illetve az eurdcsoport
vezetdje maga is beszamolhat a parlamentnek.
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is, hogy sem az ECOFIN, sem pedig az Eurdpai Tanacs nem rendelkezik akkora
¢és olyasfajta kapacitassal és ralatassal, hogy érdemben feliigyelni vagy betartatni
tudnak a koltségvetési fegyelem erdsitését célzo 1) szabalyokat. A kormanykoziség
és a kozosségi modszer ilyetén keverése (vagy keveredése) azonban kdnnyen vezet-
het nem egyértelmii, nem transzparens dontési helyzetekhez a jovében. Marpedig a
rendkiviil szigortl szabalyok nyilvan erételjes politikai csatarozésokat indukalnak
majd, ezekben a feleknek rendre allast kell foglalniuk.

A fiskdlis paktum értékelése 6t szempont alapjan

Kinek az érdeke?

Ahogy az 1997-ben elfogadott stabilitasi és novekedési paktum esetében, tigy
most a fiskalis paktum kapcsan is megfogalmazddott az a kritika, hogy nem az euro-
zona egészének érdekeit szolgalja, hanem kifejezetten a német érdekek érvényesi-
tésének eszkoze. De valoban érdemi kritika-e ez, és ha igen, mi is ennek a német
¢érdeknek a tartalma?

Az eurdpai addssagvalsag kirobbanasanak kezdetétdl vilagos volt, hogy annak
megoldasaban Németorszagnak vezetd szerepet kell jatszania. A valsagrendezésben
vonakod6 Németorszag rendre csak azzal a feltétellel volt hajland6 a ki nem mentési
zéaradék szellemének ellentmondva sajat adofizetdinek pénzét a bajba jutott tagalla-
mok (igy kiilondsen Gordgorszag) megsegitésére felhasznalni, ha azt sulyos felté-
telekhez kothette. ,,Feltételek” alatt azonban nemcsak a pénziigyi segitségnytijtasra
raszorult tagallamok szigoru kiigazitasi politikajat értve, hanem (s6t, sokkal inkabb)
a valsagmegel6zés intézményi garancidinak kiépitését. Az eurdpai gazdasagi kor-
manyzasi reform ugyanis legaldbb annyira sz6l a valsdgkezelés megfelelé modoza-
tainak, formainak kimunkalasarél, mint a hatékony prevencios és elrettenté mecha-
nizmusok megalkotasarol.

Sajatos modon elégiti ki a német igényeknek e kettds jellegét a fiskalis paktum,
amely gy vezet be most még szigoribb szabalyokat a megel6zés céljabdl, hogy
a paktumhoz vald csatlakozast egyben a késobbi kimentés feltételéiil is szabja (az
ESM pénzeibdl csak az a bajba jutott tagallam részesedhet, amely ratifikalja a Szer-
z0dést is). Meglepd lehet, de e két feltétel 0sszekotésének gondolatat nem az Eurdpai
Unidt sujtd szuverén adossagvalsag hatasara tette magdéva Németorszag. Az uniod
motorjanak szamito tagallam ugyanis hosszl idon keresztiil, kozel négy évtizeden at
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hasznalt fiskalis szabélyt (a német aranyszabalyt) dldozta be azért, hogy eldbb sajat
hataskorben valositsa meg mindazt, amit azutan késobb tagtarsaitol is megkovetelt
az EU-ban.

A fiskalis paktum egyenlegszabalyaval gyakorlatilag teljesen egybevagd német
adossagféek 2009-ben — kétharmados tdmogatottsag mellett — széles korl €s atfogd
alkotmanyozasi folyamat eredményeként valt a német koltségvetési politika mozgas-
terének korlatjava. A német alkotmanybir6sag korabban tobb alkalommal felszoli-
totta a német partokat, hogy valtoztassanak a korabbi aranyszabalyon, illetve a fis-
kalis alkotmany bizonyos kitételein, mivel azok mind tobbszor vezettek jogvitakra.
Az alapot az Gjraszabalyozasra az kinalta, hogy tobb tartomany, igy kiilondsen a
Saar-vidék, Bréma, illetve Berlin is a szovetségi forrasokbol remélt pénziigyi ki-
mentést. E vitakban rendre az alkotmanybirdsag feladata volt, hogy eldontse, me-
lyik tartomany részesiilhet fiskalis transzferben és melyik nem (Berlin példaul nem
juthatott pénzhez). 2006-ban a CDU/CSU és az SDP egyiitt kezdeményezték az al-
kotmany feliilvizsgalatat, amire azutan két korben keriilt sor. Németorszagban tehat
az atfogd alkotmanyozasra az alapot a tagallamok tulkdltekezése, illetve kimentési
igénye, illetve ezen magatartas és vele az erkolcsi kockazat beagyazodasanak veszé-
lye jelentette (Feld és Baskaran, 2010).1

Erdemi vitat folytattak a felek arrél, hogy a korabban is alkalmazott aranysza-
baly valamilyen tovabbfejlesztett valtozatat alkalmazzak-e, vagy inkabb térjenek at
a Svajcban bevezetett adossagfékre. Mivel utobbi koncepcidjdban és tartalmaban
is kozelebb van az EU-ban hasznalt fiskalis szabalyokhoz, ezért végiil emellett a
szigorubb szabaly mellett dontottek. Az elhuzddo alkotmanyozasi folyamatban for-
dulatot a 2008-ban Eurdpat is eléré valsag hozott. Németorszag elkotelezte magat
a deficitfinanszirozas mellett, de az 0j szabaly alkotmanyban torténd rogzitésével
egyben jelezte is a piacok felé, hogy a pénzszoras csak dtmeneti. A valsagrendezés
Osszekotése a 2009-ben megsziiletett 0j szabaly bevezetésével ily mdodon tehat azt
volt hivatott demonstralni, hogy Németorszag rendelkezik exit stratégiaval.’®

14 Eredetileg a németek az allamok kozotti transzfermechanizmus egészét kivantak atalakitani, de
ez végiil elmaradt és varhatéan 2019-ben keriil Gjra el6 a kérdés.

15 A német addssagfék szovetségi szinten 0,35 szazalékos strukturalis hianyt engedélyez, szem-
ben a fiskalis paktum 0,5 szazalékaval. Eredetileg a német tartomanyokra nem vonatkozott volna az
0j szabaly, csak szovetségi szinten lett volna érvényben. A valsag miatt azonban a tartomanyokra is
kiterjesztették a kényszerzubbonyt (esetiikben egyensulyt irva eld). Kiilonbség ugyanakkor, hogy mig
szovetségi szinten 2016 lett az indul6 év, addig tagallami szinten csak 2020-t6l kell élesiteni az 0j sza-
balyt. Németorszagban a teljes adossag megoszlasa a szovetségi, illetve a tagallami (és helyi) szintek
kozott: kétharmad — egyharmad.
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Németorszadgban ugyanakkor az alkotményreform eredményeként felallt egy un.
Stabilitasi Tandcs is (a korabbi nem til hatékonynak bizonyuld Pénziigyi Tanacs he-
lyett), amely voltaképpen a német pénziigyminiszterek tanacsanak tekinthetd, felada-
ta a megel6zés. Ez a tanacs a felelds egyben azért is, hogy ha sziikséges, biintessen,
vagyis megvonjon transzfereket azon tagallamoktol, amelyek nem tesznek eleget az
alkotmanyban rogzitett feltételeknek.

Németorszag gyakorlatilag ugyanezt kivanta érvényesiteni az EU-ban is. 2011-
re mar a spanyol, portugal és ir kockazati prémiumok is olyan magas szinten alltak,
hogy az az eurdzona egészének stabilitasat veszélyeztette. A restriktiv politikara és
szerkezeti reformokra épiild stabilizacios politika, amit mind az EU, mind az IMF
tamogatott, ugyan elvaras volt a valsaggal sujtott orszagokkal szemben, de a magas
hozamfelarak nyilvanvalova tették, hogy a pénzpiacok rendszerszintli valaszokat
igényelnek. 2011-re Németorszag is belatobba valt és nem ellenezte tovabb egy allan-
do kimentési alap felallitasat (Beach, 2013). A megoldast a fiskalis paktum jelentette,
amely a gazdasagi kormanyzas szempontjabol fontos két pillért kot Ossze: szigoru
szabalyokat vezet be, valamint megteremti a lehetdségét a transzfermechanizmus
alapjainak lefektetésére. Kétségtelen tény, hogy az egyezmény a fiskalis szabalyok
szigoritasarol szol, de német szempontbdl legalabb ennyire 1ényeges kérdés volt,
hogy a felek az egyezményhez valo6 csatlakozast egyben a pénziigyi segitségnyujtas
feltételéiil is szabtak. Az europai stabilitasi mechanizmusbol, az eur6zona kimentési
alapjabol csak az a tagallam részesedhet, amely ratifikalta a Szerz6dést. A németek
ezzel kivantak kikényszeriteni, hogy mindazon tagallamok, amelyek esetleg sze-
rették volna kivonni magukat a kormanykozi szerzdésbol, onként csatlakozzanak.
Az alkotmanyokban rogzitett német (illetve svdjci) tipusu fékek természetesen az
esetleges jovobeli kimentések politikai eladhatosagat is szolgaltak Németorszagban.
Az egyezmény lizenete ugyanis a német szandékoknak megfeleléen az lehetett igy,
hogy a kimentés, illetve annak lehet6sége semmilyen koriilmények kozott nem tap-
lalja az erkolcsi kockazat bedgyazodasat.

A nemzeti birtokbavétel hianya

Ami egyik oldalrdl a német érdekek érvényesitését jelenti, az a masik oldalrol —
a tobbi tagallam szempontjabdl — a nemzeti birtokbavétel hianyanak lehetdségét veti
fel. Foderalis berendezkedésii orszagokat vizsgald kutatasok rendre azzal az ered-
ménnyel zarnak, hogy a feliilrdl kikényszeritett szabalyok nem hatdsosak (Bordo et
al, 2011, Henning—Kessler, 2012). Az EU elé gyakorta példaként allitott USA-ban
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példaul a tagallamok majd mindegyike alkalmaz valamilyen numerikus szabalyt,
am erre semmiféle szovetségi szintii el6irds nem kotelezi és nem is kételezheti dket.

Mint korabban emlitettiik, Németorszagban is hosszas alkotmanyozasi folyamat
eredményeként, széles kori politikai-tarsadalmi tamogatottsag mellett valtotta fel a
korabbi aranyszabalyt az addssagfék. A tobbi tagdllamban viszont a beliilrdl kiér-
lelt dontést egy kormanykozi szerzodés rendelkezéseinek a nemzeti joganyagba vald
atiiltetése helyettesiti. Ez pedig azért nem szerencsés, mert a szabalyok soha nem
onmagukban teremtenek fegyelmezo erét. Ennél joval valoszeriibb, hogy a kézpénz-
iigyi fenntarthatdsag mellett elkdtelezett kormanyok egy szélesebb reformprogram
vagy -csomag részeként alkalmaznak szabalyokat, mintegy jelezve, hogy elkdtele-
z0désiik az adott politikai cikluson talmutat (Benczes, 2011).

Az EU tagorszagaiban egyaltalan nem ritka, hogy 6nallo kezdeményezésként
vezetnek be fiskalis szabalyokat. A valsdgot megel6zdéen példaul az EU-15-6kben
az egyetlen Gorogorszag kivételével minden allam alkalmazott valamilyen fiskalis
szabalyt (tobbnyire egyenlegszabalyt és/vagy a kiadasi szabalyt — lasd példaul: Eu-
ropai Bizottsag, 2008). De maga a pénziigyi és gazdasagi valsag kirobbanasa sem
szegte az eurdpai orszagok szabalybevezetési kedvét. Mikozben 2008-t6l kezd6dden
Eurodpa orszagai a valsdg negativ hatasainak tompitasaval voltak elfoglalva, szinte
kivétel nélkiil megprobaltak a korméanyzati miikodés kiilonféle szintjein fiskalis sza-
balyokat is bevezetni, amelyek a késGbbiekben a kivonulasi stratégia részei lehettek
vagy lehetnek majd. Az 1. tabldzat errél a folyamatrol tudosit a GMU tagallamaiban.

1. tablazat
Fiskalis szabalyok a GMU orszagaiban (a bevezetés éve)

Kiegyensulyozott Adossagszabaly  Kiadasi szabaly — Bevételi szabaly
koltségvetés szabalya

Ausztria 2008, 2011, 2012 2009

Belgium 2012, 2014

Ciprus 2013

Németorszag 2009, 2011, 2013 2008

Esztorszég 2010

Gorogorszag 2012

62



A fiskalis paktum helye €s szerepe az eurdpai valsdgrendezésben

Kiegyensulyozott Adossagszabaly  Kiadasi szabaly — Bevételi szabaly
koltségvetés szabalya
Spanyolorszag 2012 2012 2011, 2012
Finnorszag 2011 2012
Franciaorszag 2013 2008 2011 2009, 2011
frorszag 2013 2013 2012,2013
Olaszorszag 2010, 2014 2014 2008, 2011, 2012,
2013,2014
Litvania 2012 2008 2008, 2012
Luxemburg 2012, 2013 2010, 2012
Lettorszag 2013 2013 2014
Hollandia 2012
Portugalia 2012, 2015 2013
Szlovénia 2010
Szlovéakia 2014 2012 2012

Megjegyzés: Vastag betiikkel jelolve a jelenleg is érvényben 1év6 szabalyokat. A szabalyok a szovet-
ségi, a tagallami (tartomanyi, regionalis), valamint a tarsadalombiztositasi alapokra vonatkoznak (a
helyi 6nkormanyzatokra foganatositott szabalyok nem szerepelnek a tablazatban). A 2012 utaniak mar
jellemzden a fiskalis paktum 4ltal eldirtak szerinti szabalyokat rogzitik.

Forras: Sajat valogatas és szerkesztés Europai Bizottsag [2015] alapjan.

A program- (vagy altalanosabb neviikon periféria-) orszagok koziil frorszag haj-
totta végre a legsikeresebb konszolidaciot. A 2010-es 23,3 sz4zalékrol 2014-re 3,9
szazalékra mérséklodott az allamhaztartas éves hidnya, 2015-ben pedig varhatéan
3 szazalék ala esik. Adossagallomanya, amely néhany esztend6 alatt a banki ki-
mentések okan kozel 100 szazalékponttal emelkedett, 2014-re 110 szazalékra mér-
s€klodott. A javulést a felivel6 nemzetkozi kornyezet mellett a novekvo bevételek,
valamint a kiadasok jelentés mértékii visszafogasa okoztak (IMF, 2015a). A konszo-
lidacios program része volt, hogy Ifrorszag elobb 2012-ben egy fiskélis feleldsségi
torvényt iktatott be () fiskalis szabalyokkal, valamint egy uj fiiggetlen ellenérzo
tanaccsal), majd 2013-ban kiegészitette azt a kdzéptava koltségvetési tervezéssel
(lasd: Kopits, 2014). (A szabalyokat ugyanakkor nem az alkotmanyban rogzitették,
mivel ahhoz népszavazast kellett volna tartani.) frorszagban tehat, azt lehet monda-
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ni, hogy a nemzeti birtokbavétel sem szenvedett hidnyt. Rdadésul az ir erdfeszité-
seknek koszonhetden az orszag hamarosan kikeriilhet a tilzottdeficit-eljaras alol.'s

Spanyolorszag mar a valsagot megelézden is az egyik legszigoribb nemzeti sza-
balyrendszert alkalmazta, am a 2011-ben és 2012-ben elfogadott szabalyegyiittessel
(egyenlegszabaly, adossagszabaly €s kiadasi szabaly) az ibériai orszag kiemelkedden
a legszigorubba valt. A szabalyok mind a kdzponti korméanyzatra, mind pedig a ré-
gidkra kiterjednek, sot a helyi 6nkormanyzatokat is lefedik. Ezzel gyakorlatilag az
allamhaztartas szinte egésze a szabalyegyiittes hatalya ala tartozik. A strukturalis
egyenlegszabaly érdekessége, hogy amennyiben a tarsadalombiztositasi rendszerek-
ben hidny allna eld, ugy egyfeldl a kozponti kormanyzat mozgésterét kell a kormany-
nak hasonlé6 mértékben csokkentenie, masfelél a tarsadalombiztositasi rendszer
reformjara kell torekednie az ismétlddések elkeriilése érdekében. A 60 szazalékos
adossaglimitet pedig harom részre osztottak: a kdzponti kormanyzat a GDP 44 sza-
zalékara rugd addssagot halmozhat fel, az autondm régiodk adossaga 13 szazalék le-
het, mig az dnkormanyzati szektor teljes addssaga a GDP 3 szazalékat érheti csak
el. Az 1j szabalyokat a spanyol alkotmany rogziti és a szankciondlds automatikusan
torténik. 2013-ban fiiggetlen fiskalis tanacsot is felallitottak. Osszességében tehat az
allithato, hogy a valsdgot sikeresen maga mogott tudé Spanyolorszag (IMF, 2015b)
is komoly erdfeszitéseket tett azért, hogy a fiskalis paktum el6irasai 6sszhangba ke-
riiljenek sajat nemzeti igényeikkel.

Olaszorszag sajat hataskorben, alkotmanyban rogzitve fogadott el egy szigort
egyenlegszabalyt még 2012-ben, azel6tt hogy a fiskalis paktumhoz csatlakozott vol-
na. (Bar a szabalyok ténylegesen csak 2014-ben 1éptek életbe.) Az alkotmany mellett
konkrét megvaldsitasi torvényt is életbe 1éptettek, amely a fiskalis paktum igényei-
nek megfelel6 alkotmanyos addssag- és egyenlegszabalyt kiegészitette kiadasi sza-
ballyal is. Tovabba aranyszabalyt is tartalmaz az 0j olasz szabalyegyiittes, amely
kifejezetten a regionalis és helyi dnkormanyzatokra vonatkozik. A szabalyok betar-
tasat ez esetben is egy ujonnan felallitott fiskalis tanacs feliigyeli.

Portugaliaban nem sikeriilt alkotmanyos szinten régziteni az 0j szabalyokat
(nem volt meg az ehhez sziikséges kétharmados politikai tdmogatas), am ennek el-
lenére egyszerii torvénnyel elérte az orszag, hogy komplex rendszerben korlatoz-
za a koltségvetési politika mozgasterét az allamhaztartds minden szintjén. A helyi

16 frorszég kapcsan ugyanakkor érdemes elmondani, hogy a szabélyok vagy intézményi reformok

vitaban a szigetorszag az is-is megoldast valasztotta. A fiskalis paktumbdl ered6 kotelezettségeit egy
altalanosabb keretprogramba foglalva valdsitotta meg.
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onkormdnyzatokra aranyszabdélyt is foganatositottak. Hasonléan mas orszdgokhoz,
Portugaliaban is felallt a fiskalis tanacs (a portugal kozpénziigyi tanacs).

A legellentmondésosabb helyzet az eur6zona valsagat kirobbantd Gordgorszag-
ban alakult ki.!” A déli allam volt az egyetlen, amely a véalsag el6tt nem alkalmazott
sajat hataskorben szabalyokat. A kimentésért cserébe mar 2010-ben vallalta az ak-
kori gérog korméany, hogy szigortl szabalyokat vezet be, de végiil csak annyi tortént,
hogy 2012 majusaban ratifikalta a fiskalis paktumot és ezzel kotelezdnek ismerte el
az egyenlegszabalyt és az adossagszabalyt. Sajat hataskdrben igy nem rendelkezett
egyéb szabalyok atvételérdl. A gordg vonakodasra az egyik magyarazat az lehet,
hogy a pénziigyi segitségnyujtasért cserébe az orszdgnak amugy is szigor konszo-
lidacios politikat kell véllalnia, igy az feleslegessé teszi az dnként vallalt tovabbi kor-
latozasokat, illetve az IMF—EU parosa erdteljesebb fegyelmezberdt jelenthet, mint
barmilyen belsé szabaly (Marketou, 2015).'8

Csak kormanyok kozotti szerzédés?

Habar a fiskalis egyezmény egyértelmiien a német igények kielégitésének esz-
kdze volt, azonban Németorszag eredetileg a francidkkal egyiitt kezdeményezte még
2011 augusztusaban — egy az Europai Tanacs elndkének irott levélben — 1 és szigoru
szabalyok bevezetését. A 2011. oktoberi eurdpai tanacsi iilés pedig mar egyértel-
miien a hatos torvénycsomaggal megujitott stabilitasi és novekedési egyezmény
nemzeti szintli birtokbavételére hivott fel, kijelolve hogy a strukturalis egyenlegre
meghatarozott kiegyensulyozott koltségvetést eldird fiskalis szabalyt az érintettek-
nek a nemzeti joganyagaikban is érvényre kell juttatniuk, lehetdség szerint alkot-
manyban rogzitve azt (Europai Tanacs, 2010).

Az egyezség tetd ald hozasat azonban tobb tényezd is nehezitette. Egyfeldl az
Eurdpai Bizottsdg, szembemenve a német elképzelésekkel, az eurdkotvények ter-
vével allt eld, amivel a szolidaritast kivanta erdsiteni.”” Masfel6l Nagy-Britannia
egyértelmiien jelezte, hogy nem hajland6 csatlakozni az \j szabalyokhoz (még ha
azok kotelez6 érvénnyel csak az eurdzona tagorszagaira vonatkoznak is), és egy-
értelmiien elutasitotta a németek altal szorgalmazott alapszerzédés-modositasokat.
Tette ezt a szigetorszag annak ellenére, hogy sajat hataskorben az EU talan legszo-

17" A gorog valsag hatterérél lasd: Gydrffy [2014].

8 Marketou ennek tulajdonitja azt is, hogy érdemi vita sem alakult ki a gorog parlamentben a
fiskalis paktumrol. Azt a felek amagy is a német érdekek kiszolgalasanak, az orszaguk érdekeivel
ellentétes neoliberalis ideologia tovabbi térnyerésének tartottak.

19 Az elképzelés részleteit és atfogo értékelését lasd: Losoncz [2014].
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fisztikaltabb szabély- és intézményrendszerét miikddteti a fiskélis fenntarthatosag
megteremtésének céljaval. Az egyezménybdl vald kimaradasa igy azért is sajnala-
tos, mert tapasztalataival nem gazdagithatja, segitheti a részes tagallamokat.

Német szempontbol azonban kulcskérdés volt, hogy a kimentési alaphoz vald
hozzaférést a lehetd legszigorubb kondicidkhoz kossék, és a megeldzésre erés hang-
suly keriiljon, ezért a schengeni egyezményhez hasonlé megoldast, vagyis egy kor-
manykozi szerzodés tetd ala hozasat javasoltak — maguk mogott tudva Franciaorszag
tamogatasat is.

2011 decemberében és 2012 januarjaban tobbfordulds egyeztetések utan végiil
megsziiletett a kompromisszumos kormanykozi megallapodas. Egyebek mellett
kompromisszumnak tekinthetd az, hogy az els6 verzioban még az alkotmanyban valo
rogzités igénye szerepelt, ez azonban a végs6 valtozatban, elsésorban Dania, Finn-
orszag, frorszag és Romania kifogasai miatt (referendum igénye) fellazult. A francia
elvarasok pedig annyiban sériiltek, hogy az ltaluk szorgalmazott szerzédésben csak
az eurdzona tagallamai valhattak volna részessé, igy erdsitve a tobbsebességes EU
koncepcidjat. Az elképzelés ellenzdi, kiilonosen Lengyelorszag azonban sikeresen
érveltek a kizardlagossagot megcélzo francia allaspont ellen.?

Tény ugyanakkor, hogy a fiskalis paktum nem része az EU jogi keretrendszerének.
Jellegénél fogva tovabb erdsiti azt a nem kivant vonalat, amely a kdzdsségi modszer
helyett a kormanykdzi targyalasokat, alkukat és altalaban is az intenziv kormany-
koziséget teszi az EU meghatarozo kormanyzasi, dontési mechanizmusava. Mint
kormanykdézi szerzodés, a szerzodo felek (illetve azok kormanyai) a meghatarozo és
dontési jogkorrel felruhazott aktorok. Ugyanakkor az egyezség preambuluma rogzi-
ti azt az 6hajt, hogy ,,e szerzodés rendelkezéseit a lehetd leghamarabb belefoglaljak
az Eur6pai Unio alapjat képez6 szerz6désekbe” (Szerzédés preambuluma).?!

Konzisztencia, datlathatosdg, kikényszerithetoség

Az Eurdépai Unidé miikodésérdl szolo szerzédés, a megreformalt stabilitasi és
novekedési egyezmény és most a legijabb fiskalis paktum is szdmszer(i forma-
ban igyekszik kijelolni a tagallami koltségvetési politikdk mozgésterét. Kérdésessé
valhat ezért ezek konzisztenciaja és kovethetdsége, atlathatosaga.

20 Az egyezmény megsziiletésének koriilményeir6l lasd: Beach [2013].

21 Arra is tigyeltek a felek, hogy kinyilvanitsak: a szerz8dés nem megy szembe az EU el6irasaival,
a ,,szerz6dés nem sértheti az Uni6 hataskorét” [Szerzddés, 2. cikk (2)]. A szdveg tovabba erételjesen
visszautal — ahol csak lehet — az EU els6dleges ¢s masodlagos jogforrasaira.
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Habar az EU fiskalis politikai szabalyrendszere mostanra valdban Osszetetté
valt, az nem jelenti feltétleniil azt, hogy kovetkezetlenségre, esetleg ellentmondasok-
ra vezetne (lasd példaul: Marzinotto és Sapir, 2012, vagy Verhelst, 2012). A fiskalis
paktumban rogzitett fiskalis szabalyok joval szigorubbak, mint a korabbi szabalyo-

wr

zas, igy az ebbdl a szempontbdl biztosan nem {itkozik az EU korabbi eldirasaival.??
A mar meglévo és a most elfogadott szabalyok egyértelmil hierarchiaba rendezdd-
nek, amelynek csucsan az uj, tagallami szinten bevezetésre ajanlott kiegyensulyo-
zott strukturalis egyenleget el6ird szabaly all.>* Az EU-s szabalyok pedig (igy, mint
maga a lisszaboni szerzddésben megfogalmazott hidny- és allamadossag-szabalyok
vagy a hatos csomag kiegyensulyozott koltségvetési poziciora felszolito fiskalis sza-
balyai) egyfajta védohaloként szolgalnak (Blizkovsky, 2012).

A 2012 marciusaban elfogadott fiskalis paktum egyértelmiien az uniés joganyag
szerves részét jelentd és 2011-ben meguyjitott stabilitasi és novekedési egyezményre
épiil. A hatos csomag ugyan egyértelmii elmozdulést jelentett a kdzpénziigyek fenn-
tarthatosadganak biztositasa irdnyaba, Németorszag azonban tovabbi fegyelemero-
sitd intézkedéseket vélt sziikségesnek. A stabilitasi és ndvekedési egyezmény nem
teszi lehetévé az eurdpai hatosagok (vagy mas orszagok) direkt beleszolasat a bajba
jutott allamok koltségvetési politikdjanak alakitdsaba. A fiskalis paktum azonban
olyan szigort kimentési mechanizmust céloz meg baj esetén (erre gyakran — amde
hibasan — transzferunioként hivatkoznak), amihez csak akkor férhet a sokktol sujtott
tagorszag, ha koltségvetési politikajanak alakitasaban részben lemond a szuvereni-
tasrol. Paradox helyzet 4ll tehat eld: olyan kormanykozi szerzddés (tehat nem EU-s
joganyag) sziiletett, amely minden korabbinal fajsulyosabba teszi a mas tagallambol
eredd (de nem feltétleniil Osszeurdpai szintll) nyomasgyakorlast egy nemzetgazda-
sagban, korlatozva annak dontési kompetenciajat a beszedett adok korének megha-
tarozasa, illetve azok elkoltése tekintetében.

Kihivast jelenthet ugyanakkor a szabaly betartatasa, illetve a biintethetdség —
1évén a szerzddés kormanykozi. Ebben az esetben a vonatkoztatasi pont az 0j hatos
torvénycsomag, amely a biintetés automatikussa tételével jelentds mértékben szigo-
ritott a korabbi, 2011-et megel6zo felallason. Ennek megfeleléen az 0j egyezmény is

22 Preambulumaban szovegszeriien is megfogalmazddott, hogy a felek tisztaban vannak az EU-s
eloirasokkal: ,,Tudataban annak, hogy biztositaniuk kell, hogy allamhaztartasi hianyuk ne haladja meg
a piaci aron szamitott bruttd hazai termékiik 3%-at, és hogy allamadossaguk ne haladja meg a piaci
aron szamitott brutt6 hazai termékiik 60%-at, vagy megfelelé mértékben kozelitsen ahhoz...” Masutt
— szintén a preambulumban: ,,e szerz6désben megallapitott korlatokkal 6sszhangban 1évé6 4j kozéptavu
célkitlizések bevezetésével tovabb erdsitse a Stabilitasi és Novekedési Paktumot”.

2 Az allamhaztartas strukturalis egyenlege alatt értve az egyszeri és atmeneti intézkedések hata-
satol megtisztitott, ciklikusan kiigazitott éves egyenleget [Szerzédés, 3. cikk (3a)].
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igyekezett nagy szigorral eljarni. Egyfeldl egy automatikusan életbe 1ép6 korrekcios
mechanizmust foganatosit, ami lehetové teszi, hogy az érintett tagallam ,,az eltérés
korrekcidja érdekében meghatarozott idon keresztiil intézkedéseket tegyen” [Szerzo-
dés, 3. cikk (3e)]. A forditott mindsitett tobbségi szavazasnak megfeleléen nem arrol
kell szavazni, hogy a vétkes orszag ellen meginduljon-e az eljaras, hanem arrol, hogy
ne induljon meg. A mindsitett jelzd itt a szavazatok 80 szézalékat jelenti, mivel azon-
ban Németorszag egymaga a sulyok tobb mint negyedével rendelkezik a tanacsban,
ezért nélkiile nem lehetséges leallitani a szankcionalasi folyamatot.

Kiilon eréssége a szerzédésnek, hogy felszolitja a tilzottdeficit-eljaras ala keriilt
tagallamot, hogy ,.koltségvetési és gazdasagi partnerségi programot” léptessen élet-
be, ami pontosan meghatarozza azon intézkedések korét — kiilonos tekintettel a vég-
rehajtando strukturalis reformokra —, amelyekkel a tulzott hiany kiigazithat6 [Szer-
z6dés, 5. cikk (1)]. A programokat a tanacshoz, illetve a bizottsaghoz kell benyujtani,
a lépések feliigyelete pedig a stabilitasi €s novekedési egyezményben meghatarozott
modon folyik. Erdekesség, hogy a tanacs és a bizottsag a programokon tul magat az
éves koltségvetés végrehajtasat is (1) figyelemmel kovet(het)i [Szerzédés, 5. cikk (2)].

Egyértelmiien a kikényszerithet6ség bizonyult a valsag el6tti kormanyzasi re-
zsim gyenge pontjanak. Gordgorszag modszeresen félretajékoztatta Briisszelt, hamis
adatokkal operalt, mig Németorszag és Franciaorszag 2003-ban sulyaval visszaélve
akadalyozta meg a tulzottdeficit-eljaras meginditasat. Az Eurdpai Uni6 Birésaganak
bevonasa és a birosagi dontés kotelezo volta az, amitél most a felek a folyamat de-
politizalasat varjak.

Szuverén adossag, maganadossag, versenyképesség

Egyéb kérdéseket is felvet az a beismerés, hogy a fiskalis paktum gyakorlati-
lag kiegészitése a 2011-ben jelentOs rancfelvarrason atesett stabilitasi és novekedé-
si egyezménynek. Creel et al. [2012, 538. o.) példaul tigy fogalmaz, hogy ezzel az
Europai Unio visszavonhatatlanul hitet tett amellett, hogy az allamhaztartas hianya,
illetve adossaga nem eszko6z, amellyel a ciklikus kilengéseket tompitjak a korma-
nyok, hanem cél. Vagyis egy gazdasagpolitikai eszkozt, a fiskalis politikat — amely
0nallo valuta és monetaris politika hidnydban az egyetlen valos lehetéség a GMU-
ban a beavatkozasra — célla transzformalt az egyezmény.

Tény, hogy a fiskalis paktum szinte axiomaként kezeli az elsdsorban a valsagok
elsé generacids modelljeire jellemzd oksagi viszonyt: a torz makrogazdasagi fun-
damentumok (igy az allamhaztartds roml6 pozicidja) egyéb torzuldsokra (mint az
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inflacio, a kiilkereskedelmi mérleg hidnya, a versenyképesség romlasa) vezetnek,
amelyek azutan valsagban kulminalnak. A fiskalis paktum azt a meggy6z06dést rog-
ziti, hogy a gazdasagi visszaesés nem oka, hanem kovetkezménye az allamhaztartas
tartos hianyanak.

A masodik és harmadik generdcids valsdgmagyarazatok ugyanakkor a kor-
manyzati (leginkabb a fiskalis) politika feldl elmozdulést jelentettek a maganszektor
magatartasaban beallo valtozasok felé — azt indukalva, hogy akar a fiskalis politika
viszonylagos kiegyensulyozottsaga mellett is elképzelhetd gazdasagi valsag. Koz-
ismert, hogy a mostani gazdasagi valsagot megel6zden az egyetlen Gordgorszagon
kiviil a GMU-tagorszagok mindegyike viszonylag szigori koltségvetési politikat
folytatott (Losoncz, 2014). A hianyok elszaladasa (akar extrém modon is, mint az
tortént frorszagban) a bankszektor kinnlevéségeinek leirdsabol, a pénziigyi szektor
allami pénzek altali felt6késitésének a kovetkezményeként allt elé6. A GMU specialis
konstrukcioként jott ugyanis létre: tigy vezették be a kdzos pénzt az egységes pia-
con, hogy a pénziigyi kozvetitrendszerre nem vonatkozott az egységes szabalyozas.
E decentralizalt megkozelités azonban rendszerszintli kockazatokat sziilt, amit De
Grauwe [2013] talaloan a szuverének és a bankok haldlos 6lelésének nevezett.

Az EU allam- és kormanyfdinek a Lehmann Brothers csddje utani 2008. oktdberi
dontése az egyes tagorszagok hataskorébe utalta a banki kimentést. Visszatekintve
megkockaztathato, hogy rossz dontés sziiletett, hiszen e bankok mind az EU egységes
piacan miikodtek (egységes szabalyozas nélkiil), mérlegeikben kiilfoldi eszkdzok és
forrasok tomegei jelentek meg. frorszagban a bankszektor dsszesitett eszkozallomanya
az ir GDP majd nyolcszorosara nétt a valsagot megeldzden. (Az aranyok mas tagalla-
mokban: Spanyolorszagban haromszoros, Portugaliaban két és félszeres, de példaul
Ausztriaban és Franciaorszagban is kozel négyszeres volt — ECB, 2014.) A kimentések
tagallami szintii kezelése elobb a valsaggal érintett orszagok kormanyait hozta nehéz
helyzetbe, mivel az allamhaztartasi poziciok drdmai mértékben romlottak. A bankval-
sag rovid idén beliil kozpénziigyi valsagga transzformalddott. Ilyen értelemben hely-
telen eurdpai adossagvalsagrol beszélni, hiszen az csak kdvetkezményként jelent meg
(lasd masok mellett: Baldwin és Giavazzi, 2015). Gordogorszagot leszamitva a krizist
nem a kozszektor feleldtlen, a stabilitasi és novekedési egyezmény szellemével szem-
bemend tulkodltekezése okozta, hanem a maganszféra tulzott hitelfelvételei.

A hitelezés befagyasa (sudden stop) és a pénziigyi rendszer 0sszeomlasanak
veszélye mellett a versenyképesség erételjes erodalodasa (a realarfolyam felértéke-
16dése, a munkatermelékenység relativ romlasa stb.) is jelentds kihivas elé allitotta a
tagorszagokat (Bird és Mandilaras, 2013). Nemzeti valuta hijan az alkalmazkodast
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a szokvanyos keynesidnus moédszer, a leértékelés nem biztosithatta. A kereslet at-
terelése belsd piacokra pedig még deflacios idokben sem életszerii feltételezés kis,
nyitott gazdasagokban. A GMU sajatos intézményi konstrukcio, amelyben a megol-
dast a versenyképesség romlasara egyediil a munkapiac, valamint a termék- és szol-
géltataspiac tovabbi deregulacidja, rugalmassa tétele jelenthetné. A valsagot kovetd
esztendékben sem tortént azonban e téren érdemi valtozas; Németorszag viszont
tartja versenyképességi pozicidit — adatokat lasd a 2. tablazatban.

2. tablazat

A real-effektiv arfolyam és a munkatermelékenység valtozasa

Real-effektiv arfolyam valtozasa Munkatermelékenység valtozasa
20022008 2008-2013  2002-2013 2002-2008 2008-2013 2002-2013
Németorszag -2,5 2,5 0,0 33 0,8 4,1
frorszag 34,2 -20,1 14,1 3,0 3,8 6,8
Gorogorszag 10,9 -10,9 0,0 3,6 -2,0 1,6
Spanyolorszag 19,8 -13,3 6,5 1,3 3,4 4,7
Franciaorszag 9,8 -0,4 9,4 2,1 1,2 3,3
Olaszorszag 15,8 -0,1 15,7 0,3 -0,2 0,1
Portugalia 52 -7,1 -2,0 0,9 1,0 1,9

Megjegyzés: A real-effektiv arfolyam értelmezése: a negativ eldjel a versenyképesség javulasat mutat-
ja. A bazisév 2005 volt (azaz 2005 = 100). A munkatermelékenység értelmezése: az egy munkadra alatt
létrehozott érték eurdban kifejezve.

Forras: Sajat szamitasok AMECQO-adatbazis alapjan.

Mivel a tagallami koltségvetési pozicidk romldsa tobbnyire csak kévetkezménye,
nem pedig kivaltd oka volt az egyéb valsagjelenségeknek, ezért a fiskalis paktum
elrettentd, visszatartd erdvel rendelkezhet ugyan, de utjat nem all(hat)ja egy olyan
valsagnak, amelynek gyokerei nem a kozszektorban erednek. A nyitott gazdasagok
makrookondmiajabol jol ismert egyszerii Osszefiiggés alapjan:

(X=M) = (S5-I + (I-G) 0]
ahol: X az export, M az import, S és [ a maganszektor megtakaritasa, illetve
beruhazasa, valamint 7" az adok, G pedig a kormanyzati kiadasok értéke.
Az (1) dsszefliggés ramutat, hogy hidba a fiskdlis szigor, a hazai megtakaritdso-
kat feliilmtl6 beruhazasok miatt a kiilgazdasagi pozicié romlik — ahogy tortént az a
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perifériaorszagokban (lasd az /. dbrat). Nem véletlen, hogy a hatos térvénycsomag 1j
elemként, kiilon rendeletben rendelkezett a makrogazdasagi egyensuly megteremté-
sének igényérol. A bizottsag figyelemmel kiséri a tagallami makrogazdasagi hely-
zetet, igy példaul pontozza az orszagok versenyképességi teljesitményét, ideértve a
kiils pozicidkat is. A tulzottdeficit-eljarashoz hasonlé tilzott egyensulytalansagi
eljarast is bevezetett a torvénycsomag, amelyet akkor inditanak meg, ha a bizottsag
€s a tanacs ajanlasait figyelmen kiviil hagyja az érintett orszag.

1. abra

Folyo fizetésimérleg-egyenlegek (a GDP szazalékaban), 2002—-2013

—e—Németorszig —==@= frorszag Gorogorszag Spanyolorszag

Franciaorszdg e=@==Olaszorszag e=@==Portugalia

Forras: AMECO-adatbazis.

Ha tehat mind a kiilsé pozicio, mind pedig az allamhaztartas egyensulyban
(vagy kozel egyensulyban) van, akkor a privat szektor is egyensulyba keriil, azaz
a (hazai) megtakaritasok nem maradnak el a beruhazasoktol. De mennyiben rea-
lis a koz- és a maganszektorra is kiterjed6 altalanos egyensulyi poziciok feltéte-
lezése? Foderalis allamokban (megengeddbben: kdzos valutat hasznald monetaris
alakulatokban) egyaltalan nem ritka, sét inkabb az a jellemz6, hogy az egyes ré-
giok (tartomanyok, tagallamok) rendre kiilonb6zd pozicidkat foglalnak el — mar ha
egyaltalan mérik azt — fejlettségbeli, képzettségbeli stb. eltérésekbdl fakadoan. Ko-
vetkezésképpen vagy elfogadja az eur6zona, hogy az egyensulytalansagok tartéosan
fennmaradnak és ennek megfeleléen a késobbi valsagok elkeriilése érdekében olyan
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allando transzfermechanizmust valosit meg, amely a foderalis berendezkedéssel
bir6 allamokban evidencia, vagy pedig olyan intézményi megoldas(oka)t talal, amely
az (1) osszefliggés mindharom tényezdjét érdemben képes befolyasolni, nem csak az

crer

3. tablazat

Tagallami import- és exportértékek németorszagi viszonylatban

(Milliard euro)
Import Németorszagbol Export Németorszagba

2002 2008 2013 2002 2008 2013
frorszég 3,76 49 424 6,7 5,9 6,3
Gorogorszag 4,03 7,96 4,54 1,14 2,08 1,8
Spanyolorszag 29,11 41,95 31,19 15,3 20,2 24.4
Franciaorszag 67,45 93,3 98,43 52,7 65,8 71
Olaszorszag 46,84 61,18 53,3 37,3 47,1 48,4
Portugalia 6,35 8,59 6,49 4.8 49 5,5

Forras: Eurostat.

E tekintetben a legfontosabb (gyakorlati) kérdés, hogy Németorszag, amely a leg-
nagyobb hitelezd, hajlandd-e szintén felvallalni, hogy kiilkereskedelmi mérlegének
tobbletét leszoritva a monetaris unié mas allamainak pozicidjat javitsa. Mikozben e
felvetés az (1) Osszefiiggés alapjan 6nmagaban egyaltalan nem irreélis (hiszen Né-
metorszag — tovabba Hollandia, Ausztria vagy Finnorszag — hitelez6i pozicidja mas
oldalrol azt jelenti, hogy egyéb tagallamok, jelesiil a valsaggal sujtott perifériaalla-
mok hitelfelvevdi pozicidba szorulnak), vizsgalni célszerii, hogy milyen feltételek
valsagrendezésben tanusitott német magatartas alapjan egyértelmiinek latszik, hogy
a megoldas semmiképpen sem az 6nként vallalt és feltételek nélkiili ,,rontas” volna
(praktikusan: a németorszagi munkabéreknek a termelékenységhez viszonyitott je-
lentds emelése), hanem a partnerorszagok strukturalis adottsagainak (els6sorban a
munkapiacot értve ide) javitasa altal. Németorszag EU-n beliili exportrészesedése
a 2008-as 22,8 szazalékrol enyhén 21,9 szazalékra mérséklédott 2013-ra, az EU-n
kiviili részesedése — az EU-28-ak viszonylataban — ugyanakkor szinte valtozatlan
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maradt, 27 szazalékon all. Ahogy Antaloczy és Naszados [2015] is megallapitjak,
Németorszag rendkiviil gyorsan és hatdsosan reagalt a valsagra. (De hozzateszik azt
is, hogy a német gazdasag 1952 o6ta folyamatosan tobblettel zarja kiilkereskedelmi
mérlegét.) Ugyanakkor Spanyolorszag kivételével (ahol 4,9 szazalékrol 5,3 szaza-
lékra n6tt az EU-n beliili kivitel részaranya) egyetlen mas perifériadllam sem tudta
ndvelni részesedését az EU-n beliil. (A Németorszadggal szembeni kiilkereskedelmi
poziciokrol a 3. tablazat tajékoztat, ami egyben azt is szemlélteti, hogy igazan csak
Spanyolorszag volt sikeres ez esetben is az atpozicionalasban.)

Az eddigi gyakorlat a pénziigyi kimentéshez kapcsolt feltételesség részeként
probalta kezelni e torzulasokat, &m a tényleges intézkedéseket a tagallamok hatas-
korébe utalta. Ez a megkozelités — mikdzben kielégiti a szubszidiaritas elvét és de-
mokratikus legitimitassal is bir (amennyiben a nemzeti torvényhozas és a végrehajto
hatalom egyiittmiikodésében jon létre a reformterv), az eddigi tapasztalatok birto-
kaban nem vezetett eredményre. Ezért a fiskalis paktum, valamint a hatos torvény-
csomag mellett, azokat kiegészitve (€s igy el6bbiek érvényességét alahuzva) olyan
eléirasokat is foganatosithatna a kozosség, amelyek a strukturalis reformok melletti
egyértelmii(bb) kiallast juttatjak érvényre.

A fiskalis paktum egyensilyt megcélz6 eldirdsa csak abban az esetben lehet
eredményes, ha azt kiegésziti a maganszektorra vonatkozé hasonl6 el6iras is. Ezért
lehet indokolt olyan ujabb paktum elfogadasa, amely kifejezetten a versenyképesség
javitasat célozza meg. Mody [2013] példaul a fiskalis paktum mellett banki paktumot
¢s versenyképességi paktumot is javasol. Ezzel voltaképpen az (1) Osszefiiggés
mindhérom tagjara vonatkozoéan k6zos allasfoglalasra szorulnanak a felek. Mara az
eurdzona stabilitdsdnak megteremtését és megtartasat célzéd elképzelések koziil a
bankuni6 megvalositasanak igénye teljességgel elfogadotta valt.** Hovatovabb ma ez
hatarozza meg a gazdasagi kormanyzas kapcsan kialakult vitakat, hattérbe szoritva
a fiskalis uni¢ kialakitasara vagy a versenyképesség javitasara vonatkozo elképzelé-
seket.?> Utobbi kapcsan ugyan szintén kormanykozi szerz6désként és szintén a fran-
cia—német paros altal timogatva 2011 tavaszan elfogadtak az eurd-plusz paktumot,

24 A bankunid 1étrejottérél 2012-ben allapodtak meg az allam- és kormanyfék. A GMU megerd-
sitésének szandékaval létrejovo bankunio részeként johetett létre az EKB feliigyelete alatt miikodo
egységes felligyeleti mechanizmus, valamint a pénziigyi segitségnyujtasban aktivan szerepet vallalo
egységes bankszanalasi mechanizmus — utobbi a kdvetkezo tiz évben fog teljessé valni. A bankunio
harmadik laba az eurdpai betétbiztositasi rendszer lesz majd (Five Presidents’ Report, 2015).

3 A versenyképességi kérdésekrél 1asd Halmai [2014], illetve Kutasi [2015].
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amelynek deklaralt célja a versenyképesség és foglalkoztatas emelése, a strukturalis
reformok timogatasa és nemzeti birtokbavétele, am hatasa legalabbis vitathato. 2°

Konkluzio

Az europai stabilitdsi mechanizmus jelenlegi forméjaban annak nyilvanvalo be-
ismerése, hogy az Eurdpai Unid a kozeljovoben nem kivan transzferunidva valni.
Ha pedig ez igy van, akkor tovabbra sem varhatd, hogy az optimalis valutavezetek
elmélete altal tAmogatott és foderalis berendezkedésii orszagokra egyértelmiien jel-
lemz6 allandésitott transzfermechanizmus volna hivatott levezetni a belsd fesziilt-
ségeket az unioban.

Onallo valuta és monetaris politika hijan a tagallamok elvben a koltségvetési
politika adta lehetéségekkel, az adok és a kiaddsok valtoztatdsaval kezelhetik a
gazdasagukat ért sokkokat. A 2012 marciusdban német nyomasra elfogadott fiskalis
paktum azonban jelentds mértékben korlatozza ezt az elvi lehetdséget, kiillondsen a
diszkrecionalis 1épések tekintetében. Az 1ij szabalyozasok mellett azok az allamok
remélhetik a koltségvetési politikatol, hogy sokklevezetéként mitkddik, amelyekben
az automatikus stabilizatorok viszonylag erételjesen hatnak. Ez furcsa modon arra
vezethet, hogy ugy valosul meg fiskalis fegyelem (legalabbis az allamaddssagra és
az éves hianyra vonatkozoan), hogy az allamok novelik az allamhaztartas nagysagat,
azon belill pedig azokat a tételeket, amelyek érzékenyek a gazdasagi ciklusokra.

A fiskalis paktum nyilvanval6 célja ugyanakkor az volt, hogy a koltségvetési
politika mozgasterének sziikitésével a belso leértékelés iranyaba terelje azokat a tag-
orszagokat, amelyek versenyképességi problémakkal kiizdenek. Ez gyakorlatilag a
munka-, termék- és szolgaltataspiacok rugalmassa tételét jelenti. Ennek felismerése
azonban egyaltalan nem 1j, hiszen az EKB megalakulésa 6ta, tehat mar a nagy mér-
séklet éveiben is a gazdasag alkalmazkodoképességének fontossagara hivott fel a
tulélés érdekében (Allsopp és Artis, 2003). Kérdés ugyanakkor, hogy a kormanykozi
szerzédéssel megvaldsitott fiskalis paktum dnmagaban elegend6 lesz-e a kormany-
zati magatartas terelésére, megvaltoztatisara, vagy egyéb, akar szintén az EU koz-
vetlen joghatosagan kiviili megoldasokat kell keresnie az érdekelteknek.

% Egy friss tanulmanyban gyakorlatilag (tetsz)halottnak nevezik az egyezményt — részletesen
lasd: EPSC [2015].
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Megaregionalis szabadkereskedelmi
targyalasok
CSAKI GYORGY

A vilagkereskedelem a masodik vilaghaboru ota igen dinamikusan boviil, s bizonyos
értelemben az is igaz, hogy ma szabadabb, mint korabban barmikor. Ennek ellenére
a Kereskedelmi Vilagszervezet, a WTO 20 éves torténete nem tekinthetd sikeresnek:
tagjai 1995 ota nem fogadtak el komoly multilaterdlis kereskedelmi egyezményt, a
2001-ben inditott dohai fordulot 2006-ban hivatalosan is felfiiggesztették, s azota
sem zdrtdk le, még csak formalisan sem. Igy nem meglepd, hogy évtizediinkben hir-
telen felgyorsultak a régiok kozotti — megaregionalis — szabadkereskedelmi targya-
lasok, amelyek a WTO égisze alatt mindeddig megoldhatatlan problémdak rendezé-
sere torekednek. A mar alairt, de még nem ratifikalt Csendes-ocedani Partnerség
(TPP), a targyalds alatt allé Atfogd Regiondlis Gazdasdgi Partnerség (RCEP) és
Transzatlanti Kereskedelmi és Beruhdzasi Partnerség (TTIP) megkotése utan fel-
meriil a kérdés: mi lesz (mi marad) a WTO szerepe? Van-e még barmilyen jovije a
globalis (multilateralis) kereskedelmi targyaldasoknak?

Journal of Economic Literature (JEL) kod: FOO, F13.

A masodik vilaghabort utdni idoszak egyik f6 vilaggazdasagi jellemzdje a
nemzetkozi kereskedelem rendkiviil gyors béviilése, a dinamika kiilondsen az
1980-1990-es évektdl, azaz a globalizacioé kibontakozasa ota valt latvanyossa. Ezzel
parhuzamosan erdsddtek a liberalizacids tendencidk; nyilvanvalo, hogy ez a fejlett
orszagok altal kdvetett felfogas teremtett lehetdséget a feltorekvo gazdasagok parat-
lan exportdinamikéjanak kibontakozasara. Mondhatjuk azt is, hogy a vilagkeres-
kedelem ma szabadabb, mint barmikor korabban, mert a feldolgozoipari termékek
vamszinvonala elhanyagolhatoan alacsony, visszaszorultak a kvotadk, nem szamit
mar érzékeny terméknek az acél és erésen csokkent a textil- és konfekcidipari ter-

Csaki Gyérgy, a Szent Istvan Egyetem tanszékvezetd egyetemi tanara.
E-mail cim: Csaki.Gyorgy@gtk.szie.hu
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mékek érzékenysége is a nemzetkdzi kereskedelemben. A Kereskedelmi Viladgszer-
vezetnek, a WTO-nak immar 161 tagja van, ahhoz Kina (2001-ben) és Oroszorszag
(2012-ben) is csatlakozott.

A WTO két évtizedes torténete ennek ellenére sem tekinthet sikernek. Mig
az Altalanos Vamtarifa és Kereskedelmi Egyezmény (GATT) 1948 és 1994 kozott
nyolc fordulot zart le, és fennallasa soran a feldolgozdipari termékek vamszintje a
masodik vilaghaboru el6tti kiilonleges magassagbol 3-4 szazalék ala siillyedt, to-
vabba, mas fontos kereskedelempolitikai megallapodasok is megsziilettek, huszéves
torténete soran a WTO egyetlen fordulot sem tudott lezarni. A 2001-ben elkezdett
dohai fordulot 2006-ban felfiiggesztették, s maig sem sikeriilt ujrainditani — vagy
lezarni. 2013 masodik felében azutan hirtelen folgyorsultak az események.

A dohai fordulo és a WTO miikodésének korlatai

A Katar févarosaban 2001 novemberében tartott miniszteri értekezlet dontott a
forduld idoérendjérdl: vitarendezési ,,megértés” 2003 majusaig; a vilagkereskedelem
foldrajzi jellemzdi regisztracios rendszerének megalkotdsa 2003-ig (a cancuni mi-
niszteri értekezlet soran); a forduld valamennyi targyalasanak lezarasa 2005. januar
1. el6tt. Csakhogy a 2003 szeptemberében Cancunban tartott miniszteri értekezlet
teljes kudarcot hozott. A dohai forduld elsé 22 honapja alatt egyetlen megallapodas-
ra sem keriilt sor, a miniszteri értekezlet egy alig 21 soros, 6 pontbol all6 nyilatkozat
elfogadasaval ért véget. A tervezett menetrenddel szemben végiil csak 2004. novem-
ber 11-én fogadtak el a dohai munkaprogramot, amely a legfontosabb kereskedelem-
politikai tigyeket 17 kérdés koré csoportositotta.

A WTO 6. miniszteri konferencidjara 2005. december 13—18. kdzott Hongkong-
ban keriil sor, ezen a vilagszervezet 149 tagja képviseltette magat. Hongkongban
tobb kérdésben sikeriilt megegyezésre jutniuk a tagallamoknak, a lezaratlanokra pe-
dig hatarid6t szabtak: a dohai fordul6 lezarasanak — ekkor kitiizott — hatarideje 2006
vége volt. Csakhogy a fordulot 2006. julius 28-a4n hatarozatlan iddre felfiiggesztet-
ték, a targyalo felek kozti, a legfontosabb kérdéseket — mezdgazdasdgi vamok és
tamogatasok, ipari vamok — érintd kibékithetetlen kiilonbségek kovetkeztében (Cho,
2000).

A 2007-2009-es globalis pénziigyi valsag kdvetkezményeként 2009-ben, a re-
cesszio mélypontjan csokkent a vilagkereskedelem. Erre 1946 6ta nem volt példa. A
hirtelen feltdmadt protekcionista nyomas azonban hamar elhalt, a gyorsan magahoz
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tért vilagkereskedelem pedig nagyban segitette a vilaggazdasag egészének kilaba-
lasat az recessziobol (Elekes, 2012). A csendes-Oceani partnerségrol, valamint az
EU és az USA kozotti szabadkereskedelmi és beruhazasvédelmi megallapodasrol
folytatott targyalasok nyomast gyakoroltak a WTO-ra, egyértelmiivé tették, hogy az
USA ¢és az EU kész csatlakozni a kétoldalt kereskedelempolitikai megallapodaso-
kat hagyomanyosan favorizalé Japanhoz és Kindhoz, tovabba hogy a valsagbdl valo
kildbalas megszilarditasa a nemzetkozi kereskedelem boévitését igényli. Ha pedig az
akadalyok lebontasa multilateralis keretek kozott nem megy, akkor elétérbe kell al-
litani a kétoldalu és csoportos megallapodasokat. Uj szakkifejezés sziiletett: a két-
oldalu (bilateralis) és a sokoldalu (multilateralis) kereskedelempolitikai targyaldsok
mellé harmadik kategoriaként bejott a plurilateralis, azon targyaldsok jelz6jeként,
amelyeken kettonél tobb, de nem az 6sszes WTO-tagallam vesz részt.

A WTO 2013 decemberében Bali szigetén tartott 9. miniszteri értekezlete és a
Nairobiban 2015 decemberében rendezett 10. miniszteri értekezlete a vezetdk opti-
mista nyilatkozatai ellenére sem mozditotta el érdemben a dohai forduld lezarasat.
gy a multilateralis kereskedelempolitikai targyalasok jovéje ma bizonytalanabb,
mint valaha, beleértve a WTO sorsat is.

Megaregionalis szabadkereskedelmi targyalasok

A WTO-tagorszagok kozott egyre tobb regionalis kereskedelmi megallapodas
jott 1étre, ezek egyarant lehetnek szabadkereskedelmiek és vamuniok. (A WTO 174
regionalis kereskedelmi megallapodast tart nyilvan, a lista tartalmazza az EU-b6vi-
tések soran az 10j tagorszagokkal k6tott vamuniokat €s az egyéb regionalis integra-
ciok hasonlo bévitéseit.) Az elmult években ugyanakkor a korabbiaknal nagyobb,
azaz tobb orszagot atfogo regionalis megallapodasok létrehozasara iranyul6 targya-
lasok indultak meg, koziilik néhany kezdeményezés kiilondsen nagy jelentdségii
lehet. Ezeket a potencialisan vilagkereskedelmi/vilaggazdasagi stlyu targyaldsokat
nevezik megaregionalis kereskedelmi targyalasoknak, amelyek koziil harommal
foglalkozunk a tovabbiakban.

Csendes-ocedni Partnerség

A Csendes-0ceani Partnerség (Trans-Pacific Partnership, TPP) az azsiai csen-
des-Ocedni térség kereskedelmi kapcsolatainak bdvitésére iranyul, amely a 2005-
ben Trans-Pacific Strategic Economic Partnership Agreement (TPSEP) néven
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Brunei, Chile, Szingapur és Uj-Zéland kozott létrehozott szabadkereskedelmi meg-
allapodasbol fejlodott ki. A TPP azonban annal joval szélesebb témakort dlel fel, és
jelentdségét megnovelte az USA csatlakozasa. A targyalasokon 12 orszag vett részt:
Ausztralia, Brunei, Chile, az Egyesiilt Allamok, Japan, Kanada, Malajzia, Mexiko,
Peru, Szingapur, Uj-Zéland és Vietnam. Hivatalos amerikai megfogalmazas szerint
a TPP célja a kereskedelmi forgalom és a beruhazasi tevékenység bdvitése a partne-
rek kozott, az innovacio és a gazdasagi ndvekedés élénkitése, a munkahelyteremtés
és -megtartas eldsegitése. A targyalasok zart ajtok mogott folytak, ez szolgaltatta a
6 okot a civilszervezetek kritikajara: szamukra atlathatatlanok és ellendrizhetetle-
nek voltak. A TTP-megallapodast 2015. oktober 5-én alairtak.!

Komoly fordulatot jelentett a targyalasok soran, hogy 2013-ban Japan is bekap-
csolodott. Ennek oka, hogy Abe Sinzo miniszterelnok megprobalt életet lehelni az
1990 o6ta stagnalod japan gazdasagba, és liberalizalasaban kulcsszerepe lehet a TPP-
nek (Koike, 2015). A TTP ratifikaldsa azonban Japanban sem lesz egyszer(; a farm-
lobbi nehezen fogadja el, hogy a marhahtisra ma kivetett 38,5 szézalékos vamot 16
év alatt (1) 9 szazalékra kell csokkenteni.>? Hasonloképpen veszélyben vannak a japan
tajat meghatarozo teraszos rizsfoldek is. Azonban az eldnydk is kirajzolédnak: a
fogyasztok szamara dramaian olcsébb lesz a husleves tésztaval és a hagyomanyos,
fedett cserépedényben készitett marhahusétel, a sukiyaki, tovabba amtigy sem lehet
bizni abban, hogy az irredlisan magas védovamokat a végtelenségig fenn lehet tar-
tani. A teraszos rizsfoldek megorzése turisztikai célbol is megvalosithato, egytttal a
klimavaltozas elleni harcban is hasznos szerepet jatszhat (Koike, 2015).

A jelek szerint az USA a TPP-vel eléri f6 céljait a csendes-6ceani térségben,
nevezetesen az agrarprotekcionizmus csokkentését, a szellemi tulajdon védelmét és
néhany feldolgozoipari agazatban (példaul a jarmiigyartasban) alkalmazott korlato-
zasok enyhitését. Erre mondjak egyesek, hogy ,,az USA kis csalival nagy halat fo-
gott” (Hamada, 2015, 2. 0.). Természetesen az USA-nak a szellemi tulajdonjogokkal
kapcsolatos, a szabadalmak €s a szerz6i jogok megerdsitését célzo javaslatai koriil
komoly ellentétek voltak. Vitattak a befektet6k és az allamok kozotti vitarendezés
mikéntjét is. A biralok szerint a hagyomanyos beruhazasi egyezmények altalaban
Osszeegyeztethetetlenek a kornyezetvédelmi és emberijog-védelmi szempontokkal,
csakugy, mint az allamok joléti szabalyozéasaval, ezért fé16, hogy a TPP gyongiteni
fogja az alair6 allamokban a kdrnyezetvédelmi, munkavédelmi és kartéritési szaba-

! A sziikséges ratifikalasok hianyaban 2016. februar végéig nem lépett életbe.
2 Japan 870 ezer tonna marhahtst importal évente, ebbdl 520 ezer tonnat a TTP-t alaird USA-bol,
Ausztraliabol és Uj-Zélandbél (Koike, 2015).
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lyokat. A szakszervezetek, példaul az AFL-CIO (a legjelentésebb USA-beli szak-
szervezeti szovetség) aggodnak, hogy a nagy vallalatbirodalmak szandékai hattérbe
szoritjak az Osszes tobbi érdeket, beleértve az alkalmazottakéit is. A washingtoni
koézpontl Public Citizen (az egészség, a biztonsag és a demokracia védelméért 1971-
ben alakult civilszervezet) pedig attdl tart, hogy a nagy tarsasdgok nyomasara csok-
ken a foglalkoztatas és a bérszinvonal, nének ugyanakkor a gyogyszerarak.

Bar a TPP-t mar alairtak, ,ratifikalasa tavol all a bizonyostol. Befolyasosabbnak
bizonyulhatnak a megallapodast ellenzé koncentralt érdekek az Osszes fogyaszto
szétszort érdekeinél” (Boskin, 2015, 3. 0.). A japan ratifikalas mindaddig biztosra
vehetd, amig az Abe Sinzo vezette liberalis demokratdk vannak kormanyon (Hama-
da, 2015). Az USA kongresszusdban és szenatusdban azonban nem egyértelmiick
az eréviszonyok, hiszen a republikanusok — bar elvben mindig a szabad kereskede-
lem partjan allnak — nem szivesen tamogatjak a végéhez kozeled6 Obama-korszak
leglatvanyosabb kiils6 sikerének érvényesiilését. Egészen mas lehetne persze a TPP
jovobeni vilagkereskedelmi hatdsa, ha India is csatlakozna a megallapodashoz — és
kivaltképpen, ha Kina is ezt tenné!

Atfogé Regiondlis Gazdasdgi Partnerség

Az ASEAN tagorszagai (Brunei, Fiilop-szigetek, Indonézia, Kambodzsa, Laosz,
Malajzia, Mianmar, Szingapur, Thaif6ld és Vietnam), valamint a vele szabadkeres-
kedelmi megallapodassal rendelkezé hat allam (Ausztralia, Dél-Korea, India, Japan,
Kina és Uj-Zéland) kozott folyik az Atfogd Regionalis Gazdasagi Partnerség (Regio-
nal Comprehensive Economic Partnership, RCEP) targyaldssorozata. A 16 targyalo
orszagnak 0sszesen tobb mint 3 milliard lakosa van (a vilag népességének csaknem
a fele!), 6sszesitett GDP-jitkk 2013-ban az IMF adatai szerint 21 000 milliard dollart
tett ki, és egymas kozotti kereskedelmi forgalmuk 2010-ben a WTO adatai szerint a
vilagkereskedelem 27 szazalékaval volt egyenld. (NZMFAT, 2014) Altalanos egyen-
sulyi elméletekre alapozott modellszdmitasok szerint az RCEP-egyiittmtkddés 10
év alatt mintegy 260—644 milliard dollar jovedelemtdbbletet generalna a vilaggaz-
dasdgban (Wignaraja, 2013).

Az RCEP targyalassorozatat hivatalosan 2012. november 20-4n, a kelet-4zsiai
csucsértekezlet alkalmaval hirdette meg az érintett 16 allam- és kormanyfo. Az eb-
bdl az alkalombol kiadott vezetdi nyilatkozat egy ,,magas mindségli és kolcsono-
sen eldnyds szabadkereskedelmi és beruhazasi egyezmény” megteremtését tiizte ki
célul (RCEP, 2012b). Az RCEP meginditdsa el6tt kiadott Irdnyelvek bevezetésként
leszdgezi, hogy ,,0sszhangban fog allni a WTO-val, beleértve a GATT XXIV. parag-
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rafusat és a GATS?® V.2. paragrafusat”, illetve tovabblép a jelenlegi szabadkereske-
delmi megallapodasokon, am ,,figyelembe veszi a részt vevd orszagok eltérd egyéni
koriilményeit” (RCEP, 2012a).

Az RCEP napirendjére hét konkrét kérdést vettek fel: aruk kereskedelme, szol-
galtataskereskedelem, beruhazasok, gazdasagi €s technikai egyiittmiikodés, szelle-
mi tulajdon, versenyszabalyozas és vitarendezés. A napirend nyitott, a targyaldsok
soran egyéb kérdések is felmeriilhetnek. A targyalassorozat 2013-ban kezddédott
Brunei févarosaban, és az eredeti tervek szerint 2015 végén kellett volna lezarulnia.
Optimista felfogasban az RCEP akar a gazdasagi regionalizmus 0j paradigmajahoz is
elvezethet, egy 4zsiai csendes-6cedni szabadkereskedelmi vezet alapjait teremtheti
meg. A targyalasok ugyanakkor felettébb nehéznek igérkeznek: elvben valamennyi
érintett orszag tisztdban van a piacra jutas liberalizalasabol szarmazo elényokkel,
de a hazai piacon sokuknak erds piacvédelmi nyomassal kell szembenézniiik. India,
Indonézia és Szingapur esetében mar a piacra jutds kérdéskorében is bonyodalmak-
ra lehet szamitani. Noveli a nehézségeket, hogy nagyon eltérd fejlettségii orszagok
kozott kiillondsen nehéz a kozos piac tipusu integraciok 1étrehozasa és mitkodtetése:
a mélyebb gazdasagi integracié komoly szocialis koltségeket okozhat a kevésbé fej-
lett orszagokban. Az RCEP-targyalasok résztvevdinek érdemes szem eldtt tartaniuk,
hogy ,,nem az RCEP az azsiai csendes-6ceani regionalizmus egyetlen opcidja. A
folyamatban 1évo TPP-targyalasok ugyancsak az azsiai csendes 6ceani szabadkeres-
kedelmi térség modelljeként szolgalhatnak, amely fontos szerepet kinal az USA-nak
az eljovendd regionalis architektiira programjanak kialakitasaban”. (Das, 2014, 2. 0.)

Az RCEP segithet a globélis termelési halézatok regionalizélasaban, ami Azsiat
még inkabb a vilag ipari miihelyévé teheti. Csokkentheti az dzsiai szabadkereske-
delmi 6vezetek kozotti atfedéseket, a kereskedelmi szabalyok zavaros sokféleségét,
tovabba a WTO szabalyainak megfeleléen megsziintethetok lennének az azsiai ke-
reskedelmi korlatozasok.

RCEP és a TPP: egyiitt vagy versenyben?

A két egyezmény hasonlosdgai kdvetkeztében az RCEP kihivast jelent a TPP-
nek, noha az utobbi mélyebb integracios célokat fogalmazott meg, az aru- és szol-
galtataskereskedelem mellett a beruhdzasok és a szellemi javak aramlasanak kony-

3 General Agreement on Trade in Services, Altalanos Egyezmény a Szolgaltatasok Kereskedel-
mérdl (a WTO keretében; az egyezményt 1994-ben irtak ala az Uruguay forduld részeként és 1995.
januar 1. 6ta a WTO része).
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nyitésére egyarant torekszik. Az RCEP ennél korlatozottabb célokat tlizétt ki, az
aruk szabad aramlasan kiviil csak bizonyos szolgaltatasok regionalis kereskedelmét
kivanja akadalymentessé tenni.

A TPP és az RCEP kozotti potencialis konfliktus egyik f6 forrasa az USA és
Kina viszonyabol szarmazhat. Mindkét hatalom Kelet-Azsia és Délkelet-Azsia gaz-
dasagi egyiittmiikodésének 6 formaldja kivan lenni, sajat gazdasagi érdekeinek biz-
tositasa végett. Kovetkezésképpen az USA és Kina kozotti rivalizalas fogja alapveto-
en meghatarozni a regionalis gazdasagi architektura fejlédésének f6 iranyat. A TPP
¢s az RCEP kozotti rivalizalas az ASEAN-on beliili megosztottsag kialakuldsdhoz
vezethet: Malajzia, Szingapur és Vietnam a TPP tdmogatdsara koncentral, mig a tob-
bi ASEAN-tagorszag az RCEP-t részesitheti elonyben (Pakpahan, 2012). Ez a meg-
osztottsag és az USA—Kina rivalizalas alaashatja az ASEAN-nak a régidban jatszott
kozponti szerepét. Ha az ASEAN meg kivanja érizni a Kelet- és Délkelet-Azsia-
ban létezd politikai és gazdasadgi megallapodasok eldsegitésében betdltott kozponti
szerepét, célszerii elsdsorban az RCEP-t tdmogatnia — sajat regionalis szerepének
allando6 konszolidalasa mellett.

A TPP és az RCEP versengésének tovabbi érdekes eleme a vilaggazdasag és a
régid kereskedelmének egyre fontosabb szerepldje, India szerepe, az ¢ torekvései a
megaregionalis kereskedelmi targyaldsokon. India tobb évtizedes passzivitas utan
az elmult évtizedben egyre aktivabb lett, & egyre hatarozottabb pozicidkat foglalt
el a nemzetkozi kereskedelempolitikai targyalasokon. Jol jellemzi ezt a helyzetet (és
India fontossdgat a nemzetkozi szintéren) az a tény, hogy a WTO miniszteri érte-
kezletén, Baliban csak azt kovetden lehetett elfogadni a zarédokumentumokat, hogy
az USA és India az utols6 utani pillanatban (egy nappal a tervezett lezaras utan!)
megallapodott egymassal, miutan az elébbi tiszteletben tartotta India aggalyait az
élelmiszer-biztonsagat érintd kérdésekben. igy valt elfogadhatéva a kereskedelem-
konnyitési, a legkevésbé fejlett orszagok preferencidit és a mezdgazdasagi kérdése-
ket tartalmazo hatarozat: mindez ,,bizonyos mértékig helyreallitotta a WTO iranti
bizalmat”. (Lehmann—Fernandes, 2014, 2. 0.)

A TPP sikeres lezarasa kereskedelemeltereld hatassal jarhat India szamara, de
ennél valdszinilileg nagyobb fejtorést okozhat a transznaciondlis tarsasagok globa-
lis értéklancaibol vald kiszorulas veszélye a feldolgozoiparban és a szolgaltatasok
teriiletén: az alternativa csak az lehet, ha India maga is bevezeti a TPP szabalyait,
annak érdekében, hogy vallalatai aktivan tevékenykedhessenek a megallapodashoz
csatlakoz6 orszagokban.
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Tekintettel arra, hogy az USA két 6cednokat atszelé szabadkereskedelmi tar-
gyalassorozatban is részt vesz, elképzelhetd, hogy ezek a megaregionalis rendszerek
hasonl6 szabalyok alapjan fognak miitkddni. Ez minden eddiginél magasabb szin-
tl és szinvonall szabalyozasi konvergenciahoz vezethet. Ha India kimarad, akkor
kiszorul a szabalyalkotok koziil, és szabalykovetésre kényszeriil. Mivel a TPP-ben
létrejohet egy USA—Kina tengely, India kdnnyen a kinai ,,sdrkany” és az amerikai
,,5as” sakkjatszmajanak részesévé valhat. India mindeddig 6vatosan kozelitett a sza-
badkereskedelmi megallapodasokhoz, a TPP érvénybe Iépése utan azonban aligha
benyomulhatnak a piacdra, amelyeknek nincs szabadkereskedelmi megallapodasuk
Indiaval, példaul az India—ASEAN vagy az India—Szingapur szabadkereskedelmi
megallapodason keresztiil.

Konnyen belathato, hogy az RCEP létfontossagti India szamara. Kereskedelem-
szabalyoz6 rendszerének racionalizalasat 0sztonozheti, nagyobb gazdasagi integ-
raciohoz segitheti Kelet- és Délkelet-Azsiaban — Japantol Ausztralidig. Az RCEP
fellenditheti a bearamlo és a kidramlé miikodo tokét egyarant, amelyek révén India
mélyebben integralodhat azokba a regionalis termelési halozatokba, amelyek Azsiat
a vilag ipari mihelyévé teszik. India jelentds komparativ elényokkel rendelkezik az
informatikai technologiak és az IT-alapu szolgaltatasok terén — az RCEP alkalmat
teremthet szamara, hogy 0j piacokra Iépjen. ,,Létfontossdgl India szamara, hogy
az RCEP valoban atfogd legyen, és ne fokuszaljon kizardlag az aruk piacra 1épé-
sére. Szem elOtt tartva ezeket az elényoket, Indidnak gazdasagpolitikaja masodik
generacios reformjara lesz sziiksége, hogy hatékonyabba tegye kiilkereskedelmét.
Ezek a reformok megkonnyitik India kiilpiacokra jutasat, és enyhiteni fogja a masik
két megaregionalis szabadkereskedelmi megallapodas Indiara gyakorolt kovetkez-
ményeit.” (Chatterjee—Singh, 2015, 3. 0.) Az RCEP India szamara 2,4 szazalékos
jovedelemndvekedést jelenthet, elsdsorban azéltal, hogy a szolgéltatd szektor cégei
— az informatikai technolégiakban, az {izleti szolgaltatasokban, az oktatas-képzé-
si szolgaltatasokban és a pénziigyi szolgaltatasokban meglévoé komparativ elényei
révén — betorhetnek a kinai és egyéb kelet-azsiai piacokra (Wignaraja, 2014. 1. 0.).

India ugyanakkor — tdimaszkodva a nemzetkozi kereskedelempolitikai targyala-
sokban betoltott egyre nagyobb szerepére s kiilonosen a WTO-ban folyo targyala-
opciot is. Ha kiszorul a megaregionalis szabadkereskedelmi targyalasokat megha-
tarozo orszagok koziil, akkor India szdmara a WTO lehet az a 1étez6é és miikodo
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forum, amely dsszekapcsolhatja hazai megfontolésait és globalis kereskedelmi am-
bicioit.*

Egy India és Kina kdzotti kereskedelempolitikai 6sszefogas pedig atrendezheti a
multilateralis kereskedelempolitikai egyiittmiikodés immar csaknem nyolcvanéves
rendszerét, vagy éppen teljességgel megbénithatja azokat, igy a WTO miikdodési me-
chanizmusait, drdmai mértékben megvaltoztatva annak bels6 erdviszonyait.

Transzatlanti Kereskedelmi és Beruhdzasi Partnerség

Az EU ¢és az USA kozti kereskedelmi forgalom a vilag legnagyobb ,,kétoldalu”
forgalma, értéke meghaladja a napi 2 milliard eurdt. Noha egymads szamadra kiilo-
nosen értékes kereskedelmi partnerek, a WTO-ban az egymasra a legtébb panaszt
tevo két ,,tagnak” tekinthetok. Az EU 90-szer tett panaszt a vitarendezési testiiletnél
valamely WTO-tagorszag ellen, ebbdl 32 esetben az USA ellen. Az EU ellen 77
panaszt jelentettek be, ezen beliil 18 esetben az USA cselekedett igy. Osszességében
az USA 106 esetben tett panaszt, 31-szer az EU vagy valamelyik EU-tagorszag el-
len, mig az USA ellen 121 esetben tettek panaszt. A WTO vitarendezési testiilete
elé keriilt kereskedelempolitikai konfliktusok koziil a legnagyobb értékii vitdk az
USA és az EK/EU kozott zajlottak. Az ,,acélhabort” nyoman 2002-ben az USA-t 2,4
milliard dollarral marasztaltak el, az Airbus-Boing szubvencids vitaban a legutobbi
dontés 5,3 milliard dollar értékii, a WTO szabalyait sérté timogatas miatt marasz-
talta el az USA-t.

Ilyen eldzmények utan altalanos meglepetést keltett, hogy 2013 nyaran inten-
ziv targyalassorozat kezdddott az USA és az Eurdpai Unid kozott, amelynek cél-
ja egy atfogd, a kereskedelemhez kapcsolodd beruhazasi szabalyokra is kiterjedd
szabadkereskedelmi megallapodas 1étrehozasa. A Transzatlanti Kereskedelmi és
Beruhazasi Partnerség (Transatlantic Trade and Investment Partnership, TTIP) cél-
ja a kereskedelmi korlatok lebontdsa szamos termeld és szolgaltatdé agazatban. A
vamok csokkentése mellett a targyalasok kiterjednek a nem vamjellegii korlatozasok
enyhitésére és felszamolasara is, példaul a miszaki szabalyozasok, sztenderdek és
mas eljarasok dsszehangoldsara. A targyalasok napirendjén szerepelnek a kdlcsonds

4 Ennél fogva a kereskedelmi elszigetel6dés és a szabalyalkoto szerep elvesztése elegendd okot
szolgaltat India szamara, hogy — a Bali utani helyzetben — sokkal inkabb proaktiv szerepet jatsszon a
sokoldalu szabalyalapt kereskedelmi rendszerben. India nagyobb szerepet tudna jatszani a globalis
aréna fontos szerepldjeként, és véleményiink szerint ezt kellene tennie (ami megfelel az indiai torekvé-
seknek is).” (Lechmann—Fernandes, 2014, 3. 0.)
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szolgéltatdsdramlas és beruhazasi tevékenység, valamint a kdzbeszerzési eljardsok
korlatozasainak felszamolésa.

A kovetkezo hat konkrét témakorben folynak egyeztetések: szabalyozasi kér-
dések, a kereskedelem technikai akadalyai, az élelmiszerekre és agrartermékekre
vonatkozo6 szabalyok, kdzbeszerzés, nyersanyag és energia, kereskedelem és fenn-
tarthato fejlodés. A targyalasok témait harom f6 pillér ala soroljak be: piacra jutés,
szabalyozasi egyiittmiikodés, szabalyalkotas.

A konkrét targyalasok megkezdése 2013-ban annak ellenére keltett altalanos
meglepetést, hogy a felek mar 2011 ota eldkésziileteket folytattak egy olyan mun-
kacsoportban, amelyet felvaltva elnokolt az EU kereskedelmi biztosa és az USA
kereskedelmi fomegbizottja. A munkacsoport az egyezmény nyujtotta lehetdségek
és potencialis nehézségek elmélyiilt vizsgalata alapjan arra a kovetkeztetésre jutott,
hogy egy atfogd, minden agazatra kiterjedé megallapodas tilnyomorészt pozitiv
eredményekre vezetne, az Atlanti-6cean mindkét oldalan gyorsitva a ndvekedést és
novelve a foglalkoztatast. A hivatalos megfogalmazas szerint® a targyalasok meg-
inditasahoz nagyban hozzajarult a vilaggazdasagi valsag elhizoédasa, a WTO ke-
retében zajlé multilateralis targyalasok, a dohai fordulo szétesése, valamint az EU
kozds agrarpolitikdjanak reformja; a magas termékarak mindkét oldalt késszé tette
a targyalasokra.

A Centre for Economic Policy Research altal az Eurdpai Bizottsag részére készi-
tett elemzés (Francois, 2013) szerint az EU gazdasaga évi 119 milliard eur6 haszon-
hoz juthat a kereskedelmi korlatok lebontdsa révén (ez haztartdsonként 545 euro),
mig az USA haszna évi 95 millidrd eurd lenne (655 eurd csaladonként). A vilag
tobbi része 100 milliard eur6é haszonhoz juthat e grandidézus szabadkereskedelmi
megallapodas révén. A haszonhoz csak jelentéktelen koltség jarulhat, mivel vamok
és egyéb (nem vamijellegil) kereskedelmi korlatok elbontasa eredményeként jonne
létre. Tekintettel arra, hogy az USA és az EU kozti vamszintek mar ma is igen ala-
csonyak (atlagosan 4 szazalék), a kereskedelmi korlatok lebontésa elsdsorban a nem
vamjellegii korlatozasok (eltérd szabalyozasok, miiszaki, valamint novény-, allat- és
human-egészségiigyi eldirasok stb.) felszamolasat jelentheti, a haszon 80 szdzaléka
ebbdl szarmazna.® ,,A gyogyszer-engedélyeztetés jo példa arra, hogyan kezelték ko-
rabban ezeket az iigyeket. Az EU-USA egylittmiikodés ezen a téren csdkkentette a
sziikségtelen megduplazodasokat, mikdzben fenntartotta, sot erdsitette a fogyaszto-

5 Lasd: http://ec.europa.eu/trade/policy/in-focus/ttip/
¢ A TTIP targyalasi programja magaban foglalja a kozbeszerzési eljarasok kolcsonos megnyitasat
is.
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védelem magas szintjét. Az Atlanti-6cedn mindkét partjan — jo okkal — igen szigo-
ru a gyogyszer-engedélyezési rendszer. Ebbdl kovetkezden a folyamat koltséges és
iddigényes. A multban az a tény, hogy az USA-ban és az EU-ban a folyamat elkiil6-
niilten zajlott, még koltségesebb volt. Ugyanakkor az elmult években a szabalyozok
nagy lépéseket tettek afelé, hogy a folyamatokat 6sszhangba hozzdk egymadssal, s
igy csokkentették a koltségeket.” (European Commission, 2013, 8. 0.)

A TTIP els6 targyalasi fordulojat 2013 juliusaban, Washingtonban tartottak.
Ha a targyalassorozat sikeresen lezarul, a gazdasagtorténet legnagyobb regionélis
szabadkereskedelmi Ovezete jonne létre, egy 500 és egy 300 millio lakosu fejlett
piacgazdasag kozott sziintetve meg a kereskedelmi és beruhazasi korlatozasokat. Ez
onmagaban hatalmas eldrelépés a kereskedelem szabadsaganak megteremtése terén,
amelyre immar hetven éve torekszik a vilag. Ez a kereskedelmi megallapodas egy
oriasi, egyesitett szabad piacot eredményezne, de kérdés: milyen kdvetkezmények-
kel jar a vilag tobbi részére? Nem jelenti-e a fejlédd orszagok kizarasat/korlatozasat
err6l a hatalmas ,,egységes” piacrol? Tovabba, egy ilyen ,,kétoldali” megallapodas
nem veszélyeztetné-e a sokoldalu kereskedelempolitikai egyiittmiikodésnek a GATT
1947-es megalapitasa ota napirenden 1év6 erbsitését? (Lasd errél: Akman—FEvenett—
Low, 2014)

A kérdés persze nagyon Osszetett, s nehéz a harmadik felekre, kivalt a fejlo-
d6 orszagok 0sszességére érvényes hatasokrol beszélni: Latin-Amerikaban példaul
Chile, Mexiko és Paraguay részese a TPP-nek, és Mexiko szivesen csatlakozna a
TTIP-hez is; Costa Rica, Kolumbia és Panama pedig hivatalosan kifejezte a TPP-hez
vald csatlakozasi szdndékat. Dominika, Guatemala, Honduras, Nicaragua és Salva-
dor kétoldali szabadkereskedelmi megallapodast kotott az EU-val és az USA-val
(miként mas orszagokkal is), de igen visszafogottan viszonyul a megaregionalis és a
plurilateralis targyalasokhoz. ,,Noha a latin-amerikai orszagok szamara hasznos le-
het az esetleg sikeresen 1étrehozand6 megaregionalis megallapodasok altal kivaltott
ndvekedési tobblet, de az egyes orszagokra gyakorolt hatas s ennek kovetkeztében az
orszagok hozzaallasa valtozo. Attdl fliggéen, hogy milyen mértékben kapcsolodik
egy orszag a globalis értéklancokhoz, milyen mértékben exportal nyersanyagokat,
mennyire alapoz a sajat belsd piacara — mindezek a tényezdk befolyasolhatjak allas-
pontjukat. Az fogja meghatarozni ezeknek az orszagoknak a jovobeli vilagkereske-
delmi pozicioit, hogy e megallapodasok elutasitasat valasztjak-e, vagy magukéva
teszik azokat. A TTIP utani vilagra gondolva lényeges, hogy a TTIP-t befogado jel-
legli megallapodésnak alkossék meg, amelyben tovabbi orszagok is taggé véalhatnak.
A latin-amerikai orszagok esélyes jeldltek lehetnek.” (Gonzdlez, 2014, 2. o.)
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A TTIP elsésorban a nem vamjellegii korlatozasok felszdmoléaséra iranyul, azo-
kon belill els6sorban a szabalyozas és a miiszaki, valamint ndvény-, allat- és hu-
man-egészségiigyi eldirasok egységesitésére torekszik. A f6 kérdés éppen ezért a
vilaggazdasag egésze szempontjabol az, mi lehet az egységes sztenderdek (shared
standards) hatasa a harmadik orszagok kereskedelmi lehetdségeire?

A kereskedelem technikai korlatainak lebontdsa harom f6 csoportba sorolhat6. A
legegyszeriibb, ugyanakkor legerdsebb valtozat a 1étez6 szabalyok kdlcsonds elisme-
rése, amikor egy orszag korlatozdsmentes piacra jutast nyujt mindazon termékekre,
amelyek megfelelnek az egyik csatlakozott orszag sztenderdjeinek. A masodik eset
a sztenderdek bizonyos harmonizacidja. (Az EU-ban az egészségiigyi és biztonsagi
sztenderdek terén ez a legfejlettebb orszagok szigoru sztenderdjeihez valo igazodasi
kényszert eredményezett.) A harmadik tipus az egymas ellenérzési modszereinek
kolesonos elfogadasa (conformity assessment), ebben az esetben ,, 4" orszag elfo-
gadja ,,B” orszag tanlsitvanyat, hogy a termék megfelel ,, 4" orszag eldirasainak.
(Ilyenek az EU-n beliili k6lcsonos megfelelési egyezmények.)’

Az USA és az EU két fontos 1épést tehetne a TTIP harmadik orszadgokra (féként
a fejlédo orszagokra) gyakorolt karos kovetkezményeinek elkeriilése érdekében. El-
sOsorban a kolcsonos elismertetést kellene elényben részesiteni, amely erdteljesebb
liberalizacids eszkoz, €s nem foglal magaban semmilyen korlatozo6 eredetmegjelolé-
si szabalyt. Ebben az esetben nemcsak az USA és az EU termel6i lennének képesek
ellatni mindkét piacot barmelyik részpiac szabalyainak betartasaval, hanem hasonlé
esélyiik lenne erre a harmadik orszdgbeli termeldknek is. Méasodsorban a szabalyok
harmonizicidja esetében az enyhébb eredeti szabvanyt kellene érvényben tartani. A
szigorubb szabalyok kotelezové tétele esetén elfogadhato bizonyitékot kellene szol-
galtatni arra, hogy az enyhébb szabaly nem felel meg az eredeti szabalyozasi célnak.
(Hasonl6 elvet érvényesit a WTO a mar 1étezd szabalyoktol vald eltérések esetén.)
Ha ez a két feltétel érvényesiil, akkor a vilag tobbi, az USA-n és az EU-n kiviili része
is reményekkel kdvethetné a TTIP-targyalasokat (Matto, 2013).

Hasonloan alapveté fontossag kérdés a szabalyozas 6sszehangolasa, a szaba-
lyozoérendszerek koherencidjanak biztositasa. AZ EU és az USA kozti kereskede-
lem vildggazdasdgi sulya csokken, ez a tendencia aligha fordul meg a TTIP alairasa
¢s sikeres mitkddése esetén sem: becslések szerint 20 év mulva az EU és az USA

7 A TTIP esetleges hatdsara a harmadik — f6ként fejl6dé — orszagokra jo példa lehet az az eset,
amelyben az 1990-es évek végén az EU egységesitette az aflatoxin élelmiszerekben megengedett mér-
tékét: mivel nyolc orszag — koztiik Spanyolorszag, Olaszorszag és Hollandia — drasztikusan megszi-
goritotta eldirasait, az afrikai orszagoknak az EU-ba iranyul6 gabonaexportja évi 670 millié dollarral
csokkent (Matto, 2013).
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egylittes vilagkereskedelmi részesedése mintegy 22 szazalék lesz, mig az ASEAN-6
csoporté eléri majd a 37 szdzalékot. A TTIP sikere esetén az euroatlanti térség meg-
drizheti meghatarozé szerepét a nemzetkozi kereskedelmi normak, sztenderdek és
egyéb szabalyok megalkotasaban. ,,Eppen errél szol a TTIP — a 1étezd szabalyok
kozotti koherencia megteremtésérol és az 0j szabalyok kozos felallitdsdnak lehetdsé-
gérol.” (Fontagné—Jean, 2014, 1. 0.)

A TTIP szabalyharmonizacios és szabalyalkot6 tevékenysége azért is kiemelke-
déen fontos lehet, mert a WTO ezen a téren latvanyosan sikertelen volt az elmtlt két
évtizedben. Igy a TTIP harmonizalt vagy/és ij szabalyai mintaként szolgalhatnak
a megallapodason kiviil maradé orszagoknak, illetve alkalmazkodasi kényszert je-
lentenek szamukra. Ez a TTIP egyik legnagyobb globalis feleldssége: a harmonizalt
sztenderdek voltaképpen a 21. szdzadi vilagkereskedelem 1ij szabalykonyvét jelent-
hetik (Novy, 2014).

Geopolitikai néz8pontbol a TTIP — aldirasa és hatalyba 1épése esetén —a NATO
egyfajta gazdasagi kiegészitését is jelentené, igy globalis jelentésége meghaladna
vilagkereskedelmi fontossagat (House of Lords, 2014, 20. o.). Geopolitikailag is ki-
emelkedden fontos a TTIP nyitottsaga — foleg, ha figyelembe vessziik a mindeddig
a TPP-hez sem csatlakozott Kina és India (valamint Brazilia, Dél-Afrika, Indonézia
stb.) vilaggazdasagi jelentOségét és perspektivait. Marpedig a legfontosabb feltdrek-
v6 gazdasagok bevonasa nélkiil nem lehet igazan hatékony s foként globalis a sza-
balyalkotas!

A TTIP vitak kereszttiizében all, sokan, sok iranybol tamadjak. Tobben, példaul
a Nobel-dijas Joseph Stiglitz azért biraljak (a TPP-vel egyiitt), mert szerintiik elsGsor-
ban a vallalati érdekeket szolgaljak. Stiglitz megfogalmazasaban nem szabadkeres-
kedelmi megallapodasokrol, hanem a nemzetkdzi kereskedelmi targyalasok vallalati
elfoglalasarol szolnak (Stiglitz, 2015a és Stiglitz, 2015b). Egy a Nobel-dijasoknak
szant internetes oldalon azt nyilatkozta: ,,A TTIP kiilonosen rossz megallapodas.”®
Masok szerint a TTIP-t koltség-haszon elemzés ald vetve csak mérsékelt eredmény
varhato. Egy nemzetkozi szakszervezeti kutatointézet a gazdasagi hatasaira vonat-
kozé elemzéseket értékelve arra a végkovetkeztetésre jutott, hogy ,,vé€gs6 soron a re-
gulacio folotti demokratikus kontroll elvesztését jelenti, illetve a regulacid potencia-
lis elényeit a TTIP-bdl szarmazé gazdasagi elénydkkel sszevetve oda jutunk, hogy
az Atlanti-6cean mindkét partjan mindenki heti egy csésze kavéval tobbet ihat.”
(Myant—O’Bryen, 2015, 32. 0.)

8 Lasd: http:/www.nobelweb.org/joseph-stiglitz-2015-ttip-is-a-especially-bad-settlement/
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Gyakori birdlat trgya volt az informacidhiany, a tervezett megallapodas nem
ismerete. Ezeket megfogadva az Eurdpai Bizottsag a targyalasi témakat koveto, jol
attekinthetd szerkezetben (2015. december 15-ig) 30 tudnivalot (fact sheets), 15 EU-
allaspontot (position papers) és 25 szdvegszerii javaslatot (textual proposals) tett
kozz¢ az Eurdpai Bizottsag internetes oldalan.

Bali utan: multilateralizmus vagy ,,plurilateralizmus”?

A 9. miniszteri értekezlete dsszehivasakor (2013 marciusaban) a szakemberek
szédmara vilagos volt, hogy a dohai fordul6 s igy a WTO maga is valaszut elott all.
Koréabban kétoldalu (bilateralis) és sokoldalii (multilateralis) targyaldsokat kiilon-
boztettiink meg, ahol a sokoldalit automatikusan ugy értettiik, hogy azon a WTO
valamennyi tagja részt vesz. A TPP és a TTIP targyalassorozatanak el6érehalada-
sa nyoman honosodott meg a plurilateralis, azaz tobboldalu targyalasok katego-
ridja. Ez is arra utal, hogy a jéovoben minden bizonnyal felértékelédnek az egyes
orszagcsoportok kozti kereskedelempolitikai targyalasok és esetleges kereskedelmi
megallapodasok — ami magatol értetédden a multilateralis, tehat a WTO keretében,
valamennyi WTO-tagorszag részvételével zajlo targyaldsok hattérbe szoritasat, je-
lentségének szamottevd csokkenését jelenti.

A 2008. juliusi informalis miniszteri értekezlet utdn a dohai forduld tovabbra
sem mikodott, s a 2011-es (Genfben tartott) 8. miniszteri értekezlet hivatalosan is
deklaralta, hogy ,,holtpontra jutott”. A targyaldsok 2013 elején kezdddtek ujra, ami-
kor is a delegéciok a 9. miniszteri értekezletre egy minicsomagot €s ,,korai aratast”
iranyoztak eld. ,,Ellentétben az elemzdk ,,vagyvezérelt gondolkodasaval”, a WTO-
tagorszagok ismételten hangstlyoztak, hogy semmilyen korai csomag sem jelentheti
az ut végét, csak egy mérfoldkdvet a dohai forduld lezarasat eredményez6 lendiilet-
vételhez.” (Karmakar, 2013, 4. 0.) Sok szakértd itéli meg pesszimistan a dohai fordu-
16 végkimenetelét, mondvan, programja mar elavult, abba kell hagyni, és uj fordulot
kell kezdeményezni, amely kifejezi napjaink valodi vilagkereskedelmi kihivasait.

A legtdbb probléma valtozatlanul az agarkereskedelemben Osszpontosul. A
fejlodd orszdgok immar nem altalanossagban tdmadjak a fejlett orszagok agrarta-
mogatasi rendszerét, legfontosabb konkrét kdvetelésiik (s ezen a téren a korabban
meglehetésen passziv India a leghatarozottabb szerepld) arra iranyul, hogy korri-
galjak a fejlett és a fejlédo orszagok agrartamogatasi rendszerei kozotti egyensuly-
talansagot. Uj helyzet, hogy a kézos agrarpolitika kozelmiltbeli reformjaval az EU
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elényosebb helyzetben van az USA-nal a Bali utani proaktiv magatartas szempont-
jébol. (Uo. 6. 0.)

Korantsem az agrarkereskedelem azonban a globalis kereskedelempolitikai tar-
gyalasok egyetlen problémas teriilete. A Doha utani id6szakra késziilve a hagyoma-
nyos észak—dél ellentét helyett a globélis értéklancokhoz kapcsolodo kereskedelem
kérdéseit kell el6térbe allitani; fel kell szamolni a fejlédd orszagok exportszektorai-
hoz kapcsolddd protekcionizmust is; a kereskedelempolitikai targyalasokrdl ki kell
zarni a mégoly fontos nem kereskedelmi problémakat. Energiaellatas, arfolyamprob-
1émak, fenntarthat6 fejlédés — ezeket a globalis kormanyzas szempontjabdl valoban
kulcsfontossagu kérdéseket mas, sokoldalu kormanykdzi szervezetek napirendjére
kell tiizni.

A Baliban tartott miniszteri konferencia elkeriilte a WTO megalazé bukasat, de
arrol nem beszélhetiink, hogy Bali révén a vildgszervezet visszaszerezte volna cent-
ralis szerepét a sokoldali nemzetko6zi kereskedelempolitikai targyalasok korében.
Nyilvanvalo, hogy a TPP- és a TTIP-targyalasok el6érehaladasaval a nemzetkozi ke-
reskedelem iranyitasa konnyen kicstiszhat a WTO ellenérzése alol. Nem hozott érde-
mi elSrelépést a 2015 decemberében Nairobiban tartott 10. Miniszteri Ertekezlet sem.

Megaregionalis/plurilateralis kereskedelmi targyaldsok: a WTO vége?

Kétségkiviil 4j helyzetet teremt(ett) a nemzetkozi kereskedelempolitikai targya-
lasok masodik vildghaboru oOta folyamatos torténetében a megaregionalis/plurila-
teralis szabadkereskedelmi targyaldsok intenzivvé valdsa. Bar még csak egyetlen
megaregionalis megallapodast irtak ala, a legegyszeriibbet, és még azt sem ratifikal-
tak, ezért korai kész tényként beszélni a nemzetkdzi kereskedelempolitikai egyiitt-
miikddés 0j korszakarol, s a WTO végérdl értekezni, am az bizonyos, ez a két kérdés
a GATT 1947-es megalapitasa 6ta soha nem meriilt fol ennyire konkrétan, mint 2013
ota folyamatosan.

— Az elemzett kereskedelempolitikai/szabadkereskedelmi targyalasok nyil-
vanvalova teszik, hogy az eddigi ,.bilateralis versus multilateralis” — kétol-
dalu és sokoldali — kereskedelmi targyalastipusok mellé¢ (k6z€?) kell iktat-
nunk egy harmadik kategoériat, amit plurilateralisnak, azaz: tobboldalinak
nevezhetiink. Ezek tobbszereplds, tobboldalu targyalassorozatok, amelye-
ken azonban nem vesz részt a WTO valamennyi tagorszaga. Tekintettel arra,
hogy ezek gyakran régiok kozotti targyalasok, leirdsukra, jellemzésiikre el-
terjedt a megaregionalis kifejezés is.
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Ugyancsak nyilvanvald, hogy a folyamatban 1év6 plurilateralis/megaregio-
nalis szabadkereskedelmi targyalasok a WTO két évtizedes kudarcsoroza-
tabol taplalkoznak. A napirendjeiken szereplé kérdések mind-mind azo-
nosak a WTO megoldatlan problémaival: nem vamjellegii korlatozasok,
szolgaltataskereskedelmi problémak, globalis diszkriminaciomentesség, a
beruhdzasosztonzés és a kereskedelempolitikai eszkdzok dsszehangolasa,
a szellemi tulajdon védelme, a nemzetkozi kereskedelem és a kdrnyezet-
védelem Osszekapcsolasa, a kozbeszerzések protekcionizmusanak feloldasa
stb. Nagyon optimista felfogas szerint a megaregionalis targyalasok elvezet-
hetnek a globalis szabadkereskedelemhez (Palacio, 2013). Nem hagyhatjuk
ugyanakkor figyelmen kiviil, hogy a 2007-2009-es pénziigyi valsag és glo-
balis recesszié nyoman a vilagkereskedelem bdviilése tartdsan lelassult, igy
kedvezodtlenebb vilagkereskedelmi kornyezetben kellene megoldast talalni
olyan régi problémakra, amelyek sokoldali megoldéasa a korabbi, joval ked-
vezObb koriilmények kdzott sem sikerdiilt.

Tény, hogy a WTO husz év alatt egyetlen vilagkereskedelmi fordulot sem
tudott eredményesen — vagy akarhogyan! — lezarni. A 2013 decemberében
Baliban tartott miniszteri értekezletet (a kilencedik a WTO miikodésének
1995-6s megkezdése 6Ota) ,,noha sikerként adjak el, nem sokkal tett tobbet,
mint hogy felgyorsitotta a vimokra vonatkozo informaciok 6sszegytijtését.”
(Sinn, 2014, 1. 0.)

A 21. szazad vilagkereskedelmében a regionalizmus harom formdban ér-
vényesiil: az egyoldali kereskedelemliberalizacios 1épések nem jelentenek
rendszerszintii veszélyt a WTO-ra; a kereskedelmi megallapodasok ré-
vén megvaldosuld kétoldalu beruhazasvédelmi megallapodasok két évtize-
de egyiitt élnek a WTO-val, s eddig semmilyen zavart nem jelentettek a
nemzetkozi kereskedelem univerzalis szabalyaira; az igazi veszélyt azok a
,»mély” regiondlis szabadkereskedelmi megallapodasok jelentik, amelyek
kiszoritjak a WTO-t kdzponti szabalyalkotoi szerepébdl. A regionalis sza-
badkereskedelmi megallapodasok aldassak a WTO szerepét a globalis sza-
balyok megalkotasaban is. (Baldwin—Nakatomi, 2015, 12. 0.)

Amennyiben a TPP és a TTIP valdban a 21. szdzad nemzetkozi kereskedel-
mi szabalyainak megalkotoi lesznek, akkor az alaashatja a WTO egyetlen
érdemben és hatékonyan mikddo intézményét, annak tevékenységét: a vita-
rendezést, s igy a vitarendezési testiilet mitkodését. A TTIP és a TPP alkotta
szabalyokhoz bizonyos mértékben — s nyilvanvaldan igen nagy mértékben
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— alkalmazkodniuk kell a kimaraddknak (példaul Kindnak, Indianak, Bra-
zilianak, Indonézianak, Dél-Afrikanak), de a WTO vitarendezési testiilete
nem kérhetd szamon, s igy nem is szankcionalhat a WTO-n kiviil hozott,
azon kiviil allé szabalyokat.

A megaregionalis targyalasok jelent6sége a foszereplok, elsésorban az USA
és az EU szempontjabol tilmutat a kereskedelmi vagy szélesebben értel-
mezve gazdasagi kérdéseken — meghatarozo a geostratégiai jelentdségiik is!
,»Az azsiai és csendes-Oceani térség egyre nagyobb hatast gyakorol a globa-
lis fejlédésre — gazdasagilag és egyéb teriileteken is. A TPP (...) felerdsiti
ezt az elmozdulast (féként, ha Kina is csatlakozik hozzd). (...) Eurdépanak
dolgoznia kell azon, hogy megerdsitse pozicidit az 0j vilagrendben — s ezt
azzal kell kezdenie, hogy megerdsiti kereskedelmi és beruhazasi kapcso-
latait az Egyesiilt Allamokkal.” (Bildt-Solana, 2015, 2. 0.) Jifi Sedivy, volt
cseh honvédelmi miniszter a TTIP-t a transzatlanti kapcsolatok olyan fontos
bastyajanak tartja, amelynek jelentdsége csak a NATO-éhoz hasonlithato (€s
uj értelmet kolcsonozne a NATO 1étjogosultsaganak, azaltal hogy erésebbre
flizné a kotelékeket az azonos értékeket képviseld orszagok kolesonos védel-
mi egylittmiikodéséhez). ,,A TTIP stratégiai potencidljat nehéz tulbecsiilni.
Kritikus, hogy technikai ellenvetések, taktikai megfontoldsok vagy éppen
protekcionista 6sztondk ne arnyékolhassak be a projekt geostratégiai jelentd-
ségét. Szornytl hiba volna a megallapodas nytjtotta lehetéségeket elmulasz-
tani. Mindez a transzatlanti kapcsolatok jelentds hanyatldsat eredményezné
egy olyan idészakban, amikor a Nyugat ezt a legkevésbé sem engedheti meg
maganak.” (Sedivy, 2015, 3. 0.)

Az alapvetd kérdés természetesen az: nem jelenti-e a plurilateralis targya-
lasok elérehaladasa a multilateralis, atfogo, a vilaggazdasag 1ényegileg egé-
szére kiterjed6 kereskedelempolitikai targyalasok végét, legalabbis azok je-
lentéktelenné valasat? Mi marad a WTO-bdl a vitarendezésen tul? A WTO-t
korabban tiz éven at iranyitd Pascal Lamy ugy véli, a GATT/WTO szaba-
lyaibol és normaibdl fakadoé szabadkereskedelmi rendszer a mésodik vilag-
habort utani korszak dinamikus fejlddésének egyik {6 tamasza volt, mig a
megaregionalis szabadkereskedelmi targyalasok kozotti koherencia hianya
a fejlédés gatjava valhat, mikozben egy miikodo multilateralis kereskedelmi
rendszer tovabbra is életbe vagoan fontos. ,,Biztosak lehetiink abban, hogy
a minap Baliban tartott miniszteri értekezleten elért megéallapodasok aldast
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jelentenek a vilagkereskedelem és a multilateralis egyiittmiikodés szdmara.”
(Lamy, 2014, 3. 0.)

Ha a folyamatban 1évé plurilateralis/megaregionalis szabadkereskedel-
mi targyalasok sikeresen lezarulnak, milyen hatasuk lehet a nem érintett
harmadik orszagokra? Elképzelhetd, hogy a vilag orszagainak kétharma-
da, dontéen fejlédod orszagok, kiszorulnak az érdemi nemzetkdzi kereske-
delempolitikai targyalasokbol? Michael Boskin kissé eufemisztikusan ugy
fogalmaz, hogy a szabadkereskedelmi targyalasok nagyban hozzajarultak
a gazdasagi ndvekedés dinamizalasahoz, ,,a regionalis szabadkereskedelmi
egyezmények is ezt teszik, de a haszon egy része mas kereskedelmi part-
nerek rovasara realizalodhat”. (Boskin, 2013, 2. 0.) Az érintett orszagokban
is — a nemzetgazdasagi elényok ellenére — lehetnek vesztesek. ,,A legjobb
megoldas a kereskedelmi megallapodasok altal kivaltott gazdasagi, politikai
¢és humanitarius aggodalmak kezelésére az dtmeneti szabalyokon, az ideig-
lenes jovedelemtamogatasokon és az atképzésen keresztiil vezet, s nem a
protekcionista akadalyok fenntartasaval.” (Uo.)

Van-e értelme példaul a TTIP-nek 6nmagaban? Hatékony lehet-e egy olyan
tobboldalu kereskedelmi és beruhdzasvédelmi megallapodas, amely kizér-
ja Kinat és Indiat, kizarja a BRIC-orszdgokat? ,,Ezen egyezmények egyik
legfontosabb, ugyanakkor ellentmondésosabb célja ahhoz kapcsolodik, ami
egyszer sem emlitddik a szovegekben: ez Kina. Az USA és az EU egyarant
azt szeretné, ha Kina az ¢ szabalyaik szerinti kereskedelmi jatékot jatszana.
Kina részvétele nélkiil targyalni ezekrdl a szabalyokrdl olyan stratégia ré-
szének tekinthetd, amelynek f6 célja éppen Kina becsalogatasa egy liberalis
globalis rendszerbe. De ez a megkdzelités a Kina elszigetelésére iranyuld
torekvésnek is tekinthetd, diszkriminativ akadalyokat telepitve elé egy igen
lukrativ piacon.” (Rodrik, 2015, 3. 0.) A TPP-vel kapcsolatban is felmeriil-
het, hogy annak egyik fontos célja éppen Kina kirekesztése — hiszen a TPP
legfobb rendelkezései (munkaiigyi és foglalkoztatasi eldirasok, kdrnyezet-
védelmi sztenderdek, a szellemi tulajdonjog védelme, az allami vallalatok
reformja) kozéptavon is megakadalyozzak Kina csatlakozasat. (Lasd: Ser-
fati, 2015, 19. 0.)

Feltételezve, hogy a targyalt plurilateralis/megaregionalis targyalassoro-
zatok koziil tobb sikerrel, azaz megallapodassal zarul, meghatarozo a le-
zarasok idérendje (melyik keril tetd ala el6szor, melyik zarul kudarccal?).
Hogyan érinti a vildggazdasagi er6viszonyokat és a vilagkereskedelmet az
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egyik vagy masik multiregionalis targyalassorozat kudarca? Ez a kérdés an-
nak tudatdban valt kiilondsen fontossa, hogy a TPP-t 2015 szeptemberében
mar alairtak. A vilagkereskedelem nagyhatalmai eltérd esélyekkel és lehetd-
ségekkel rendelkeznek a megaregionalis targyalasokban. A legjobb az USA
helyzete, amely részese a mar alairt TPP-nek és a legfontosabbnak tekintett
TTIP-nek egyarant: igy kulcsszerepet tolthet be a két nagy megallapodas
harmonizalasaban, de akar ki is jatszhatja azokat egymas ellen. Az utobbi
eset stlyos csapast mérne egy globalis szabalyalapt kereskedelmi rendszer
kialakitasanak lehetdségeire (Palacio, 2013). Miutan Japan csatlakozott a
TPP-hez, mddosultak az erdviszonyok: a szigetorszag elsérendii kereskedel-
mi és befektetési célpont az EU szamara, ezért elkotelezettsége rendkiviil
hasznos lehet egy kiegyensulyozott és eléremutatd kereskedelmi program
kialakitasaban és elfogadasaban.

A nem vamjellegii korlatozasok kolcsonds felszamolas terén nagy elérelépést
jelenthet a TTIP programjaban szerepld kolcsondsen elfogadott szabvanyok
(shared standards) — de hogyan érintik ezek a harmadik orszagokat? Hogyan
hatnak a fejl6doé orszagok exportlehetdségeire, piacra jutasi esélyeire? A 1é-
tezd szabalyok kdlcsonds elismerése, a szabvanyok harmonizacidja vagy pe-
dig egymas ellenérzési modszereinek kolesonos elfogadésa érvényesiil-e? Ha
a kolcsonos elismeréshez nem tarsulnak restriktiv szarmazasi szabalyok, s a
szabvanyok harmonizacidja esetén a kevésbé szigoru szabvany lesz az irany-
ado, akkor a multiregionalis szabadkereskedelmi megallapodasok, elsdsor-
ban a TTIP, egyfajta tesztként szolgalhatnak a WTO altal meghatarozandé
nemzetkozi sztenderdek kialakitasahoz, s a transzatlanti kereskedelem valo-
ban minden harmadik fél részére is eldnyds lesz (Mattoo, 2013).
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Az etika és politika irant érdekl6d6 Konfucius mar Kr. e. 500 koriil ugy tartotta,
hogy ha az allam vezet6i nem tesznek eleget sajat kotelességiiknek, akkor a népnek
joga van fellazadni elleniik. Manapsag ezt gy mondanank, hogy a demokratikus
politikai berendezkedés lehetdvé teszi, hogy a politikai valasztasok alkalmaval a va-
lasztopolgarnak modjaban alljon ugy biintetni a felel6tlen vezetéket, hogy masokra
adja le a voksat, akikrdl tigy sejti, hogy 6k majd érdemben képesek lesznek a koz
tidvére cselekedni.

A val6sagban azonban minden masképp is lehet. A partok a valasztasi kam-
panyban szavazatokat maximalizalnak, igéretliciteket folytatnak, megvalasztasuk
utan pedig nem feltétlen keritenek sort a fontos strukturalis reformlépésekre, vagy
legalabbis halogatjak azokat. Az e mogott munkalkodd mozgatérugok foltarasdban
nagyon fontos szerepet jatszott — és jatszik a mai napig — a politikai gazdasagtan,
késébb az 0j politikai gazdasagtan, amely a kdzgazdasag-tudomany és a politika-
tudomany ismereteit és elemzési eszkoztarat igyekezett elegyiteni. Mivel a politika
nagyon is befolyasolni képes a gazdasagi teljesitményt, ezért vilagossa valt, hogy
a politikusok és a biirokratak viselkedését is meg kell érteni ahhoz, hogy bizonyos
folyamatokat leirhassunk.

Ezen szellemi aramlat eszmeisége hatja at elemzésiink targyat, a Benczes Ist-
van értd szerkesztésében megjelent Deficit and Debt in Transition. The Political
Economy of Public Finances in Central and Eastern Europe cimi kivald konyvet
is. A kotet tijdonsagértékét legfoképpen az adja, hogy a politikai gazdasagtani meg-
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kozelitést az atalakuld posztszocialista orszagokra, vagyis a kelet- és kozép-eurdpai
orszagokra alkalmazza. A szerz6k mindegyike voltaképpen olyan kérdésekre igyek-
szik valaszt adni, mint hogy vajon miért voltak eltérések a szandékok és eredmények
kozott az orszagok gazdasagi és kozpénziigyi fejlodésében, azaz hogyan hatottak
a kiilonféle politikdk a gazdasagi teljesitményekre; illetve hogy vajon az atalaku-
16 kozép- €s kelet-eurdpai orszagok egyediek-e abban az értelemben, hogy teljesen
eltérd politikai gazdasagtani koncepciot kell rajuk alkalmazni? A kdtet pontosan
arra mutat ra, hogy utébbira egyaltalan nincs sziikség. A konyv két nagy szerke-
zeti 1észbdl all. Az elsé a kelet- és kdzép-eurdpai orszagok koltségvetési politikai-
nak keresztmetszeti 0sszehasonlitd elemzését adja, mig a masodikban mar konkrét
esettanulmanyokkal talalkozhat az Olvasé.! Természetesen nem vallalkozhatunk az
Osszes alfejezet részletes bemutatasara, mindazonaltal igyeksziink attekintést adni
azok targyarol és fobb iizeneteirdl.

Az elsé alfejezetet Oliver Treidler jegyzi, aki az dllamaddssag és a gazdasagi sza-
badsag irodalmat ujszeri modon hazasitja a kelet- és kdzép-eurdpai térség elemzése
soran. Dicsérendd a szerzé alapos irodalomattekintése, amely segiti az Olvasot
eligazodni a kiilonféle nézetek kozott. Gondosan iigyel arra, hogy a mértékek,
a szintek szerepe eléggé hangstlyos legyen, amikor a gazdasagi szabadsagrol
(Wettbewerbsfiihigkeit) van sz6. A fejezetbdl kitetszik, hogy bar a gazdasagi sza-
badsag neoliberalis koncepcio, a vallalkozé éberségén €és innovativitasan tul sziik-
ség van az allam lathato kezére is a valodi tarsadalmi-gazdasagi jol-1ét ndveléséhez.
A szerzd ramutat, hogy az allamadossag tartés ndvekedése voltaképp elhibazott
gazdasagpolitikdkra utal, ami végsdé soron rontja a gazdasagi szabadsagot. Ebbol
kovetkezdleg a kelet- és kozép-eurdpai térség kapcsan azt hangsulyozza, hogy az
adossagratak novekedésének véget kell vetni. Olyan orszagra szabott szakpolitikakat
kell alkalmazni, amelyek a gazdasagi szabadsagot is gy képesek javitani, hogy az
a tarsadalom jellegével (kulttra, informalis intézmények) dsszeegyeztethetd legyen.

A masodik tanulmanyban Németh Andras Olivér a politikai iizleti ciklusok
(political business cycle, PBC) elméletét teszteli a kelet- és kozép-europai orszagok-
ban. Elméleti modellek alkalmazdsaval azt vizsgélja, hogy generalodnak-e ugyne-
vezett politikai koltségvetési ciklusok, vagyis a koltségvetési hianyok novelése a va-
lasztasok kozeledtével. Azt taldlja, hogy a kelet- és kdozép-europai orszagok esetében

I Utobbiak létfontossagat a szakma elamerikanizalédasa jelentdsen megtépazta, ugyanakkor a
politikai gazdasagtan élcalakjanak szamitd Alberto Alesina is akképp nyilatkozott 2015-6s attekintd
tanulmanyaban, hogy a sztenderd 6konometriai elemzés mellett nagyon is fontos az esettanulmanyi és
torténeti elemzések mezsgyéjére visszalépni. Lasd: Alesina—Passalacqua [2015], 47. o.
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nem tlinik igazolhatdnak az a f6ltevés, hogy a baloldali-jobboldali kormanyok 1étével
fliggne 0ssze a politikai koltségvetési ciklusok 1étrejotte. Ezzel a szerz viszont azt
is mondja, hogy inkabb az opportunista modell lehet magyarazo erejii, azaz egysze-
riien hatalomban akarnak maradni, s ezért a valasztasok kozeledtével koltekezésbe
fognak. A szerzé nagyon izgalmas teriiletet elemez tehat, amely szdmos tovabbku-
tathato aspektus felé nyit ablakot. Példaul érdekes lenne azt megvizsgalni, hogy va-
jon olyan orszagban is generalodik-e politikai koltségvetési ciklus, ahol nemzetkozi
sztenderdek szerint is magas a fiskalis transzparencia és még torvényesitett fiskalis
szabalyok (adossag, egyenleg stb.) is érvényben vannak.’

A kotet harmadik alfejezetében Takdcs Vera és Benczes Istvan mar nemcsak azt
az aspektust vizsgélja, hogy a hatalomban 1év6 kormanyzat elengedi-e a deficiteket
valasztasokkor, hanem azt is, hogy valasztasok el6tt a hatalomban 1év6 torekszik-e
a deficit és a beldle kumulalédo allamadossag novelésére azért, hogy lesziikitse az
Ot esetleg nagy valoszintiséggel levalto politikai eré mozgasterét. A kelet- és kdzép-
europai régioban a szerzOk kimutatjak, hogy bizonyos kormanypartok vagy koalicios
kormanyok ténylegesen éltek effajta stratégiaval 1995 és 2007 kozott elsésorban a
visegradi orszagok (Csehorszag, Magyarorszag, Lengyelorszag és Szlovakia) koziil,
mig a balti allamokra €s Szlovénidra ez nem volt jellemz6. A tanulmanybol az is
kideriil, hogy bizonyos torténelmi jelentdségii események — mint az Eurdpai Unio-
hoz torténd csatlakozas — elégséges belso elkdtelezddést indikaltak bizonyos orsza-
gokban ahhoz, hogy fontos strukturalis reformokat inditsanak el (példaul: Csehor-
szag, Szlovakia, valamint Romania).

A negyedik tanulméanyban Szabd Zsolt a kapitalizmus valtozatai (varieties of
capitalism, VoC) 6sszehasonlito politikai gazdasagtani iskola megkdzelitését alkal-
mazza és elemzi, hogy vajon a nyugati fejlett vilagok leirasanal hasznalatos kéttipu-

2 Benito és szerzOtarsai [2013] bemutattak, hogy a fiskalis szabalyoknak a szerepe olyan is lehet,
hogy a ciklus elején és kozepén a kormanyok prudens fiskalis menedzsmentet visznek, de ezt voltaképp
azért (is) teszik, hogy a valasztasokhoz kozeledve legyen puffer, legyen tér a koltekezésre. Konnyen
lehet tehat, hogy még ahol magas a transzparencia, ott is elképzelhetd politikai iizleti ciklus, mert a
magas transzparencia nem jelenti azt, hogy a fékek ¢€s ellenstilyok rendszerének fellépése minden eset-
ben magatartasvaltozasokat idéz el a fiskalis kormanyzas terén, illetve nem is biztos, hogy az hagyja
magat befolyasolni. Egy megjelenés alatt all6 tanulmanyban Ademmer és Dreher [2016, 4. o.] arra is
ravilagit, hogy a fiskalis intézmények (példaul: szabalyok) csak mérséklik a politikai tizleti ciklust
az Eurdpai Unidban; ahhoz, hogy az minimalizalédjon vagy megsziinjon, er6s médiara (fiiggetlen,
kapacitassal rendelkezére) van sziikség, hogy a szavazok megfelelden informaltak lehessenek. Raada-
sul egy olyan kozegben tehat, ahol magas a fiskalis transzparencia — azaz nem oly megvezethetdek a
valasztok (alacsony a fiskalis illtizio), — ott mar a jo fiskalis kormanyzas sajatja lehet, hogy a versenyké-
pesség felé mutatd kiadasi teriiletekre nagyobb fokuszt helyez a nélkiil, hogy veszélyeztetné a fiskalis
fenntarthatosagot (lasd Kovdcs [2015] konyvét).
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su kapitalizmusmodell (liberalis piacgazdasag, mint példaul az Amerikai Egyesiilt
Allamok; koordinalt piacgazdasag, mint példaul az északi orszagok vagy Németor-
szag) illeszthetd-e a kelet- és kozép-eurdpai orszagokra, vagy kiilon kapitalizmus-
modell-dossziét kell nyitni szamukra. Ezt a vizsgalatot a szerzo Ugy végzi el, hogy
az allamhaztartas, a fiskalis politika jegyeit veti Ossze a nyugati és kelet- és kdzép-
europai orszagokban. A tanulmany igen értékes, hiszen ilyen kontextusban nem iga-
zéan vizsgaltak meg alaposan a kelet- és kozép-eurdpai térséget, pedig mar 1966-ban
Gerhard Colm — aki az Egyesiilt Allamok Nemzeti Tervezd Szovetségének volt a
vezetd kozgazdadsza — is hangoztatta, hogy a fiskalis politika képes lehet megvaltoz-
tatni a kapitalizmus jellegzetességeit az adott gazdasagban.® Szabé Zsolt ugy talalja,
hogy a GDP-ardnyos bevételek és kiadasok, illetve szerkezeteik tekintetében a nyu-
gati koordinalt piacgazdasagok és a kelet- és kozép-eurdpai térségben e kategoéridba
sorolhat6 orszagok kozott nincs érdemi eltérés; éppen gy, ahogy a nyugati liberalis
piacgazdasagok €s a kelet- és kdzép-eurodpai térség liberdlis gazdasagai kozt sincs.
A masodik nagy szerkezeti egység mar az esettanulmanyi megkdzelités szinte-
re. Az 6todik fejezetben Kutasi Gabor a balti allamok 1tjat tekinti at, és hangstlyoz-
za, hogy ott egy passziv makrookonomiai populizmus iitétte fel a fejét. A sikeresnek
latszo felzarkdzasi palya ara a balti allamok esetében a kiils6 egyensuly megbomlasa
volt. A szerzd pedig meggydzden igazolja, hogy valdjaban megbomlasztasrél volt
sz0, a gazdasagpolitika beavatkozasai, mi tobb, be nem avatkozasainak kovetkez-
ménye. A balti allamok specialis koriilményei (példaul a valutatabla intézménye)
kozepette a korméanyzatok hagytdk, hogy a kiilsé forrasokra épiilé gazdasag tal-
fltdttsége 1étrejojjon, ami egy circulus viciozus jelenségegyiittes eredményeként
gyakorlatilag kodolta a recesszio, s6t a depresszié lehetéségét — ami 2007-t61 be is
kovetkezett. A szerz6 konstatalja, hogy a szdmszaki belsé egyensuly persze érték,
de a kiilsd egyensulyra is sziikség van. Mi mindehhez csak két dolgot tennénk hozza
kiegészitésiil. Egyrészt azt, hogy a kiilsé forrasokra épiild eladosodés, a jelentds
foly6 fizetésimérleg-deficit valdjaban annak a beismerése is lehet, hogy a gazdasag
mély strukturalis, nemzetkozi versenyképességgel osszefiiggd gondokkal kiiszkodik
¢és nincsenek jelentds termelékenység-ndvekedésekre kész, diverzifikalt termék- és

3 Tegyiik hozza rogvest, hogy azért nem feltétleniil keriilhet sor modellvaltasra, hiszen a globalis
vilag nagyon erds intézményi meghatarozottsagot is jelent. Azaz, van a modelleknek egyfajta tehetet-
lensége, holott elviekben van 0sztdnz6 erd arra, hogy egy liberalis modellrdl atvaltsanak egy koordi-
naltabbra, mert a joléti ellatorendszerek révén tarsadalmi joléti nyereség varhatd az atallastol. Errdl
lasd: Acemoglu et al. [2012]. Persze el lehet merengeni azon a kérdésen, hogy mi lenne akkor, ha az
innovacios éllovasnak szamito Egyesiilt Allamok atéllna. Biztos, hogy nem érezné azt meg az eurdpai
aréna vagy az egész vilaggazdasag?
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szolgaltatasi szektorok.* Masrészt, az elobbi Osszefiigg az allamhaztartas bevételi
oldalanak erdsségével is, hiszen ha a termelékenység a formalis szektorban nem ké-
pes tartosan ndni, akkor a bevételi oldal sinyli meg,’ s mindennek a bizonyitéka az
informalis szektor kiterjedtsége és erésodése.®

A hatodik fejezetben Judit Kozenkow mar Lengyelorszagot helyezi gorcso
ala 1 intézményi gazdasagtani megkozelitésben. Célja, hogy a lengyel politikai
és gazdasagi teljesitményt, valamint a kozpénziigyek alakuldsat a formalis és
informalis (értékek, normak és hitek) intézmények elemzésén keresztiil értelmezze.
Szemléletesen ramutat, hogy a politikdnak és a gazdasagnak is megvannak a maga
formalis intézményei, amelyek mellett ott vannak az informadlis intézmények
és ezek egyiittes egymasra hatdsa révén alakul ki a megfigyelheté gazdasagi
teljesitmény (6.1 abra, 137. 0.). Egy sereg informalis tényez0 vizsgalatan at a szerzo
azt illusztralja, hogy a lengyel tarsadalom jellege tette lehetévé a lengyel gazdasag
javulod teljesitményét. Osszhangban voltak a formalis és informaélis intézmények,
utobbiak kozott emliti, hogy a lengyel tarsadalomban értékesnek szamit a tisztelet,
a tolerancia, a kemény munkanak becsiilete van, az egyén pedig nagyra értékeli, ha
hagyjak, hogy szabadon donthessen sorsa feldl. Két érdekességre hivnank fel ehelyriitt
a figyelmet. 1. Mig az interperszonalis kapcsolatok terén a bizalom szintje relative
alacsony (144. 0.), addig a szabadsag és a polgarok sajat dontéseik feletti kontrollja a
lengyel tarsadalomban a legmagasabb a posztszocialista orszagok kozott. 2. A len-
gyelek atlagosan viszonylag csekély érdeklddést tantisitanak a politika irant és nem
biznak a politikaban. Az Olvaso olyan interpretacioval is élhet, hogy az alacsony bi-
zalmi szint egyik manifesztacidja volt a 2004-es unids csatlakozas utani emigracios
hullam felerésodése, amely emigracionak a lehetdsége egyben persze azt az érzetet
is feler6sithette a lengyelekben, hogy béviilnek egyéni valasztasi lehetdségeik.

A hetedik fejezetben Benczes Istvan Magyarorszagra koncentral és a torténelmi
institucionalizmus alkalmazéasan keresztiil mutat rd arra, hogy a talzott és tartds

4 Az 0n. Innovation Union Scoreboard kiadvanyaiban nem véletleniil soroltatnak a baltiak a
mérsékelt, illetve a lemarado innovator orszagok kozé. Lasd: http://ec.europa.eu/growth/industry/
innovation/facts-figures/scoreboards/files/ius-2015_en.pdf Letdltve: 2015.12.21

5 Az Eurostat statisztikai szerint a GDP-aranyos bevételek 2000-ben és 2006-ban a kovetkezo-
képp alakultak: Esztorszég: 36,4, 33,6, Lettorszag: 37,3, 34,2; Litvania: 39,4, 34,3 szazalék. Csak 6sz-
szehasonlitasképp ugyanebben az idészakban, tehat 2000-r6l 2006-ra névekedés volt Csehorszagban,
Magyarorszagon ¢és Lengyelorszagban.

® A Vilagbank World Development Indicators adatbazisanak tanulsaga szerint példaul 2009 és
2013 kozott Esztorszagban és Litvanidban is jelentdsen nétt azon cégek aranya, amelyek nem regiszt-
ralt cégekkel kénytelenek versenyezni. Litvanidban aranyuk tilnd a cseh vagy szlovak értékeken is,
s6t nagyobb (!), mint barmelyik Keleti Partnerségben részt vevd orszagban, gymint Orményorszag,
Azerbajdzsan, Belarusz Koztarsasag, Gruzia, Moldova vagy Ukrajna.
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koltségvetési deficitek és adossagratak nem 11 keletli jelenségek. A szerzd az elem-
z¢és mélyebb szintjére 1ép, amikor is a tranzitologidra emlékezteté modon a szocia-
lizmusban elért, a rendszervaltas szempontjabol pedig indulonak szamito allapotot
tarja fel, és hangsulyozza: az, hogy hazank a reformszocializmus idészakaban bizo-
nyos teriileteken kozelebb keriilt a piacgazdasdghoz, oda vezetett, hogy az dtmenet
soran elodazottd valhatott az allamhaztartas, a kdzpénziigyek konszolidacidja és
reformja. Példaértékii részletességgel tarja fel a szerz6, hogy 1. mikor is kezd6dott
a kozpénziigyek terén tetten érhet6 kisiklas; 2. miért nem hozta a rendszervaltas az
allamhaztartds menedzsmentje terén a jotékony és biztatd fordulatot; valamint 3.
hogyan lett hazank az atalakulas élharcosabol mara sereghajto.

A nyolcadik fejezetben Gyorffy Dora bizonyos értelemben olyan kérdést
tesz fel, amely mar a magyar eset kapcsan is relevans lehet. Létezhet-e kitorés a
leszakadas, a lemaradas, a versenyképesség romlasanak allapotabdl, vagy magas
foku determinaltsag van a rendszerben? A szerzd Szlovakia kapcsdn mutatja meg,
hogy az 6rdogi kor igenis megtoérhetd még alacsony bizalmi kdrnyezetben is, de
mindebben a politikanak, a politikusoknak oriasi, soha el nem hanyagolhat6 szere-
piik van. Gydrffy Dora a bizalom szerepét ezuttal a szakpolitikai dontések szemszo-
g¢€bdl targyalja, ami a reformok vagy épp a koltségvetési kiigazitasok kivitelezheto-
ségének megértése szempontjabdl is eléremutatd. Mindezek utan pedig az alacsony
bizalmi kornyezettel rendelkez6 Szlovakia esetén mutatja be, hogy ha van elérend6
cél (EU-csatlakozas) és politikai elkotelezettség, akkor 1étrejohet a reformablak. A
recenzens szdmara impondald, ahogy a tanulmany mindezt bemutatja, és az a benyo-
mas er6sodik meg benne, hogy a kutatasban egy masik rejtett felismerés is megbu-
jik. Ehhez a Frank Knight [1921] klasszikus munk4jabol megismert bizonytalansag
(uncertainty) bekapcsolasa elérevivo lehet, hiszen a nem szamszerisithet6 kockazat
(unknown risk), vagyis a bizonytalansag bizonyos jelenségek és folyamatok lefutdsa-
val kapcsolatosan (példaul: az unios csatlakozasbol valé kimaradas kovetkezményét
felmérni ex ante) olyba tiinik, hogy a strukturdlis reformok hatékony kikényszerité
mechanizmusa lehet. S6t, pontosan alacsony bizalmi kdrnyezetben varnank ezt, ahol
a valasztok informaltsaga a szakpolitikakkal kapcsolatban esetleg még felszinesebb
lehet a magasabb bizalmi kdrnyezetben 1évo és a politika irant érdekl6d6 szavazok-
hoz képest. Ilyesforman pedig a valasztok percepcidjaban akar még intenzivebb le-
het az unios csatlakozasbol valdé kimaradas kévetkezményei altal hordozott bizony-
talansag.

A kotet zar6 fejezetében Sigér Fruzsina Horvatorszag kapcsan arra a kérdésre
keresi a valaszt, hogy vajon a haborus konfliktust 4télt Horvatorszag konszolidélta-e
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gazdasagat és visszatért-e a fegyelmezett dllamhdaztartasi gyakorlathoz. Ennek soran
a szerz0 vizsgalja, hogy az eurodpai integracid lenyomata (eurdpaizacio) felfedez-
heté-e Horvatorszag fejlédésén. Igazolja, hogy megmutatkozott az EU-csatlakozas
reformra 0sztonzo ereje, a javuld gazdasagi teljesitményt azonban nem azért sikeriilt
elérni, mert kdltségvetési intézményeit megreformalta volna az orszag.

Osszefoglalva a kotet értéket ad és jo szivvel ajanlhatdo mindazoknak, akik a
kozpénziigyek irant érdeklédnek. Legfobb erénye, hogy olyan szemiivegen keresztiil
elemzi a politikai, gazdasagi és tarsadalmi fejlodést, amely egyaltalan nem szamit
bevettnek a kelet- és kozép-eurdpai térséggel kapcsolatos vizsgdlatokban. Megkdze-
litése tehat azon a felismerésen nyugszik, hogy a politikatudomanyi és kdzgazdasag-
tudomanyi ismeretek szintézise felé nem hiabavalo elmozdulni. A szintetizalas sok
Uj felismeréssel gazdagithat, hiszen mar a neves filozofus, Georg Wilhelm Friedrich
Hegel szerint is ugy van az, hogy az igazsag sosem a tézisben vagy az antitézisben
keresendd, hanem olyan szintézisben, amely mindkettére épit.

Kovacs Olivér
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Abstracts of the Articles

Economic Analyses in Spring 2016

The global and the Hungarian economy has been facing a modest growth in 2016.
According to the research institutions, the Hungarian GDP would grow at about 2,3-
2,8, the latter, more optimistic forecast comes from the Hungarian National Bank.
The growth rate has been slowed down by the fall of the European cohesion funds
and subsidies, the increase of the home demand will only partly counterbalance it.
The consumer prices remain stable; the surplus of the foreign trade and the current
account will grow further. The deficit of the governmental sector would evolve at
about 2 percent of GDP, the state debt continues falling. Although the forecasts look
similar, there are huge differences in the interpretations of the economic processes
between the institutions.

The role and significance of EU’s fiscal compact in crisis management
ISTVAN BENCZES

A rules-based economic policy, coupled with intensive intergovernmentalism,
have been the constitutive building blocks of European integration in the past 25
years. It is not surprising, therefore, that the method of crisis management was
defined mostly by the presidents and prime ministers of member states and focused
almost exclusively on the further limitation of national fiscal spaces. The article
aims to demonstrate that the fiscal compact that was adopted in 2012 due to German
pressure as an intergovernmental treaty intends to remedy the failures of the existing
governance structure by imposing even stricter conditions. Political solidarity, in a
general sense, was replaced by a sort of means- and effectiveness-centered view,
which seems to place the whole burden of adjustment onto the member states without
leaving much room for manouverening.
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Abstracts of the Articles

Mega-Regional Free Trade negotiations
GYORGY CSAKI

World trade has vigorously expanded since WWII, and it is also true that
international trade has never been so free than nowadays. However, the twenty-year
history of the World Trade Organisation (WTO) has not been a success story at
all. Since 1995, no major trade agreement has been achieved. The Doha Round,
launched in late 2001, was officially suspended in 2006, and since then it has not
been concluded — not even formally. Therefore, it is not surprising that so-called
mega-regional free trade negotiations (that is, negotiations between large regions)
have been launched in the very early 2010s. Taking into account the Trans-Pacific
Partnership (TPP, that has been already signed but has not entered into force), as well
as the Regional Comprehensive Economic Partnership (RCEP) and Trans-Atlantic
Trade and Investment Partnership (TTIP), which are under negotiation, the question
is: what kind of a role will be left for WTO (except for dispute settlement)? Is there
any future for multilateral, that is global trade negotiations?
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A fizetésképtelenségi eljarassal osszefuggo
¢és ahhoz szorosan kapcsolodo, nemzetkozi
arufuvarozasbol szarmazo kovetelés
érvényesitésének joghatosagi keretei
JEZERNICZKI KATALIN

A tanulmany egy a fizetésképtelenségi eljardssal dsszefiiggs, nemzetkozi arufuva-
rozasbol szarmazo kovetelés érvényesitésének, a joghatosagi keretei meghataroza-
sara iranyulo Eurdopai Unio Birosdagi dontés értékelését kivanja bemutatni. A tanul-
many a Kintra-iigy mentén kivan elemzést nyujtani a fizetésképtelenségi eljaras és a
csddeljaras kiilonbségeire, az arufuvarozasbol szarmazo kévetelés érvényesitésére
inditott keresetnek mint ,polgari és kereskedelmi iigyként” térténd értelmezésé-
re, a joghatosag meghatdarozdsanak nehézségeire, tovabba megkisérli elemezni az
1346/2000/EK rendelet és a 44/2001/EK rendelet, valamint a CMR egyezmény vo-
natkozo rendelkezéseit, azok Osszeiitkozését és koegzisztenciajat.*

Journal of Economic Literature (JEL) kdd: K — Law and Economics; K12 — Contract
Law; K33 — International Law

* E tanulmany nem johetett volna 1étre dr. Raffai Katalin Edit egyetemi docens segit6 kozremii-
kodése nélkiil.

Jezerniczki Katalin, PhD-hallgato, iigyvédjelolt. PPKE JAK, Pongracz & Tarsai Ugyvédi Iroda.
E-mail cim: jezerniczki.katalin@gmail.com
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1. Bevezetés

Jelen tanulmany vezérfonala a Nickel & Goeldner Spedition GmbH és a ,,Kint-
ra” UAB kozott az Eurdpai Unid Birosaga (tovabbiakban: Birdsag) elott eldzetes
dontéshozatali eljarasban sziiletett dontés (tovabbiakban: alapiigy, C-157/13. szamu
ligy)."

A tanulmany a fenti eset alapjan a fizetésképtelenségi eljarasrol szolo 2000. ma-
jus 29-i 1346/2000/EK tanacsi rendelet’ (tovabbiakban: Fizetésképtelenségi rende-
let), a polgari és kereskedelmi ligyekben a joghatosagrol, valamint a hatarozatok
elismerésérol és végrehajtasarol szold 2000. december 22-i 44/2001/EK tanacsi ren-
delet (tovabbiakban Briisszel 1.),® valamint az 1978. jalius 5-én Genfben alairt jegy-
z6konyvvel modositott, a Nemzetkozi Kozati Arufuvarozasi Szerzédésrél szolo,
1956. majus 19-én Genfben alairt egyezmény,* valamint az azt modositd, Genfben
1978. jalius 5-én kelt Jegyz6konyv® vonatkozo rendelkezéseinek alapjan kisérli meg
elemezni a fizetésképtelenségi eljarassal 6sszefiiggd, azonban nemzetkozi arufuva-
rozasbol szarmazo kovetelés irant inditott kereset érvényesithetdségének lehetéségét
azzal, hogy kizardlag a fent nevezett egyezmények ¢és rendeletek joghatdsagi ren-
delkezéseinek kapcsolatat, valamint Osszelitkdzéseit €s esetleges koegzisztenciajat
vizsgalja.

2. Az alapiigy ismertetése

Az alapiigy 2009. majus 28. napjan indult azzal, hogy a vilniusi regionalis bi-
rosag? fizetésképtelenségi eljarast inditott a ,,Kintra” UAB (tovabbiakban: Kintra)
létesitd okirata szerint litvaniai székhelyli gazdasagi tarsasag ellen. A Kintra fel-
szdmoloja arra irdnyuld kérelmet terjesztett el6, hogy a vilniusi regionalis birosag
kotelezze a 1étesité okirata szerint németorszagi székhellyel rendelkezé Nickel &
Goeldner Spedition GmbH (tovabbiakban: Nickel & Goeldner) gazdasagi tarsasa-
got elsddlegesen 194 077,76 LTL Osszeg megfizetésére, mivel a Kintra nemzetko-

' C-157/13. szamu tigy, ECLI:EU:C:2014:2145.

2 HL 2000. L 160., 1. 0.; magyar nyelvii kiilonkiadas 19. fejezet, 1. kotet, 191-208. o.

3 HL 2001. L 12, 1. 0.; magyar nyelvii kiilonkiadas 9. fejezet, 4. kotet, 42—64. o.; helyesbitések: HL
2006. L 242., 6. 0., HL 2011. L 124., 47. o.

4 Kihirdette: az 1971. évi 3. torvényerejii rendelet a ,,Nemzetkozi Kozati Arufuvarozasi Szerzé-
désrol” szo6lo, Genfben, az 1956. évi majus ho 19. napjan kelt Egyezmény kihirdetésérol.

5 Kihirdette: a 2005. évi LIV. Toérvény a nemzetkédzi kozati arufuvarozasi szerz6désrél szolo
Egyezményt (CMR) kiegészitd, Genfben, 1978. julius 5-én kelt Jegyzokonyv kihirdetésérol.

¢ Vilniaus apygardos teismas.
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zi arufuvarozasi szolgaltatdsokat nyujtott a Nickel & Goeldnernek tobbek kozott
Franciaorszag és Németorszag teriiletére is.

A Kintra felszamoloja szerint a vilniusi regionalis birosag joghatdsaga a vallal-
kozasok fizetésképtelenségére vonatkozo litvan torvény 14. cikkének (3) bekezdésén
alapul. A Nickel & Goeldner vitatta a vilniusi regionalis birdsadg joghatosagat, €s
hivatkozott a CMR egyezmény 31. cikkének és a Briisszel I. rendeletnek a jogvita
esetében fennalld hatalyara.

A vilniusi regionalis birosag helyt adva a Kintra felszamoloja kérelmének, 2011.
augusztus 29. napjan meghozta itéletét, és megallapitotta, hogy a vallalkozasok fi-
zetésképtelenségére vonatkozo litvan térvény rendelkezései és a Fizetésképtelenségi
rendelet alapjan joghatosaggal rendelkezik.

Az ligyben az els6 fokon hozott itéletet 2012. junius 6. napjan kelt itéletével a
litvan fellebbviteli birésag’ helybenhagyta. A fellebbviteli birésag akként hatarozott,
hogy a jogvitara a Briisszel I. rendelet nem alkalmazandd, mivel az {igy a rendelet
1. cikke (2) bekezdésének b) pontjaban meghatarozott kivételek korébe esik, azaz a
csddeljarasra vonatkozo kivétel hatalya ala tartozik, igy a joghatosagat a Fizetéskép-
telenségi rendelet 3. cikke (1) bekezdésének és a vallalkozasok fizetésképtelenségére
vonatkozo litvan térvény rendelkezéseire alapitotta.

A Nickel & Goeldner Spedition és a Kintra kdzott folyamatban 1évé nemzetkozi
arufuvarozasi szolgaltatasbol eredd 194 077,76 litvan litas (LTL) megfizetése iranti
eljarast a Litvan Legfelsobb Birosag? felfiiggesztette és az Europai Unio Mitkodé-
sér6l Szold Szerzdés® (tovabbiakban: EUMSZ) 267. cikke! alapjan 2013. marcius
26. napjan benyujtotta a Birdsdghoz el6zetes dontéshozatali eljaras kezdeményezése
iranti kérelmét, a Fizetésképtelenségi rendelet 3. cikke (1) bekezdésének és 44. cikke
(3) bekezdésének, valamint a Briisszel 1. rendelet 1. cikke (2) bekezdése b) pontjanak
¢és 71. cikkének az értelmezésére. A Birdsag 2013. marcius 20-1 hatarozataval dontott
az eldzetes dontéshozatali eljaras meginditasarol.

A Litvan Legfels6bb Birosag az el6zetes dontéshozatal iranti kérelmében az
alabbi kérdéseket terjesztette a Birosag elé:

Az els kérdés tekintetében a Litvan Legfelsdbb Birdsag az alapiigyre vonatkoz-
tatva azt kivanta megtudni, hogy ha a nemzetkdzi drufuvarozasban részt vevo val-
lalkozés valamennyi hitelezdje érdekében eljard felszamolo terjeszti eld a keresetet,

7 Lietuvos apeliacinis teismas.

8 Lietuvos Auksciausiasis Teismas.

® HL C 326., 2012.10.26., 47-390. o.

10 HL C 326., 2012.10.26., 164. 0. EUMSZ (tovabbiakban: EUMSZ) 267. cikk els6 fordulata (az
EKSz. korabbi 234. cikke).
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és a tartozas kifizetését a CMR egyezmény ¢s a litvan polgari torvénykonyv szerint
igényli, akkor a kereset a felperes fizetésképtelenségi eljarasdhoz szorosan (kozvetle-
niil) kapcsoldodik-e, valamint a kereset a Fizetésképtelenségi rendelet vagy a Briisszel
I. rendelet hatélya ala tartozik-e."

A masodik kérdéssel a Litvan Legfelsobb Birosag azt kivanta megtudni, hogy
ha a kereset a Fizetésképtelenségi rendelet hatalya ala tartozik, akkor a rendelet 44.
cikke (3) bekezdésének a) pontjat kell-e alkalmazni, és erre tekintettel ezen ren-
delet alkalmazasat mellézni kell-e, mivel a rendelet 0sszeegyeztethetetlen a kere-
set elbiralasara a hatalybalépését megel6zéen, harmadik orszagokkal kotott CMR
egyezménybdl eredd csdddel kapcsolatos kotelezettséggel, €s igy a keresetre fenn-
allo joghatosagra a CMR egyezmény mint kiilonds egyezmény a 31. cikke alapjan
iranyado-e."?

A harmadik kérdés kapcsan a Litvan Legfelsébb Birosag azt kivanta megtudni,
hogy ha a kereset nem a Fizetésképtelenségi rendelet, hanem a Briisszel I. rendelet
hatalya ala tartozik, akkor ez utdbbi rendelet 2. cikkének (1) bekezdésére vagy a
CMR egyezmény 31. cikkének (1) bekezdésére kell-e alapozni a joghatosagot.'®

A tanulmany az alabbiakban a Birdsag altal az alapiligyben hozott itélet struktu-
rajat kovetve kisérli meg a fentebb részletezett kérdések szerinti elemzést.

3. A Fizetésképtelenségi rendelet, a Briisszel 1. rendelet
és a CMR egyezmény hatalya

A jelen és a késébbiekben a Birosag elé keriild hasonlo tényallasu iigyekben a
kovetkezetes és koherens birdsagi gyakorlat kialakulasahoz elengedhetetlen a jog-
hat6sag megallapitdsa kapcsan annak leszogezése, hogy ha egy fizetésképtelen val-
lalkozas az egyik tagallamban inditott fizetésképtelenségi eljards keretében kijelolt
felszamoloja fuvarozasi szolgaltatasok nyujtasan alapuld kovetelés kifizetése irant
e szolgaltatasok masik tagallamban letelepedett kedvezményezettje ellen indit ke-
resetet, akkor az a kereset jogalapjat tekintve a Fizetésképtelenségi rendelet vagy a
Briisszel 1. rendelet hatalya al4 tartozik-e.

' C-157/13. szam tigy 19. pont.
12 C-157/13. szamu tigy 19. pont.
13 C-157/13. szamu tigy 19. pont.
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A Litvan LegfelsObb Birosag altal feltett elsé kérdés vonatkozdsdban igy el-
sOként az emlitett rendeletek targyi hatalyat, azaz alkalmazasi teriiletét és a CMR
egyezmény vonatkozé rendelkezéseit kell gorcsé ald venni.

A Fizetésképtelenségi rendelet joghatosagi szabalyainak, valamint a targyi ha-
talyanak elemzése kapcsan a (6) preambulum bekezdést, a 3. cikk (1) bekezdést,
valamint a 44. cikk (3) bekezdés a) pontjat kell vizsgalat ala vonni.

A (6) preambulum bekezdés' szerint ezen rendeletet csak a fizetésképtelenségi
eljaras meginditasa iranyado joghatosagi rendelkezésekre és csak olyan hataroza-
tokra lehet alkalmazni, amelyeket kozvetleniil fizetésképtelenségi eljaras alapjan
hoznak és amelyek szorosan kapcsolodnak a fizetésképtelenségi eljarashoz.

A 3. cikk (1) bekezdése' rendelkezik a tagallami birésagok hataskorérdl, ame-
lyet az ,,ad6s f6 érdekeltségi kozpontja™ alapjan hataroz meg, azaz a tagallami bi-
rosagok hataskorét a jogi személyek tekintetében a 1étesitd okiratban meghatarozott
székhelyre alapitja.

A 44. cikk (3) bekezdésének a) pontja'® hatarozza meg ezen rendelet alkalmaza-
sanak a kizarasat, tobbek kozott arra az esetre, ha a rendelet hatalybalépése el6tt az
adott tagallam egy vagy t6bb harmadik orszaggal cséddel kapcsolatos egyezményt
kotott és ezen rendelet, valamint a kiilon egyezményben meghatarozott kotelezettsé-
gek Osszeegyeztethetetlenek.

A Briisszel 1. rendelet joghatosagi szabalyainak, targyi hatalyanak, valamint a
kiilon egyezményekkel vald kapcsolata okan a (7) preambulum bekezdésének, az
L. cikk (1) és (2) bekezdésének, a 2. cikk (1) bekezdésének, az 5. cikk 1. pontjanak,
valamint a 71. cikk (1) bekezdésének rendelkezéseit kell vizsgalni.

A (7) preambulum bekezdés és az 1. cikk (1) bekezdése hatarozza meg a Briisz-
szel 1. rendelet targyi hatalyat azzal, hogy a birdsagok jellegétdl fiiggetleniil kiterjed
minden jelentos polgari €s kereskedelmi iigyre. Az 1. cikk (1) és (2) bekezdése a
rendelet targyi hatalya aldl kivont tigyeket is nevesiti, e szerint a rendelet nem vo-
natkozik az ado-, vam- és kozigazgatasi iigyekre, a természetes személyek személyi
allapotara, jog- és cselekvoképességére, a hazassagi vagyonjogra, a végrendeletre és
oroklésre, a csddeljarasra, a kényszeregyezségre és hasonlo eljarasokra, valamint a
szocidlis biztonsagra és a valasztott birdskodéasra.

14 Fizetésképtelenségi rendelet (6) preambulum bekezdés.
15 Uo. 3. cikk (1) bekezdés.
16 Uo. 44. cikk (3) bekezdés a) pont.
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A 2. cikk (1) bekezdése'” meghatarozza a tagallami birésagok hataskorét, mely
szerint barmely tagallamban lakohellyel rendelkezé személy az allampolgarsagara
val6 tekintet nélkiil az adott tagallam bir6saga el6tt perelhetd.

Az 5. cikk 1. pontja'’® rendelkezik azokrdl az esetekrdl, amikor a jogvita tar-
gya szerzOdés vagy szerzOdéses igény, ilyenkor a teljesités helye szerinti birosag
rendelkezik hataskorrel. Igy, ha a jogvita targya ingd dolog értékesitése, akkor a
kotelezettség teljesitési helye szerinti birdsag az a birdsag, amelynek illetékességi
teriiletén az adott dolgot leszallitottak vagy le kellett volna szallitani. Ha a jogvi-
ta targya szolgaltatasnyujtas, akkor a teljesitési helye szerinti birosag az a birdsag,
amelynek illetékességi teriiletén a szerz0dés szerint a szolgaltatast nyujtottak vagy
kellett volna nyujtani. Ha az eldbbiek alapjan nem lehet meghatarozni az illetékes
birésagot, akkor az illet6 a kotelezettség teljesitése szerinti birdsag el6tt perelhetd.

A 71. cikk (1) bekezdése hatarozza meg a joghatdsagot, valamint a hatarozatok
elismerését és végrehajtasat szabalyozo kiilonds egyezmények €s a rendelet viszo-
nyat azzal, hogy ha a tagallam részese ilyen kiilonos egyezménynek, akkor a Briisz-
szel L. rendelet ezen egyezményeket ,,nem érinti”."”

Végiil meg kell emliteni a CMR alapiigyh6z kapcsolodo rendelkezéseit is, igy az
1. cikket,?® amely meghatarozza az egyezmény targyi hatalyat, e szerint az egyez-
mény minden olyan kozuti arufuvarozasbol dij ellenében végzett szallitasra alkal-
mazando, amely szallitds soran az aru atvételének helye és a kiszolgaltatasra kije-
161t hely két kiilonb6z6 allam teriiletén van azzal, hogy a két kiilonb6z6 allambol
legalabb egynek az egyezményhez csatlakozott allamnak kell lennie. Tovabba ki-
emelendd, hogy az egyezmény alkalmazhatdsaga fiiggetlen a felek székhelyétdl, va-
lamint allampolgarsagatol.

A CMR 31. cikk (1) bekezdése* rendelkezik a joghatosagrol. Ennek megfelel6en
a fuvarozasbodl eredd minden jogvita esetén kereset indithat6 a felek altal a szer-
zO0désben kizarolagosan megallapitott birdsagon kiviil azon orszag birdsaga eldtt,
amelynek teriiletén az alperes rendes lakohelye, cégének kdzponti telephelye/szék-
helye vagy olyan fidktelepe, illetve képviselete van, amelynek kozvetitésével a fuva-
rozasra iranyulo szerz6dést megkototték, vagy az aru atvételének helye vagy a ki-
szolgéltatasra kijelolt helye van azzal, hogy mas birdsag el6tt kereset nem indithato.

17 Briisszel . rendelet 2. cikk (1) bekezdés.
1 Uo. 5. cikk 1. pont.

1 Uo. 71. cikk (1) bekezdés.

20 CMR egyezmény 1. cikk.

21 Uo. 31. cikk (1) bekezdés.

24 JOGI MELLEKLET « 2016/3—4



A fizetésképtelenségi eljarassal 6sszefiiggd €s ahhoz szorosan kapcsolddo ...

A fentiekben részletezett szabalyokbol és a birdsagi joggyakorlatbdl viladgosan
levezethetd, hogy mindkét rendeletet ugy kell értelmezni, hogy kikiiszobolhetd €s
elkeriilhet6 legyen a szabalyaik kozotti felesleges ismétlodés, atfedés vagy esetleges
joghézag.”

A Bir6sag az alapiigyben hozott itéletének 21. és 23. pontjaban, valamint az F-
Tex SIA és a Lietuvos-Anglijos UAB ,,Jadecloud-Vilma”?-iigy (tovabbiakban: F-
Tex-iigy) 29. pontjaban azt a megallapitast tette, hogy azok a keresetek tartoznak
a Fizetésképtelenségi rendelet hatalya ala, amelyeket a Briisszel 1. rendelet 1. cikk
(2) bekezdésének b) pontja kizar. Tehat csak olyan keresetek, amelyek kdzvetleniil
fizetésképtelenségi eljarasbol szdrmaznak, illetve szorosan ilyen eljarashoz kapcso-
lédnak. Ezen a logikai sikon maradva azok a keresetek, amelyek nem tartoznak a
fizetésképtelenségi rendelet 3. cikke (1) bekezdésének hatalya ala, azok a Briisszel 1.
rendelet hatalya ala tartoznak.

A Bir6sag az alapiigy itéletének 22. pontjdban és mar a German Graphics
Graphische Maschinen GmbH és az Alice van der Schee®-iigy (tovabbiakban: Ger-
man Graphics-ligy) 23-24. pontjaban is megjegyezte a Briisszel 1. rendelet kapcsan,
hogy annak (7) preambulum bekezdésébdl levezethetd az az uniods jogalkotdi szan-
dék, hogy a rendelet 1. cikkének (1) bekezdésében szerepld ,,polgari és kereskedelmi
igyek” fogalma tag értelemben hatarozandé meg, ami jobbara a rendelet széles tar-
gyi hatalyahoz vezet.

A fenti megallapitasbol levonhato, hogy a Litvan Legfelsobb Birosag altal feltett
elsd kérdés masodik fordulata mar 6nmagaban rosszul lett megfogalmazva, hiszen
mar az F-Tex-itéletben is kifejtette a Birdsag, hogy mindazon keresetek, amelyek
nem tartoznak a fizetésképtelenségi rendelet 3. cikkének (1) bekezdésének hatalya
ala, azok a Briisszel I. rendelet hatalya ala tartoznak.> Igy annak vizsgalata, hogy a
kereset a Briisszel I. rendelet alkalmazésa aloli kivétel hatalya ala tartozik-e, csak a
harmadik kérdésben megfogalmazottakkal egyiittesen vizsgalhatd. Ebbdl kovetke-
z6en tehat vizsgalni kell, hogy a CMR-egyezményben eldirt szabalyok nem sértik-e
a Briisszel 1. rendeletben és az Eurdpai Union beliili polgari és kereskedelmi iigyek-
ben folytatott egyiittmiikodés alapjaul szolgalo elveket.?®

2 C-157/13. szamu ugy, 21. és 23. pont.

2 C213/10. szamu iigy ECLLI:IEU:C:2012:215, 29. pont.

24 (C292/08. szami tigy ECLI:EU:C:2009:544, 23-24. pont.

2 (C-213/10. szamu tigy 21., 29., 48. pont.

26 Briisszel L. rendelet (6), (11)—(12), (15)—(17) preambulum bekezdések.
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4. A fizetésképtelenségi eljaras megitélése a Birosagi esetjogban, valamint az
alapiigyhoz kapcsolodé kereset jogalapja

Ahhoz, hogy a fizetésképtelenségi eljarashoz szorosan kapcsolddo kereseteket el
tudjuk hatéarolni és meg tudjuk kiillonboztetni a fizetésképtelenségi eljaras alkalma-
val inditott egyéb keresetektdl, érdemes a Birdsagi esetjogbo6l meriteni.

A Henri Gourdain és Franz Nadler?’-iigy (tovabbiakban: Gourdian-iigy) kapcsan
a Birdsadg mar kimondta, hogy a francia jog szerint a felszamolo6 4ltal inditott és a
tarsasag vezeto tisztségviseldi felelosségének megallapitasara, valamint a tarsasag
veszteségeinek kiegyenlitése irant inditott kereset jogalapja a polgari jog altalanos
szabalyaitol eltéré szabalyokon alapulnak, igy azt kdzvetleniil fizetésképtelenségi
eljarasbol és ahhoz szorosan kapcsolodo eljarasbol fakado keresetnek kell tekinteni.

A Christopher Seagon, a Frick Teppichboden Supermérkte GmbH vagyonfel-
lgyeldjének minéségében eljarva és a Deko Marty Belgium NV kozott*® folyamat-
ban volt eljarasban (tovabbiakban: Seagon-iigy) a Birosag mar lefektette a megta-
madasi keresettel kapcsolatos allaspontjat. A Birosag kifejtette, hogy a német jog
értelmezése szerint fizetésképtelenség esetén kizarolag a felszamolo terjeszthet eld
a hitelezok érdekeinek védelmére megtamadas iranti keresetet, melynek a Seagon-
iigyben az volt célja, hogy a fizetésképtelenségi eljaras targyat képezé vallalkozas
vagyoni eszkdzeit novelje. A német jog szerint a kereset jogalapja a fizetésképte-
lenségi eljarasokra vezethetd vissza. Igy a Birésag a Fizetésképtelenségi rendelet 3.
cikk (1) bekezdésének értelmezése soran a megtamadasi kereset tekintetében ugy
hatarozott, hogy ,,azon tagallam bir6sagai, amelynek teriiletén a fizetésképtelenségi
eljarast meginditottak, joghatosaggal rendelkeznek a valamely masik tagallamban
létesitd okirat szerinti székhellyel rendelkezd alperes ellen benyujtott fizetésképte-
lenségre alapitott megtamadasi kereset elbiralasara”.?

A mar korabban idézett German Graphics-ligyben®® hozott itélet a felszamoloval
szembeni tulajdonjog-fenntartasi kikotés alapjan inditott keresettel kapcsolatban is
felhivhato, nevezetesen azon rendelkezése, mely szerint ezen ligyben el6terjesztett
jogkérdés a fizetésképtelenségi eljarastol és annak meginditasatol fiiggetlen, és mint
ilyen nincs sem szoros, sem kozvetlen Osszefiiggésben a fizetésképtelenségi eljaras-

77 133/78. szam tigy, ECLI:EU:C:1979:49, raccolta della giurisprudenza 1979 pagina 00733, 4.
és 24. pont.

2 C339/07. szamu ligy 16—17. pont, 28. pont.

» Uo. 28. pont.

30°C292/08. szam tigy 30. pont.
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sal.! A fentieket az timasztja ala, hogy a German Graphics-iigy felperese a tulajdo-
naban all6 vagyontargyak visszaszolgaltatasat kérte, tovabba az alapiigyben eljaro
birésagnak arrol kellett dontenie, hogy a gépek, amelyek a holland cég helyiségeiben
talalhatok, kinek a tulajdonat képezik. Tehat e jogkérdés megvalaszolasa teljesen
fliggetlen a fizetésképtelenségi eljaras meginditasatol.? Le kell szogezni azt, hogy
a tulajdonjog-fenntartasi kikotés iranti kereset olyan 6nallo kereset, amely a nem fi-
zetésképtelenségi eljarasra vonatkozod jogszabalyokon alapul és nem is kdveteli meg,
hogy erre vonatkozo6 eljarast inditsanak. Tovabba az, hogy a felszamold biztos a jog-
vitaban, mint fél vesz részt, nem elegendd ahhoz, hogy az eljaras fizetésképtelenségi
eljarasként keriiljon mindsitésre. Ezen logika mentén haladva a Bir6sag megallapi-
totta, hogy German Graphics-iigyben beadott kereset nincs kizarva a Briisszel I.
rendelet targyi hatalya alol.*

A Birosag az F-Tex-ligy** kapcsan akként hatarozott, hogy a német jog szerint
a felszamolonak biztositott megtamadasi jog alapjan a felszamolo beleegyezésével
torténd kovetelésengedményezés nem kapcsolodik szorosan a felszamolasi eljaras-
hoz, tovabba az engedményes fizetésképtelenségi eljaras befejezése utan is gyako-
rolhatja a megtamadas jogat.

Az F-Tex mint az engedményezett kovetelés érvényesitésére jogosult fél a jelen
iigyben nem volt kdteles arra, hogy az engedményezett kovetelést érvényesitse, azaz
szabadon eldonthette, hogy kivan-e élni a szerzett jog érvényesitésével, avagy nem.
Itt megjegyzendd, hogyha az F-Tex a kovetelés érvényesitése mellett dontott volna,
akkor azt sajat érdekében és egyéni haszonszerzés céljabol, személyes vagyonanak
novelése érdekébdl tette volna,* igy keresetének célja nem lett volna azonos a Sea-
gon-iigyben emlitettel, amikor is a felszamold altal inditott megtamadasi kereset a
fizetésképtelenségi eljaras ald vont vallalkozas vagyoni eszkozeinek névelését szol-
galta. A német jog szerint az engedményes altal szerzett jog gyakorldsara nem a
fizetésképtelenségi eljaras keretében alkalmazandd szabalyok vonatkoznak.’ igy a
Birosag allaspontja szerint az F-Tex-ligy nem tartozik a Fizetésképtelenségi rendelet
3. cikke (1) bekezdésének a hatalya ala, tovabba egyértelmiisiti, hogy a Briisszel .
rendelet 1. cikke (2) bekezdésének b) pontja értelmében nem tartozik a csddeljaras

31 C-157/13. szamu tigy 25. pont.

32.C292/08. szamu tigy 31. pont.

3 Uo. 32-34. pont.

3 C 213/10. szamu gy, 41-44., 46—48. pont.
35 Uo. 44. pont.

36 C-157/13. szam tigy 25. pont.
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fogalmaba sem, igy a kereset nem zarhat6 ki a Briisszel I. rendelet alkalmazasi ko-
réboLY

A Birosag itélkezési gyakorlatabol kitlinik, hogy kdvetkezetesen elkiiloniti egy-
mastol a fizetésképtelenségi eljarashoz jogalapjukban szorosan kapcsolddo keresete-
ket (Gourdian-itélet, Seagon-itélet) azoktol a csak eljarasjogi Osszefliggéseket mutatd
keresetektdl (German Graphics Graphische Maschinen-itélet, F-Tex-itélet), melyeket
a fizetésképtelenségi eljaras alkalmaval, de mas szabalyokra alapitva inditottak.

Igy annak értékelése soran, hogy az adott kereset kozvetlen, szoros kapcsolatot
mutat-e a fizetésképtelenségi eljarassal, a Birdsdg mindig a kereset jogalapjat vizs-
galja, vagyis azt, hogy az adott keresetben érvényesiteni kivant jog vagy kotele-
zettség a polgari/kereskedelmi jog altalanos szabalyaibol vagy a fizetésképtelenségi
eljarasok specialis szabalyaibdl eredeztethet6-e.’

Sem a litvan bir6sagi, sem az elézetes dontéshozatali eljaras soran nem vitattak
a felek, hogy az alapiigy keresete egy fuvarozasi szerzdés teljesitésén alapulé szol-
galtatasnyujtasbol fakado kovetelés érvényesitésére iranyul.*

fgy a Birosagnak nem kellett tGil mélyrehatoan vizsgalnia az alapiigy keresetét
¢és annak jogalapjat, hiszen a felek altal kozosen elismert tény volt, hogy az egy
fuvarozasi szerz8dés teljesitésébdl fakado kovetelés érvényesitésére irdnyult, azaz
maguk a felek tették nyilvanvalova, hogy a kereset jogalapja sem kdzvetlen, sem
szoros kapcsolatot nem mutat a fizetésképtelenségi eljarassal. Ezen logika mentén a
litvan birdsagok is levonhattak volna azt a konzekvenciat, hogy a fenti kereset nem
tartozhat a fizetésképtelenségi rendelet 3. cikke (1) bekezdésének hatalya ala, és ez-
zel 0sszefiiggésben nem tartozhat a Briisszel 1. rendelet 1. cikke (2) bekezdésének b)
pontja értelmében vett csddeljaras ala sem.

Itt jegyezném meg, hogy az eljaro litvan birdsag az eldzetes dontéshozatali elja-
ras kezdeményezése eldtt az alapeljarasban nem is vizsgalta a kereset jogalapjat, egy-
értelminek tekintette, hogy a vallalkozasok fizetésképtelenségére vonatkozo litvan
torvény és a Fizetésképtelenségi rendelet vonatkozo rendelkezéseit kell alkalmazni.

Az alapiigy megitélése soran csak akkor lett volna egyszeriibb helyzetben mind
a litvan birésag, mind a Birdsag, ha a keresetet maga a hitelezé nyujtotta volna be
még a fizetésképtelenségi eljaras elbtt, hiszen a hitelezének akkor még fent alltak
volna a jogai a keresetinditasra. Ebben az esetben a kereset a Briisszel 1. rendelet

37 C 213/10. szamu tigy 48. pont.
38 (C-157/13. szamu tigy 27. pont.
¥ Uo. 28. pont.
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hatélya ala tartozott volna, valamint kiegészitd szabalyként a CMR-egyezmény ren-
delkezéseit kellett volna csak vizsgalni.

Annak nincs jogi jelentdsége, hogy a fizetésképtelenségi eljaras soran kijeldlt
felszamolo inditotta meg a fuvarozasi szerz6dés teljesitésébdl fakado kovetelés ér-
vényesitésére iranyuld keresetet, tovabba az sem hordoz érdemi véaltozast, hogy a
felszamolo a keresettel a hitelezok érdekében jart el.

fgy a Birosag kimondta, hogy az alapiigy keresete nem mutat kozvetlen kap-
csolatot a fizetésképtelenségi eljarassal, igy annak vizsgalatara nem is keriilt sor,
hogy a kereset szorosan kapcsolodik-e a fizetésképtelenségi eljarashoz. A Birdsag a
hatarozathozatal soran kifejtette azt is, hogy az alapiigy keresete nem tartozik sem
a fizetésképtelenségi rendelet 3. cikke (1) bekezdésének hatalya ala és ezzel 6ssze-
fliggésben a Briisszel 1. rendelet 1. cikke (2) bekezdésének b) pontja értelmében vett
csbdeljaras ala sem.*

5. A ,,polgari és kereskedelmi iigy” fogalma

A Birosag az alapligy jogalapjanak vizsgalata soran ugyan megallapitotta, hogy
az nem mutat sem szoros, sem kozvetlen kapcsolatot a fizetésképtelenségi eljarasok-
kal (nem tartozik a Fizetésképtelenségi rendelet hatalya ald), tovabba nem tartozik
a Briisszel I. rendelet értelmében vett csddeljaras ala sem, de annak vizsgalata is
kiemelt fontossagu, hogy a kereset a Briisszel I. rendelet (7) preambulum bekez-
désében foglalt ,,polgari és kereskedelmi {igy” fogalmaba beletartozik-e, vagyis a
rendelet targyi hatalya kiterjed-e ra.

A ,,polgari és kereskedelmi {igy” fogalmanak értelmezése soran az alabbi két
jogesetet érdemes szemiigyre venni, mivel a Birésag joggyakorlatanak széles palet-
t4jat tarja elénk.

Az FTex-ligyben* a felperes a keresetét a felszamolo részér6l az alperesnek adott
kovetelésengedményezésre alapitotta, mely engedményezésnek egy a német jog altal
csak a felszamolonak biztositott megtamadasi jog volt a targya. A megtdmadasi jog
a felszamolasi eljaras meginditasat megelézéen végrehajtott és az emlitett eljarasban
részt vevo hitelezok szempontjabol sérelmes aktusokra korlatozddott. A kereset arra
iranyult, hogy az alperes fizesse vissza a fizetésképtelenségi eljarasnak az ados elleni
meginditasat megel6zéen az adostol kapott sszegeket.

40 Uo. 30-31. pont.
4 C213/10. szam tigy 31. pont.
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A Birdsag a fentiekre tekintettel az F-Tex-iigy 49. pontjaban kifejtette, hogy a
Briisszel I. rendelet 1. cikkének (1) bekezdését akként kell értelmezni, hogy a fize-
tésképtelenségi eljaras soran kijelolt felszamolo részérdl torténd kovetelésengedmé-
nyezés — mely engedményezés targya a felszamolo részére biztositott megtamadasi
jog — alapjan eljard felperes altal harmadik személy ellen inditott kereset a polgari és
kereskedelmi ligyek fogalmaba tartozik.*

A Bir6sag a German Graphics-tigyben* akként dontott, hogy az alapiigyben a
felszamoloval szembeni tulajdonjog-fenntartasi kikotés iranti kereset nem kapcso-
l6dik kozvetleniil és szorosan a felszamolasi eljarashoz, valamint 6nalld keresetet
képez, tekintettel arra, hogy nem kdveteli meg felszamolobiztos kdzremitkddését,
illetve nem a fizetésképtelenségi eljarasra vonatkozo jogon alapul. Vagyis a German
Graphics keresete nincs kizarva a Briisszel 1. rendelet targyi hatalya alol, vagyis a
,»polgari és kereskedelmi tigyek” fogalmaba tartozik.

A Birdsag fent citalt joggyakorlatabdl vildgosan kitlinik, hogy a Briisszel I. ren-
delet (7) preambulum bekezdésben foglalt ,,polgari és kereskedelmi tigy” fogalmat
kiterjesztden €s tagan értelmezi.

A tanulmany vezérvonalat képezé C-157/13. szamu iigyben a Birosag megal-
lapitotta, hogy a ,,polgari és kereskedelmi {igy” fogalma kiterjesztheté az arufuva-
rozasbol szarmazo kovetelés érvényesitésére inditott keresetre. Igy a jelen iigyben
o[...] az elsé kérdésre azt a valaszt kell adni, hogy a 44/2001 rendelet 1. cikkének
(1) bekezdéset ugy kell értelmezni, hogy egy fizetésképtelen villalkozdasnak az egyik
tagallamban inditott fizetésképtelenségi eljaras keretében kijelolt felszamoloja altal
fuvarozasi szolgaltatasok nyujtasan alapulo kovetelés kifizetése irant e szolgalta-
tasok masik tagallamban letelepedett kedvezményezettje ellen inditott kereset az e
rendelkezés értelmében vett »polgdari és kereskedelmi iigyek« fogalmaba tartozik”

Mivel a Birosag leszogezte, hogy jelen ligyben a Fizetésképtelenségi rendelet
rendelkezései alapjan nem lehet meghatarozni a joghatdsagot, azaz a Birosag az elsé
kérdésre nemleges valaszt adott, igy a masodik kérdés vizsgalata sziikségtelennek
mutatkozik.

42 Uo. 49. pont.
4C292/08. szamu tigy 32-34. pont.
4 C-157/13. szamu tigy 32. pont.
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6. A Briisszel I. rendelet, valamint a CMR-egyezmény joghat6sagi
rendelkezései és a koegzisztencia

A fentiek alapjan megallapithat6, hogy a Briisszel 1. rendelet 2. cikkének (1)
bekezdése és (5) bekezdése 1. pontja alapjan meghatarozhat6 a joghatésag. Ugyan-
akkor a Briisszel I. rendelet 71. cikk (1) bekezdése gy rendelkezik, hogyha a tag-
allam részese egy a 71. cikk (1) bekezdése szerinti kiilonds egyezménynek, akkor a
rendelet ezen egyezményeket ,,nem érinti”.

A Briisszel I. rendelet 71. cikk (1) bekezdése értelmében az alapiigyben felhivha-
to a CMR-egyezmény,* amely szintén felvetheti a joghatdosag tekintetében az egyez-
mény és a rendelet alkalmazhatosaganak feliilvizsgalatat.

Habar a Birdsag az els6 kérdés kapcsan ugy dontott, hogy az alapiigy tényallasa
a Briisszel I. rendelet hatalya ala tartozik, azonban a Litvan Legfelsobb Birdsagnak
kell a tényallasi elemeket a CMR-egyezmény 1. cikkének értelmében és az ott fel-
sorolt tartalmi elemek megfeleldsége szempontjabdl elbiralnia, mivel az egyezmény
értelmezésére €s igy a kereset tényallasi elemeinek, az arufuvarozasi szolgaltatas
milyenségére kiterjedd értékelésére a Birdsag nem jogosult.

Erdemes itt a Birdsagnak a TNT Express Nederland BV és az AXA Versicherung
AG kozott folyamatban volt eljarasban hozott itéletben* (tovabbiakban: TNT-iigy) és
a jelen itélet 37. pontjaban*’ foglaltakra hivatkozni. A Birdsag a Briisszel I. rende-
let 71. cikk (1) bekezdésének értelmezése soran arra a megallapitasra jutott, hogy
a rendelet hatalybalépésekor az egyes kiilonds egyezményekben részes allamok az
ezekben az egyezményekben eldirt a joghatdsagra, a hatarozatok elismerésére vagy
végrehajtasara vonatkozé szabalyokat — jelen esetben a CMR-egyezmény joghato-
sadgra vonatkozo szabalyait — csak akkor alkalmazhatjak, ha a rendelet ugyanezen
kérdésre vonatkozo szabalyainak alkalmazasat mellézik.

Azonban leszogezendod, hogy a Birdsag allaspontja szerint a kozosségi szabalyok
bevezetésével a rendelet 71. cikk (1) bekezdése mar nem teszi lehetévé a tagalla-
moknak, hogy a rendelettel szemben prioritast élvezé 0j kiilonds egyezményeket
kossenek vagy ilyen hatalyos egyezményeket modositsanak.*®

A Bir6sag a fentiekre valo tekintettel megallapitotta azt is, hogy a CMR 31. cik-
ke a tagallamokat mar a Briisszel I. rendelet hatalybalépésének idépontjaban kototte.

4 Litvania 1993. marcius 17. napjan, Franciaorszag 1959. majus 20. napjan, Németorszag 1961.
november 7. napjan csatlakozott a CMR-egyezményhez.

4 (C-533/08. szamu iigy, ECLI:EU:C:2010:243.

47 C-157/13. szamt tigy 37. pont.

4 (C-533/08. szamu iigy 38. pont C-533/08 szamu {igy 36. pont.
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A Birésag kifejtette, hogy a rendelet 71. cikke ugyanazt a rendszert tiikkrdzi, mint a
Briisszeli Egyezmény® 57. cikke, és szinte azonos modon keriilt megfogalmazasra,
igy a Birdsagnak a rendelet értelmezése soran az adott pontokat illeten a Briisszeli
Egyezmény vonatkozasaban mar megadott értelmezést kell figyelembe vennie.*

A Bir6sag mar a TNT-itéletének 45. pontjaban® is arra az allaspontra helyez-
kedett, hogy ha a jogvita a Briisszel I. rendelet 71. cikke szerint valamely kiilonds
egyezmény hatalya ala tartozik, akkor a kiilonds egyezményben foglalt szabalyokat
és nem a rendeletben foglalt szabalyokat kell alkalmazni. Mindebbdl azt a kdvetkez-
tetést lehet levonni, hogy a jogalkotd a szabalyok Osszeiitkozése esetén e kiillonos
egyezmények alkalmazasat irja el6.*

Meg kell jegyezni, hogy az alapiigy felperese a Briisszel . rendelet 2. cikkének
(1) bekezdése és (5) bekezdése 1. pontja alapjan, mivel a kereset targya szerz6dés
vagy szerzOdéses igény, valaszthatja a rendelet szerinti joghatosagot, azaz az alperes
lakohelye szerinti tagallami birdsagot vagy a vitatott ktelezettség-/szolgaltatasnyuj-
tas teljesitése helye szerinti birdsagot, azaz a fuvarozasi szerzddésre vald tekintettel
a tagallam teriiletén azon hely szerinti birdsagot, ahol a szerz6dés szerint a szolgal-
tatast nytjtottak vagy kellett volna nyujtani.>

Ha a Litvan Legfelsébb Birdsag a tényallasi elemek vizsgélata soran arra a ko-
vetkeztetésre jut, hogy az adott tigyben a CMR-egyezmény 1. cikkében meghata-
rozott tartalmi elemek maradéktalanul teljesiilnek (azaz a kereset alapjat képezd
szerz6dés, dij ellenében torténd kozati arufuvarozasra iranyuld szallitasrol szol és a
fuvarozasi szerzodésben az aru atvételére €s a kiszolgaltatasra kijelolt hely két kii-
16nbo6z6 allam teriiletén van, amelyek koziil legalabb az egyik szerz6do allam), ugy a
31. cikk (1) bekezdésének rendelkezése alapjan a Litvan Legfelsobb Birdsag donthet
a CMR-egyezményre alapitott joghatdosag megallapitasa mellett.

Itt érdemes megjegyezni, hogy a CMR-egyezmény 31. cikk (1) bekezdésére ala-
pitott joghatdsagi szabalyok lehetdvé teszik a felperesnek, hogy valasszon az alperes

4 Briisszeli Egyezmény alatt a polgari és kereskedelmi iigyekben a joghatdsagrol és a hatarozatok
végrehajtasardl szolo 1968-as briisszeli egyezményt (HL 1972. L 299., 32. o.) értem. Itt kell utalni a
C-533/08 szamu iigy 36. pontjara, mely azt juttatja kifejezésre, hogy a Briisszel I. rendelet az 0j tagalla-
moknak ezen egyezményhez vald csatlakozasarol sz6lo egyezményekkel modositott Briisszeli Egyez-
mény helyébe 1épett, igy a Birosag Briisszeli Egyezmény rendelkezéseire adott értelmezése a Briisszel
1. rendelet rendelkezéseire is érvényes, amennyiben ezen jogszabalyok rendelkezései egyenértékiinek
tekinthetdk.

0 C-533/08. szamu tigy 39. pont.

5! Uo. 45. pont.

52 Uo. 46. pont.

53 C-157/13. szamu tigy 40. pont.

32 JOGI MELLEKLET « 2016/3—4



A fizetésképtelenségi eljarassal 6sszefiiggd €s ahhoz szorosan kapcsolddo ...

rendes lakohelye, cégének kozponti telephelye vagy a fuvarozasi szerzédés megko-
tésének kozvetitésében eljaro képviselete vagy fidktelepe, avagy az aru atvételének
helye vagy a kiszolgaltatasra kijelolt helye kozott.

Abban az esetben, ha a tényallas alapjan a Litvan Legfelsébb Birosag megalla-
pitja, hogy a CMR-egyezmény 1. cikke alapjan a 31. cikk (1) bekezdésére alapitott
joghatdsagi szabalyok alkalmazéasanak lehetsége fennall, még egy esetkort vizs-
galat ala kell vonnia. Meg kell vizsgalnia, hogy a 31. cikk (1) bekezdése alapjan
fennallé joghatosag nem sérti-e az Eurdpai Union beliili polgari és kereskedelmi
tigyekben folytatott igazsagiigyi egyiittmiikdés alapjaul szolgald elveket.’* Azok-
ol az elvekrdl van sz6, amelyeket a Briisszel 1. rendelet (6), (11), (12) és (15)—(17)
preambulum bekezdései® is nevesitenek, igy: a polgari és kereskedelmi ligyekben
hozott hatarozatok szabad mozgasanak elve, a joghatosaggal rendelkez6 birdsag elo-
relathatosaganak elve, a jogbiztonsag elve, az igazsagszolgaltatds megbizhaté mii-
kodésének elve, a parhuzamos eljarasok lehetdsége elkeriilésének elve, valamint az
igazsagszolgaltatas irdnt az unidban taplalt kolesonos bizalom elve.*

A Birdsag szerint™ ha a Litvan Legfels6bb Birosag arra a kovetkeztetésre jut,
hogy az adott jogvita kapcsan a CMR egyezmény mint kiilonds egyezmény ren-
delkezéseit kell alkalmazni, annak alkalmazasa sordn figyelemmel kell lennie arra,
hogy az unids jogi aktusok is kotelezettséget ronak az adott tagallamra, tehat nem
hagyhatja figyelmen kiviil az Eurépai Union beliili polgari és kereskedelmi ligyek-
ben folytatott igazsagiigyi egyiittmiikddés alapjaul szolgalo elveket. Tehat a CMR-
egyezmény alkalmazasa nem mehet szembe a fenti elvekkel és nem keletkeztethet
olyan jogi helyzetet, ami azt eredményezi, hogy az union beliili polgari és kereske-
delmi ligyekben folytatott igazsagiigyi egyiittmiikodés alapjaul szolgalo elvek nem
érvényesiilnek. Ezzel 6sszefliggésben kiemelendd, hogy a Nipponkoa Insurance Co.
(Europe) Ltd. és az InterZuid Transport BV kozott folyamatban volt iigyben a Bi-
rosag azt a megallapitast tette, hogy a Briisszel 1. rendelet 71. cikkét ,,/...J ugy kell
értelmezni, hogy azzal ellentétes valamely nemzetkozi egyezmény olyan értelmezése,
amely nem biztositja e rendelet céljainak és az alapjaul szolgalo elveknek a tiszte-
letben tartasat legalabb annyira kedvezo feltételek mellett, mint az ezen rendelet

szerinti feltételek”.>

5% Ezen elveket az EUMSZ 81. cikk (2) bekezdés a)-h) pontjai nevesitik.
5 Briisszel 1. rendelet (6), (11), (12) és (15)—(17) preambulum bekezdései.
6 C-157/13. szam tigy 38. pont.

57 C-157/13. szamu tigy 38. pont, és C-533/08. szamu tigy 49. pont.

8 C452/12. szamu tigy, 50. pont 1. alpont.
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Kiemelendd, hogy ha a Litvan Legfels6bb Birosag a Briisszel I. rendelet alkal-
mazhatdsagat allapitja meg, akkor ezen rendelet 5. cikk 1. pont b) alpontja szerint
csak egyetlen helyre lehet alapitani a joghatosagot, mégpedig arra a helyre, ahol a
szerz6dés szerint a szolgaltatast nyujtottak vagy kellett volna nyujtani.

Abban az esetben, ha a Litvan Legfels6bb Birdsag arra az allaspontra helyezked-
ne, hogy a CMR-egyezmény alkalmazhatésaganak van helye, akkor a CMR-egyez-
mény 31. cikk (1) bekezdése esetén a felperes két joghatésagot megallapitd szabaly
koziil valaszthat, nevezetesen valaszthat az aru atvételének vagy az aru kiszolgalta-
tasara kijelolt hely kozott.

Ezzel kapcsolatban a Birosag az alapiigyre vonatkoz6 itéletének 41. pontjaban
azt a megallapitast tette, hogy ez ,,nem kérdbjelezheti meg a CMR 31. cikke (1) be-
kezdésének az Union beliili polgari és kereskedelmi tigyekben folytatott igazsagiigyi
egyiittmiikodés alapjaul szolgalo elvekkel valo osszeegyeztethetéségét” >

A Bir6sag a fentieket arra alapitotta, hogy a Peter Rehder és az Air Baltic Corpo-
ration®-ligyben (tovabbiakban: Rehder-itélet) mar elismerte, hogy a fuvarozasi szer-
zO0dések teriiletén bizonyos esetekben a felperes valaszthat az indulas és az érkezés
helye szerinti birésag kozott. Ugyanakkor a Birdsag nyomatékositotta azt is, hogy a
felperes szamadra elismert effajta valasztési lehetdség megfelel a kozelség, a kiszamit-
hatosag és felek szamara az illetékes birosagok egyértelml beazonosithatosaganak
elvének, azaz a jogbiztonsag elvének is, mivel a felperes ebben az esetben a Briisszel
I. rendelet 5. cikke 1. pontja b) alpontja szerint mar csak két birésag koziil valaszthat,
azaz ez, az alapiigybeli szerzddésre vonatkoztatva — mivel az szolgaltatasnyujtasra
iranyul — akként hat, hogy a felperes valasztasi lehetOsége csak egy birosagra kor-
latozodik.

fgy a Birésag a Litvan Legfelsébb Birésag altal feltett harmadik kérdésre a
Briisszel 1. rendelet 71. cikk értelmezésével kapcsolatban akként valaszolt, ,,/..]
hogy abban az esetben, ha a jogvita mind a 44/2001/EK-rendelet, mind pedig a
CMR-egyezmeény hatalya ala tartozik, akkor a tagallam a 44/2001/EK rendelet 71.
cikkének (1) bekezdése alapjan alkalmazhatia a CMR-egyezmény 31. cikkének (1)

bekezdésében eldirt joghatosagi szabdlyokat”.%!

% C-157/13. szam tigy 41. pont.
60 C-204/08. szamu tigy 45. pont.
1 C-157/13. szamu igy 42. pont.
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7. Osszegzés

A tanulmany zaréakkordjaként érdemes 0sszegezni az alapiligybdl és az ismer-
tetett birosagi esetekbdl levonhaté legfontosabb megallapitasokat.

El6észor is meg kell allapitani, hogy a joghatésdg meghatarozasa soran mind a
vilniusi regionalis birosag, mind a litvan fellebbviteli birdsag tévedett.

Ezen tévedések okan jutott el abba a szakaszba az ligy, hogy a Litvan Legfelsobb
Birosagnak az EUMSZ 267. cikke® szerint mint tagallammal szemben tamasztott
kotelezettségként a Birdsag elé kellett terjesztenie az eldzetes dontéshozatali kérel-
mét.

Ha a litvan elsé és masodfokon lejard birdsag felismerte volna a joghatosag
megallapitasaban rejlé problémat és részletesebben megvizsgalta volna az ligyet,
akkor az EUMSZ 267. cikke® alapjan mint a tagallamok el6tt allo lehet6ségként és
nem mint kdtelezettségként fordulhatott volna a Birosag felé az eldzetes dontéshoza-
tali kérelem el6terjesztésével.

Masodszor meg kell allapitani, hogy a Birosag joggyakorlata egységes és kon-
zekvens a fizetésképtelenségi eljarasok és ahhoz szorosan kapcsold eljarasok, illet-
ve a csddeljarasba sorolhat6 keresetek elkiilonitése, a fizetésképtelenségi eljarastol
konzekvensen elkiilonitheté mas jogvitak meghatarozasa, a polgari és kereskedelmi
gy fogalmanak értelmezése, a Fizetésképtelenségi rendelet és a Briisszel 1. rendelet
alkalmazasi koreinek vilagos elhatdroldsa, valamint az Eurépai Union beliili polgari
és kereskedelmi tigyekben folytatott egyiittmiikodés alapjaul szolgalo elvek és a kii-
16n6s egyezmények kapcsolata teriiletén.

Harmadszor leszogezendd, hogy a fentiek alapjan az alapiigyben a joghatosagot
mind a Briisszel 1. rendelet, mind a CMR-egyezmény alapjan meg lehet allapitani,
azonban a Litvan Legfelsébb Birdsagnak kell a jogvita targyat képezd tényallasi
elemek alapjan eldonteni, hogy azok megfelelnek-e a CMR-egyezmény 1. cikkének
és 31. cikk (1) bekezdésének, vagy a jogvita inkabb a Briisszel 1. rendelettel mutat
szorosabb Osszefiiggést.

Igy fontos megallapitas az is, hogy Birésag altal az eldzetes dontéshozatali eljaras
soran meghozott itélet alapjan ebben az esetben is az adott tagallami birésag donti
el a jogvita tényallasi elemeinek vizsgalata soran, hogy a joghatdsag meghataroza-
sara a felhivhatd szabalyok koziil melyikkel mutat kdzvetlenebb kapcsolatot, mely
alapjan lehet esetleg az adott szabaly alkalmazhatosagat kizarni, avagy a felhivott

02 EUMSZ 267. cikk harmadik fordulata.
0 BEUMSZ 267. cikk masodik fordulata.
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szabaly nem sérti-e az unids jogi elveket, és igy azok alapjan meg lehet-e allapitani
egy kiilonds egyezmény alapjan a joghatdsagot.

A tanulmanynak a fentiekben citalt jogesetekkel, jogelvekkel, valamint a vo-
natkoz6 szabalyokkal alatdmasztott megallapitasa az, hogy ha a Litvan Legfelsobb
Birosag megéallapitja a CMR-egyezmény alkalmazhatosagat, akkor annak alkalma-
zéasa nem sértheti az EUMSZ-ben és a Briisszel 1. rendeletben meghatarozott unios
polgari és kereskedelmi iligyekben folytatott igazsagiigyi egyiittmiikodés alapjaul
szolgald elveket, tehat gyakorlatilag a két szabaly ilyen tekintetben vett egyiitt alkal-

ey
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(U) KONYVEK)

Arbitrando et curriculum bene deligendo
Unnepi kétet Horvath Eva 70. sziiletésnapja alkalmabol

Szerkesztette: Burian Laszlo — Szabo Sarolta

Budapest, PAzmany Press, 2014. 246 oldal

Horvath Eva életitja éppen olyan tartalmas és valtozatos, mint a koszontésére
irodott tanulmanykétet. 1944-ben sziiletett Zalaegerszegen, tanulmanyait az ELTE Al-
lam- és Jogtudomanyi Karan végezte. Ezt kdvetden egy kiilkereskedelmi vallalatnal
helyezkedett el jogi eléadoként, majd kiilkereskedelmi jogtanacsosként. Oktatoi tevé-
kenységét 1982-ben kezdte a Kiilkereskedelmi Féiskola tanaraként. Ezutan jelentek
meg els6 cikkei, tankdnyve, valasztottbiraskodassal foglalkozé atfogd monografiai.
1989-t8] a Magyar Gazdasagi Kamara jogi foosztalyvezetdje, majd a szervezet ré-
szeként miikodd Valasztottbirdsag onallosulasaval az intézmény ligyvezetdje, késobb
elndke. Az intézmény €lén a valasztottbiraskodas fejlodését meghatarozé kozel hisz
évet toltott. Részt vett az 1994. évi LXXI. térvény kidolgozasaban, mely maig tartd
hatallyal hatarozza meg a valasztottbiraskodas szabalyait. 1999-t61 docensként, majd
cimzetes egyetemi tanarként oktat a PAzmany Péter Katolikus Egyetem Jog- és Allam-
tudomanyi Karan, bevezetve az ijdonsagnak szamit6 nemzetkozi valasztottbirdskodas
tantargyat. Mind vendég-professzorként, mind valasztottbiroként tevékenykedett kiil-
foldon, képviselte hazankat az ICC Nemzetko6zi Valasztottbirosagi Bizottsagaban. A
haromnyelvii tinnepi kotet, mely két kdszont6t, egy életrajzot és tizenhét tanulmanyt
tartalmaz, mélto tisztelgés e kiemelkedo életpalya elott.

Martonyi Janos és Varady Tibor koszontéikben az Unnepelttel kozos emlékeiket
felemlegetve idézik fel annak kiemelkedd szakmai eredményeit, beszélnek szemé-
lyiségérdl, hatdsardl a jogtudomany s kiemelten a vélasztottbirdskodas magyaror-
szagi fejlodése terén. Ezt kovetéen olvashatjuk Horvdth Eva életrajzat és szemezget-
hetiink valogatott publikacids listajabol.
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A tanulményok sorat Burai-Kovdcs Janos az Unnepelt palydjahoz illd Aktudlis
problémak és gondolatok a valasztottbiraskodas korében valasztottbiroi szemmel
cimi irdsa nyitja. A szerz6 a joggyakorlatban fennallé problémas kérdéseket mu-
tatja be, s vezet ra a konfliktusok feloldasanak lehetséges modjaira. Olvashatunk a
vélasztottbirdskodasrol sz6ld 1994. évi LXXI. térvény (Vbtv.) visszahat6 hatalya-
nak tilalmabdl fakadd, gyakorlatban felmeriild visszassdgokrol, a nemzeti vagyon
korébe tartozo, kiilfoldi beruhazasokat érintd jogvitak kollizids és joghatosagi sza-
balyair6l. Megtudhatjuk, hogy tisztességtelen-e jelen szabalyozasi kdrnyezetben a
valasztottbirosagi kikotés fogyasztdi szerzddésekben valdo megjelenése, valamint
belepillanthatunk a kdzbeszerzési irdnyelv és a magyar kdzbeszerzési torvény ren-
delkezései altal okozott gyakorlati nehézségek vilagaba. Otodik kérdésként felve-
tett valasztottbirosagi ,,gerilla akciok” témaja atvezet minket Siegfried H. Elsing
diisseldorfi professzor Kreative Prozessstrategien in Schiedsverfahren cimet viseld
irasdhoz, amelyben a valasztottbirosagi eljarasban felmeriild pertaktikdk legujabb
megjelenési formairdl olvashatunk. Bevezetdjében a professzor kiemeli az eljaras
megkiilonboztetd jellemzait, felhiva a figyelmet a felek autonomidjanak meghataro-
70 elvére, az eljaras rendes birdsagi eljarashoz képest szabad és rugalmas jellegére.
Ezt kdvetden ismerhetjiik meg a tobbek kozott ebbdl is adodo gyakorlati problé-
makat (okként emliti még a nemzetkozi elembdl ad6do terminologiai sokféleségek,
valamint az eljaras népszeriisége miatt egyre ndvekvo pertargy értéket); az alperesek
Lgerillamodszereit” az eljaras szabotalasa érdekében. A szerz6 csoportositva mutat-
ja be az egyes stratégidkat a jogos érdek kontdsébe bujtatott késleltetd, akadalyozo
cselekmények esetkorétdl (pl. bird partatlansaganak visszaélésszerit megkérddjele-
zése) egészen az eljarasi szabalyokat nyiltan sért6 (hataridok be nem tartasa, eljara-
si koltségek meg nem fizetése) cselekményekig. A valasztottbirosaggal ,,szembeni”
moddszereket kovetéen mutatja be a masik féllel szemben alkalmazott, esetenként
jogsértd (mint zsarolas, tanuk megfélemlitése) technikakat. A példakkal illusztralt
tényallasok ismertetése utan tanacsokat is kapunk az obstruktiv intézkedések keze-
1ését illetéen, valamint lehetséges megoldasi irdnyként olvashatunk az etikai kodex
szabalyozasarol.

El nem tavolodva a kotet kdzponti témakorétdl — a valasztottbiraskodas intéz-
ményétdl — a tanulmanyok sordban izgalmas szinfolt Kecskés LdszIo recenzidja Dr.
Horvadth Eva Nemzetkdzi valasztottbiraskodas cimii konyvérdl. A szerzé az Unne-
pelttdl ,,megdrokolt” valasztottbirosagi elndki posztrol koszonti elddjét, bemutatva
palydjanak kiemelkedd pontjait, s az elemzett konyv sziiletésének koriilményeit,
szerkezetét, annak legkivalobb ujitasait.
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Kolliziés jogi koszonté tanulmanyt olvashatunk Buridn LaszIo tollabdl, aki
Gondolatok az unios nemzetkozi maganjog altalanos szabalyai megalkotasanak le-
hetdségerdl és sziikségességersl cimll irdsaban foglalkozik egy altalanos kérdéseket
szabalyozo eurdpai unids kolliziés nemzetkézi maganjogi kodex megalkotasanak
kérdésérdl. Bevezetésként bemutatdsra keriil a felgyorsuld uniés jogalkotési folya-
mat, annak Uj tendenciai, valamint az eddig egységesitett teriileteket 6sszefogni ké-
pes altalanos szabalyokat lefektetd kodex gondolata. A nemzeti jogok dsszelitk6zésé-
bél fakado problémakat enyhiteni képes altalanos részi szabalyozas megvalositasarol
gondolkozva azonban egy sor gyakorlati nehézséggel talaljuk szembe magunkat —
kezdve a szabalyozand6 jogintézmények korének meghatarozasaval, valamint azok
jogonként eltérd tartalmaval. A szerzd intézményenként részletesen vizsgalja a meg-
1€év6 unios rendeletek hatasat a tagallamok altalanos részi szabalyaira, kitérve tobbek
kozott a vissza- €s tovabbutalasra, a csalard kapcsolasra, az elékérdésre, a kdzrendi
zéradékra, valamint az adaptacio ,kivételes” esetére. Az intézmények vizsgalatat
kovetden korvonalazodik eldttiink egy lehetséges ‘Roma 0’ rendelet jovébeni képe.

A nemzetk6zi maganjog altalanos részi intézményeinél maradva lapozzuk fel
Vékas Lajos A kozrend sérelme a valasztottbirosagi itéletek esetében cimen irodott
munkdjat! E jelentds és aktualis problémakdr elemzése az intézmény altalanos be-
mutatasaval kezdddik, amelyet kovetden kitér a kategoria torténetének ismertetésé-
re, értelmezésére és fogalmi hataraira, majd a leglijabb europai birésagi gyakorlatot
vizsgalva feltarja el6ttiink az alakuldban 1€v6 sajatos unios kozrend fogalom elemeit.
A tanulmany mésodik részében a Vbtv. és a kozrend kapcsolata keriil ismertetésre,
ramutatva a ,,belfoldi” kdzrend visszas helyzetére a birdi gyakorlatban.

Erdés Eva A kdros adoverseny elméleti és gyakorlati kérdései az uniés addjog-
ban cimil irasaval vilagitja meg az eurdpai adoharmonizaciod legujabb tendencia-
it. Az els6, elméleti részben a szerzé megismerteti veliink az adoéverseny fogalmat,
meghuzva a hatart az ‘adéverseny’ €s a ‘karos addverseny’ kozott. Ennek korében
bepillantast nyerhetiink az adékedvezmények, az intézményes allami beavatkozas
hatasara egy orszag gazdasagaban, az addverseny leggyakoribb formaiba s ennek
legjelentdsebb faktoraiba. Kitér egy sajatos szabalyozasi eszkoz, az Eurdpai Unid
1997-es tizleti magatartasi kodexének leirasara, valamint az uni6 karos adéverseny
felszamolasa érdekében hozott egyéb eszkozeire is. Az elméletben elemzett problé-
makorrdl atfogd képet kapunk a tanulmany masodik, gyakorlatot bemutatd — off-
shore szabalyozast kiemel6 — része altal.

Az iizleti €let irant érdeklddd Olvasoé figyelmébe kiilondsen ajanlott Papp Tek-
la nem kalkulalhaté gazdasagi kockéazatokkal foglalkozd Economic/Business Risk
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and Modification of Contracts by the Court from Comparative Aspect cimii irasa-
nak olvasasa. Az egyik félnél indokolatlan tobbletteherként felmeriild, elére nem
lathaté gazdasagi események okozta aranytalansagok szabalyozasat tobb nézépont-
bol ismerhetjiik meg: a magyar alkotmanybirosag gyakorlatabol kiindulva, a polga-
ri torvénykonyv rendelkezésein at jutunk el az egyensulytalansag-kezelés kiilfoldi
mintaihoz — végiil megismerve az unio vonatkozo elveit, ajanlasait. Erdekessége a
tanulmanynak, hogy részletesen foglalkozik olyan angolszasz megoldasokkal, mint
a ,,meghiusulas” és a ,,nehézség” intézménye.

A valasztottbiraskodas tagabb témakoréhez visszatérve olvashatjuk Wallacher La-
Jjos A vdlasztottbirdsagi kikotés tisztességtelensége a fogyasztoi szerzodésekben cim-
mel irt tanulmanyat. Kiindulopontként szolgal a Polgari Torvénykonyvbe (Ptk.) azota
beépiilt 3/2013. polgari jogegységi hatarozat, mely a valasztottbirdésag kikotésének
egyes modjait tisztességtelenségtelennek mondja ki fogyasztoi szerzodések esetén. A
hatarozatot elemezve bontakozik ki eldttiink annak igazi tartalma a magyar joggya-
korlatra vonatkoztatva, majd a tisztességtelenség komplex megitélése az unids jogban,
végiil az Europai Birosag gyakorlataban. A fogyasztd védelmét megkoveteld szaba-
lyozasbol megismerhetjiik a valasztottbiraskodas intézményének specialis jellemzdit,
pontosabban, hogy milyen hatranyok érhetik a fogyasztok megkiilonboztetett katego-
ridjat az eljaras soran (pl. koltségkedvezmény lehetdségének hidnya, valasztottbirosag
székhelyére torténd utazas fogyaszto altal viselt koltsége). Az Olvasé végiil megtud-
hatja, hogy mi a teenddje a magyar valasztottbirosagnak abban az esetben, ha az el6tte
folyo eljarasban felmeriil a fogyasztoi szerz0dés tisztességtelensége.

A tanitvany személyes ,,kdszontd kdszonetét” olvashatjuk Szabo Sarolta A WTO
vitarendezési mechanizmusa: a bananhdboru és annak kdvetkezményei cimet viseld
irdsahoz érve, melyben felelevenedik elSttiink az Unnepelt rendkiviili személyisé-
ge, oktatdi tevékenységének inspirdld hatdsa. A rovid alapvetés a Kereskedelmi Vi-
lagszervezet (WTO) mikodését és szerepét mutatja be, felvillantva a bananhabort
elhuzodo vitasorozatat. A szervezetet érintd legujabb folyamatok ismertetése utan
részletes bemutatasra keriil annak kereskedelmi vitarendezési mechanizmusa. Az
alapul szolgalé megallapodasok mellett megismerjiik a relevans szervezeti egysé-
geket, a vitarendezési rendszer legjelentdsebb szerepldit, valamint szemezgethetiink
a legfrissebb eljarasi statisztikakbol. Az ezt kovetd részben részletes leirasat olvas-
hatjuk a vitarendezési eljaras gyengeségeit példaszeriien illusztraldo bananhabor le-
folyasanak, majd kiilon fejezetben talalkozunk a habort ,,artatlan mellékszerepldit”
¢érd veszteségekkel és azok kezelési modjaval. Az esetekkel tlizdelt, dinamikus irés
végszojahoz érve feltarul el6ttiink az Europai Unid joga és a WTO kozti konfliktu-
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sos viszony, valamint az eltolédd globalis gazdasagi egyensuly okozta valtozasok
jogrendszereket érint6 hatasai.

Hasonléan hangulatos ,,beszélgetésbe” csoppeniink bele Harmathy Attila, pro-
fessor emeritus Kartéritési kérdések a nemzetkozi valasztottbirosagi gyakorlat-
ban cimii tanulmanyat olvasva. Az idében visszaugorva a rendszervaltozas kora-
ban taldljuk magunkat — a szerzd az Unnepelttel kdzdsen szerkesztett Friss hirek
a nemzetkozi kereskedelmi jog vilagabol cimi folyodirat megjelenése négy évének
idészakaba invital minket, s kilenc esetet bemutatva tér vissza a folydiratban is fel-
dolgozott kartérités kérdéskoréhez. Az esetek a Nemzetkozi Kereskedelmi Kamara
valasztottbirosaganak gyakorlatat mutatjak be, s olyan iigyeket érintenek, mint a
kiilonb6zo valutakban felmeriilt karok atszamitasanak esete, a szerzédésszegés és a
bekovetkezett kar kozotti okozati sszefiiggés, az elmaradt haszon megallapitasanak
nehézségei és a hirnévsérelem alapjan kiszabott nem vagyoni kartérités kérdéskore.

A kotet egyik kiilonlegessége Fekete Baldzs Erdemes-e egy jogdsznak irodalmat
olvasnia? — J. H. Wigmore emlékére cimet viseld irasa. A jogi oktatas legujabb ten-
dencidira, avagy annak gyakorlati jellege er6sodésére vilagit ra, és felvet egy alter-
nativ utat: a human miiveltségen alapuld képzés meghonositasat. A 19. szazadi ame-
rikai jogtudomény nagy egyéniségét, John H. Wigmore-t hivja segitségiil a jogasz
mint a ,,nemzet irastudoja” képének bemutatisara — értve ez alatt egy olyan szak-
embert, akinek elmélyiilt ismeretei vannak a tételes jogi tudas mellett a retorika, a
lira teriiletén. Wigmore jogaszképével szemben jelenik meg Christopher Columbus
Langdell megkdzelitése, aki a jog és irodalom kozti klasszikus kapcsolatot feloldva
a jog zart, tudomanyos jellegii megkozelitését szorgalmazta. A nézetek ismerteté-
se utan a szerz0 bemutatja Wigmore életét és gondolkodasmodjat, kitérve az altala
Osszeallitott négyszaz tételes olvasmanylista elemzésére s arra, hogy mi mindent
jelenthet ez nekiink a 21. szdzad elején.

Sarkozy Tamas a polgari jog teriiletére kalauzol minket Vazlatos értékelés az uj
Ptk.-rol cimi munkajaval. A nyolc részbdl allo iras elsd fejezeteiben foglalkozik a
Ptk. szerkezetének bemutatasaval, a hatalyba 1épés koriilményeivel, s kiilon kiemeli
a torvénykonyv iddszerliségének egyes szempontjait. Elemzésre keriil a kodifikacid
menete, a torvény és a politika viszonya, végiil az Alaptérvény és a Ptk. tarsada-
lomképének Osszehasonlitdsa — kitérve bizonyos ,ultraliberalis” polgari jogi ren-
delkezések és az allami jelenlétet szigoritd alkotmanyjogi normak kdzti anomaliara.
Konyvenként bontva tablazatos viszonyitasat talaljuk meg a régi és az 0j Ptk. egyes
szabalyozasi koreinek, utobb kiemelve a legalapvetobb valtozasokat. A tanulmany-
bol megtudhatjuk, hogy az 10j térvénykonyv megalkotasa altal a hatalyos torvények
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42 szézaléka ,,mozdult meg”, s a szerzd az igy generdlt térvényalkotasi kényszert
tekinti a torvénykonyv altal okozott legjelentdsebb problémanak.

Az Uj Ptk. szabalyainal maradva vizsgaljuk meg Csehi Zoltin Altaldnos megha-
talmazas és a nemzetkozi maganjog cimet viseld irasat, mely a torvénykonyv altal be-
vezetett Ujdonsag, az altalanos meghatalmazas intézményével foglalkozik. A bevezetd
részben a képviselet fogalmat, rendszertani elhelyezését talaljuk meg; ezt kdvetden a
tanulmany két f6 része kovetkezik: az altalanos meghatalmazas, majd a nemzetkozi
maganjogi kérdések elemzése. Kiinduloépont az ligyek meghatarozatlan korére szo6lo
altalanos meghatalmazas, melynek Iényege, hogy az olyan jovdbeli torténések esetére
is eljarasi alapot ad a meghatalmazottnak, melyre annak kiallitdsakor a meghatalma-
z6 még nem gondolhatott. Az irds kiemeli az intézmény veszélyeit, az abban rejlo
bizonytalansagi tényez6 okozta, képviseltre telepitett kockazatokat. Esetek részletes
leirasaval ismerteti a Ktiria vonatkozo gyakorlatat, kritizalja az altala érvényre juttatott
kettdsakarat-elméletet, mely a szerz6 allaspontja szerint a jogintézmény lényegével
ellentétes eredményre vezet. A masodik részben a meghatalmazas kollizids jogi szaba-
lyai gyakorlati példakkal tarkitottan keriilnek bemutatasra, kitérve a Roma I. rendelet,
a Hagai Agency Egyezmény, valamint a német, a svajci és a lengyel jog megoldasaira.

Az ex ante jogi kontrollrol értekezik Harsagi Viktoria Megelozé védelem — a koz-
Jegyzo okiratszerkeszto tevékenysége cimil irasaban. A bevezetd kiemeli az okiratok
rendkiviili jelent6ségét a jogbiztonsag erdsitése teriiletén, azok vitamegel6zo és bi-
rosagokat tehermentesité funkciojat, mely ugyanakkor teret biztosit a felek akarati
szabadsaga kifejez6désének. Ezt kovetden keriil bemutatisra a kozjegyzd eljarasa,
a ,,perelharitd célu” okirat kiallitojanak személyében és jogallasaban rejlé garancidk
rendszere, felvazolva a kiilonbséget az ligyvéd, a biro és a kozjegyz6 okiratszerkesztd
tevékenysége kozott. A biztositékok szisztémaja két elv szerint tagolva keriil ismerte-
tésre: az okirat anyagi érvényességének 1étrejottét célzo, valamint az okirat manipu-
lalasanak megakadalyozasat szolgald szabalyok alapjan. A kozokiratok bizonyitasban
betdltott szerepének részletes leirdsa utan ismerjilk meg a kozjegyzoi okirat egyéni
jellegzetességeit. A nemzetkozi hatasokkal foglalkozé masodik nagy kérdéskor foglal-
kozik a kiilfoldon végzett okiratszerkesztés lehetdségével, valamint a belf6ldon kidl-
litott okiratok kiilfoldi joghatasaival, idézve az Eurdpai Birosag vonatkozé esetjogat.

Az okiratok elismerése és végrehajtasanak témakdre atvezet minket Raffai Ka-
talin A New York-i Konvencio alkalmazasanak egyes kérdései a magyar joggyakor-
latban cimet visel6 tanulmanyahoz. Az 1958-as New York-1 konvenciot a kiilfoldi
valasztottbirosagi hatarozatok elismerésérodl és végrehajtasarol szold 1962. évi 25.
torvényerejii rendelet iiltette be jogrendiinkbe. Magyarorszag tobb mint 6tven éve
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részese az egyezménynek, és — melyben az Unnepeltnek kiemelt szerepe van — a
rendszervaltozas oOta kialakult a valasztottbiraskodéssal dsszefiiggd joggyakorlat is.
Ennek ellenére komoly hidnyossagok meriilnek fel mind bizonyos alapfogalmak,
mind az egyezményhez tett fenntartasok terén. A szerz6 tanulmanyaban ezeket pél-
dakkal, birosagi allasfoglalasokkal illusztralva részletesen elemzi, kitérve a — Vékds
Lajos tanulmanyabol mar ismerds — kdzrenddel dsszefiiggd visszassagokra is.

Szabo Marcel a kornyezeti kar intézményével kapcsolatos, Environmental
Insurance in the Interest of Preventing Environmental Damage cimet visel0 irasaval
szinesiti a tanulmédnyok lancolatat. Az 6t fejezetre osztott munka elsé négy része
az Alaptorvény P) cikkébdl kiindulva, majd az egyes jogagi szabalyokon végigha-
ladva mutatja be a kornyezeti karokozassal szembeni védelem jogszabalyi kereteit
és hianyossagait. Olvashatunk a régi Ptk., annak 2008-as modositasanak terveze-
te, valamint az 0j Ptk. vonatkozo6 szabalyairdl; a kdzigazgatasi jog tipikus védelmi
eszkdze — a hatarértékek megallapitdsardl, s természetesen a természetvédelemrol
sz0l6 1996. évi LIII. torvény kartéritési szabalyairdl. A polgari jogi objektiv véde-
lem mellett bemutatasra keriil a tényallas biintetdjogi szabalyozasa, a szervezetek
biintethetéségének aktualis kérdése. Az 6tddik részben megismerhetjiik a kdrnyezeti
karokozas elleni harc 0j elemeit: az elére nem lathat6 karok kikiiszobolésére szolgalo
kornyezeti feleldsségbiztositast és a nagy katasztrofak esetére megfeleld pénziigyi
hatteret nyujto6 kdrnyezeti biztositék intézményét.

Visszatérve a kotet vezérfonalahoz — a valasztottbiraskodas intézményéhez,
olvashatjuk a személyes hangvételli, Zusammenarbeit der Wirtschaftskammer
Osterreich mit der Ungarischen Wirtschaftskammer auf dem Gebiet der
Handelsschiedsgerichtsbarkeit cimet viseld tanulmanyt Werner Melis, az Osztrak
Gazdasagi Kamara Nemzetkozi Valasztottbirdsaganak tiszteletbeli elndke tollabol.
Az iras a kereskedelmi vélasztottbiraskodds torténetét mutatja be magyar—osztrak
viszonylatban, kiilén kiemelve Horvdth Eva személyét és jelentdségét, valamint a
szerzd és az Unnepelt kozos emlékeit az Osztrak Gazdasagi Kamara és a Magyar
Kereskedelmi és Iparkamara melletti valasztottbirdsagok felallitasanak meghataro-
70 id6szakaban.

A jogtudomaény kiilénbdz6 teriileteinek aktualis problémait feldolgozo, az Unne-
pelthez hasonldan sokszini kotet mind a valasztottbiraskodas teriiletén tevékenyke-
d6, mind az az irant érdekl6d6 kdzonség szamara maradandé élményt nyujt.

Vadasz Vanda

Vaddsz Vanda, doktoranda, Pazmany Péter Katolikus Egyetem Jog- és Allamtudoményi Kar, Bu-
dapest. E-mail cim: vanda.vadasz@gmail.com
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Abstracts of the Articles

The limits of jurisdiction to enforce claims debt arising out of the international
carriage of goods related to insolvency proceedings and closely connected with
those proceedings

KATALIN JEZERNICZKI

In this paper interaction between the Regulation (EC) No 1346/2000, the
Regulation (EC) No 44/2001 and the Convention for the International Carriage of
Goods by Road (CMR) has been presented by examining the selected case law of the
European Court of Justice.

The author has focused on the Case ,,Kintra” UAB and presented the limits of
jurisdiction to enforce claims debt arising out of the international carriage of goods
related to insolvency proceedings and closely connected with those proceedings.
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