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Vezetoi osszefoglalo

Az elmult 6t évben a globalis novekedést befolyasold kockazatok jelentdsen megvaltoztak,
kibdviiltek. Az utdbbi idében a lefelé mutatd kockazatok erdsddtek, S szamos ujfajta ndvekedési
kockazat jelent meg. EbbOl az egyik legfontosabb és a legkiszamithatatlanabb kovetkezmé-
nyekkel jar6 a kereskedelmi konfliktusok élesedése, az amerikai fenyegetések valora valtasa,
elsésorban a kinai exportot sujto vamok bevezetése. Az USA ¢és Kina kozotti kdlcsonds vam-
tarifa emelések a kinai exportot akar 20-30 szazalékkal is csokkenthetik, aminek importvonzata
is nagyjabol hasonld mértékii. Es akkor a kiilonboz6é multiplikator hatasokrol nem is beszéltiink.
A vilag legnagyobb exportérének ilyen mértékii lassulasa a vilagkereskedelmet mar az idén 3,4
szazalék korili novekedési ilitemre huzhatja vissza, szemben a tavalyi 5 szazalék koriili
dinamikarol.

A monetaris politika szigoritasatol mar régen tartanak, ez az elmult két évben mutatkozott meg
az USA részérol erételjesebben, €s latszik a folytatas is. Ez el6bb-utobb magaval hozza a tobbi
fejlett orszagban is a monetaris politikai fordulatot. Az emelkedd kamatok a tokét is nagyobb
mozgéasokra késztették: a feltorekvd orszdgokbol elkezdett kidramlani a toke a kevésbé
kockazatos befektetési lehetdségek felé, ami az érintett orszagok szamara nagyon stlyos
kovetkezményekkel jarhat (arfolyamturbulenciak, leértékelddés, dramai kamatemelések stb.).
Az inflaci6 eddig viszonylag mérsékelt maradt, azonban a fogyasztéi arak egyértelmiien
megindultak felfelé, noha egyelére mindenki arra szamit, hogy — egyes orszagok kivételével,
pl. Térokorszag vagy Argentina — nem szdllnak el nagyon az arak. A részvények tuldrazottsaga
mar régota téma, a részvényarfolyamok csokkenése nagyon konnyen a 2008-hoz hasonlo
folyamatokat indithat el.

Az olajarak emelkedése 2017- masodik felében indult meg, de, hogy ilyen gyors iitemi lesz,
arra igazabol senki nem szamitott. Az olajar jovdjét illetden megbizhatd prognédzisokat adni
nehéz: egyeldre Ugy tlinik, hogy jovOre tovabb emelkedik a nyersolaj ara, s — az olajtermeld
orszagok magatartasa, illetve a kereslet alakulasatol filiggden — 80 dollar/hordd koriil
stabilizalodhat. Az amerikai palaolajtermelés egyeldre nem bdviil olyan gyorsan, mint
kezdetben. A progndzisokat tekintve lefelé és felfelé mutatd kockazatok egyarant vannak,
azonban a 100 dollar feletti olajarak id6szaka nagy valoszinliséggel nem tér vissza.

A kinai novekedés lassuldsara mar 2013-ban is szamitottak, végiil is ez az elmult 6t évben
megfelelt a varakozasoknak. Dramai lassulastol nem igazan kell tartani, mert ennek a kormany
— kiilonb6z6 gazdasagosztonzo intézkedésekkel — elejét veszi.

A Brexit 2016 janiusa 6ta téma, az, hogy ilyen lassan haladnak majd a targyalasok, és az utolso
pillanatig nem latszik a megoldas, az napjaink fejleménye.

Egyes orszagok adossagallomanyaval kapcsolatos problémdaktol mér korabban is lehetett
tartani, akarcsak a vallalkozasok és magéanhaztartdsok eladosodasatol az alacsony kamatkor-
nyezet feltételei mellett. Egy potencialis kamatemelkedés kovetkezményeire, a buborékok
kipukkadasanak veszélyeire szakemberek régota figyelmeztetnek, de ugy tiinik, a piaci szerep-
18k viszonylag keveset tanultak a valsag ota.

Ot évvel ezel6tt a munkaerdpiaci helyzet a fejlett orszagokban még sokkal kedvezdtlenebb volt,
az azdta bekovetkezett javulasra mindenki szadmitott. Arra azonban mar kevésbé, hogy a
munkaerdhiany, mint ndvekedést korlatozo tényezd ennyire ki fog élesedni, mint ahogy az
napjainkban helyenként jellemzd. Ennek egy kovetkezménye lehet a bérek erdteljes
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emelkedése, ami nemcsak az inflaciot lodithatja meg, hanem komoly versenyképességi
problémakat is vethet fel a vallalatok korében.

Végiil ugyancsak nem lebecsiilendé kockazat, hogy az alacsony kamatok és a kedvezd
konjunktuara feltételei mellett nem indultak meg azok a strukturalis dtalakulasi, alkalmazkoddasi
folyamatok, amelyekre az érintett orszagok el6bb-utobb rakényszeriilnek. A kedvezdtlenebb
koriilmények kozott ezek a problémak élesebben meriilhetnek fel, s stlyos konfliktus-
helyzeteket idézhetnek eld (1asd Olaszorszag).

Osszességében 6t évvel ezeldtt optimistabbak voltunk: azt hittiik, hogy a valsagot végre sikeriilt
kiheverni €s egy gyorsabb ndvekedés iddszaka jon. Azzal mindenki egyetértett, hogy a valsag
elotti novekedési litemek nem lesznek tarthatok, s ezek a varakozasok be is igazolodtak.

Az eurdpai unios tagallamok kozott igen erds a beszallitoi kapcsolatrendszer, ami a gazdasagi
interdependencidkban nyilvanul meg. A legtdbb tagallam teljes kiilkereskedelmének (&ruk és
szolgaltatasok) tobb, mint 70 szazalékat az Europai Unidval bonyolitja, igy, ha az egyik tag-
allamban a kereslet élénkiilése miatt emelkednek a kiadasok, akkor ez a multiplikator hatasokon
keresztiil a masik tagallamban is emeli a jovedelmet. Statikus modelliinkben megdallapitottuk,
hogy a legintenzivebb kapcsolatot a tagallamok jellemzden a szomszédaikkal apoljak, fajla-
gosan a legnagyobb impulzus a kornyezo orszagokbol érkezik. Kiillonosen igaz ez az USA-ra és
Kanadara, amely két orszag még a modell része volt. Ugyanakkor az interdependencia mély-
sége nem kolcsonds; Kanada példaul sokkal jobban fiigg az Egyesiilt Allamokt6l, mint forditva.

Eurdpédban az alapitd tagallamok jatszanak kozponti szerepet: Németorszag, Franciaorszag,
Olaszorszag, Benelux allamok (kivéve Luxemburg). Ehhez a korhoz csatlakozik még az
Egyesiilt Kirdlysag, igy ezen 6 tagallam ndvekedése minden mas tagallamra is komoly hatassal
bir. A szomszédsagi kapcsolatok gyengiilnek, ha figyelembe vessziik a gazdasdgok méretét,
mivel példaul a német 1 szdzalékos nodvekedés eurdban szdmolva joval tobb, mint
Magyarorszag esetében egy 1 szazalékos novekedés, igy még egy alacsony multiplikatorhatdas
mellett is abszollt értékben nagyobb lehet a német gazdasag hatdsa az orszagra, mint példaul
az osztrak.

Magyarorszag szamdra a legnagyobb multiplikator hatast Németorszag jelenti, majd méretei
miatt, az Egyesiilt Allamok. A harmadik Olaszorszag, majd Franciaorszag, az Egyesiilt Kiraly-
sag, Romania, Spanyolorszag ¢és végiil Ausztria kovetkezik. Nem szabad ugyanakkor
elfelejteni, hogy minden orszadgra dnmaga van a legnagyobb hatéassal, vagyis sajat autonom
keresleti elemei, igymint a maganfogyasztas és beruhdzasok, tovabba a harmadik orszagokba
iranyu export. Egy orszag nyitottsaga jelentdsen emelheti a névekedési multiplikatorok hatésat,
de nem szabad elfelejteni, hogy ez a nyitottsag egy valsag esetén igen kockéazatos is tud lenni,
mivel a kiilf6ldi kibocsajtas zsugorodasa igen gyorsan atterjedhet a hazai gazdasagra a csok-
kend exportkeresleten keresztiil, ami tovabb csokkenti a hazai termékek iranti aggregalt keres-
letet is.

A magyar kiilkereskedelem alakuldsat a hulldmzo globalis gazdasagi, pénziigyi és kereskedelmi
folyamatok egyarant befolyasoltak, a forgalom értéke azonban, a 2009-ben és 2012-ben
tapasztalt visszaesés utan is, viszonylag erdteljesen bdviilt, és 2013 és 2017 kozott a
partnerorszagok tobbségében a magyar export novekedése meghaladta a rendeltetési orszag
importjanak bdviilését. Az export strukturdja, amely foldrajzi és gazdasagszerkezeti adottsagok
kovetkeztében meglehetésen determinalt, az elmult években alig modosult: A magyar kivitel
Eurépa-centrikus volt és maradt: 2017-ben az export 86,6 szazalékat eurdpai orszagokba
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inditottak, Azsiaba 7,7 szazalék, Amerikaba 4,5 szazalék keriilt. (2013-hoz viszonyitva Eurépa
részaranya emelkedett 0,4 szazalékponttal, a masik két foldrészé csokkent 0,1-0,1 szazalék-
ponttal.) Az Eurdpai Unioba iranyulo6 kiszallitdsok az elmult 6t évben bdéviiltek, az Gsszes
exportbol 2017-ben 79,6 szazalékot — régi és 1j tagallamok kozott 71:29 megoszlasban — tettek
ki a 2013. évi 77 szazalékkal szemben.

Az export orszagstrukturdja 6sszességében diverzifikalt volt. A tiz legfontosabb felvevopiac
kozott 2017-ben kizardlag unids tagorszagok sorjaztak. Németorszag vezetd pozicidja erds €s
stabil, exportrészesedése azonban (2017-ben 27 szazalék) nemzetkozi 6sszehasonlitasban nem
kiilondsen magas. Az utdna 4,5-5,5 szazalékkal kovetkezd négy orszdg koziill Romania,
Olaszorszag, Ausztria pozicidja kicsit erdsodott 2017-ben az el6z6 évhez, Szlovakiaé kicsit
gyengiilt. Az Uniot elhagyni késziilo Egyesiilt Kirdlysagé részesedése az exportbdl csokkent.
A hét szomszédos orszagba 2017-ben a magyar exportnak 6tode keriilt, részesedésiik vala-
melyest novekedett az eldz6 évhez. Miutan ezek a szomszédos, tobbségiikben viszonylag
kisméretli orszagok kifejezetten fontos felvevdpiacok a kis és kdzepes vallalkozdsok szdmara
(is), sulyuk novekedése kedvezd (€s tiamogatandd) iranyu valtozas.

Az elmult masfél évtizedben a magyar import regiondlis strukturdjat is Eurodpa, azon beliil az
Eurépai Uni6 dominanciaja jellemezte. A TOP10 szallit6 orszag kozott 2017-ben két nem unids
tagorszag szerepelt, Kina és Oroszorszag, amely az energiadrak emelkedésének kdszonhetden
visszakeriilt a legfontosabb szallitok kozé. Az Uniobol érkezd behozatalban az elmult években
gette. Mellettiik az unios TOPS szallitok kozé Lengyelorszag és Szlovakia tartozott 2017-ben.
Az import orszagstruktiraja, hasonloan az exportéhoz, diverzifikalt.

A magyar exportban hosszu évek 6ta, 2017-ben is, ugyanaz a harom, ,,gépipari” termékekbdl
allo arucsoport részesedése emelkedett ki (2017-ben egyiittesen 56 szazalék), sorrendjiik sem
valtozott, korabbi jelentdsen kiilonbozd részaranyuk azonban 2008 és 2017 kozott kiegyen-
litddott. A struktara-valtozas a vezetd termékcsoportok kozott elsésorban a feldolgozodipar
termelési szerkezet-valtasanak kovetkezménye volt: a jarmii- és jarmiialkatrészgyartas boviilt,
mikozben az elektronikus, elsdsorban hiradastechnikai termékek gyartasa visszaszorult (gyar-
bezarasok, termelés-csokkentés). A TOP10-be tartozo arucsoportok koziil 2017-ben 2013-hoz
viszonyitva a gydgyszeripari, a milanyag €s a szerves vegyipari termékek kivitelének résza-
ranya az Osszes exportban gyakorlatilag véaltozatlan maradt, az optikai és a gumiipari termékeké
kicsivel csokkent. Az import druszerkezetében az energiahordozok visszaszorulésa, feldolgozo-
ipar termelési szerkezet valtozéasa, az autoipari termelési lancokhoz kapcsolddas erdsodése
egyarant lecsapddott. Ez utobbiak magyardzzak a gépipari termékcsoportokban az exportéhoz
hasonl6 elmozdulasokat.

A globdlis pénziigyi és gazdasagi valsag altal megtépazott folyo fiskalis poziciokat 2017-re az
EU-ban nagyjabdl sikeriilt helyreallitani. A 2013 utani fiskalis konszolidacidok eredményeként
az EU-szintii atlagos allamhaztartasi hiany 2015-16-ban rendre az 0sszesitett GDP 2,4%-at,
illetve 1,9%-at tette ki, majd 2017-ben 1%-ra csokkent, ezzel Iényegében a valsag elotti utolso
év, 2007 szintjére siillyedt.

Legalabb ennyire fontos tényezd, hogy 2017-re mar egyetlen orszag allamhéztartasi hidnya sem
haladta meg a 3%-ot. Ezzel 1ényegében sokkal kiegyenstlyozottabb struktira jott 1étre, mint a
valsag el6tt, amikor szamos EU-orszag igen nagy tobblettel, mig méasok hatalmas deficittel
rendelkeztek. Ugyanakkor, a koltségvetési egyenleg konkrét mértéke az egyes orszdagokban alig
mutat Osszefliggést a gazdasagi ndvekedés tlitemével. A strukturdlis egyenleg, amely a
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koltségvetési egyenleget nem a tényleges, hanem a potencialis ndvekedési iitemhez viszonyitja,
2017-ben 3 orszagban is meghaladta a 3%-ot, koztiik volt Magyarorszag is a ténylegesen mért
2%-kal szemben 3,1%-os strukturalis hiannyal. Megemlitendd, hogy a legnagyobb fiskalis
problémaékkal kiizdé6 Gorogorszag strukturdlis egyenlege 2017-ben kimagaslo, 4%-0S
szufficitet préselt ki magdbdl, mivel minddssze 1%-os gazdasagi novekedés mellett a GDP
0,8%-4at eléro koltségvetési tobbletet ért el.

Ami az allamadossagok alakulasat illeti, itt az alkalmazkodas természetesen lassabb. A 2007-
12 k6z6tt 24 ponttal (58%-rol 82%-ra) emelkedett EU-szintii Gsszesitett allamaddssag rata 2013
utdn mar nem emelkedett, inkabb enyhén csokkent. Ezen beliil az egyes orszadgok e téren is
jelentds kiilonbségeket mutatnak: 3 orszdg Gordgorszadg, Olaszorszag ¢€s Portugalia
allamadossag-ratdja 100 % felett van és tovabb emelkedett. Gorogorszag 180% koriili
allamadossaga tovabbra is kezelhetetlennek tiinik. Tovabbi 3 orszag allamaddssaga megkozeliti
a GDP 100%-at, valamennyiben emelkedett az addssagrata 2012 utan is. Magyarorszag
allamadossaga 2011 6ta nagyon enyhén csdkken évrol-évre, de tovabbra is a legmagasabb a V4
orszagok kozott, az EU-orszagok kozott azonban kdzepesnek tekinthetd.

2017-ben a nett6 export az EU-orszagok tobbségében pozitivan jarult hozzd a gazdasagi
novekedéshez, de ennek mértéke kiilonbozo, részben attdl fliggden, hogy a kiilkereskedelem
mekkora aranyt képvisel a GDP-n beliil valtoz6. Ez az ardny EU-orszdgokban 30% (Egyesiilt
Kiralysag) és 95% (Szlovakia) kozott ingadozik. A maésik tényezo az export és az import kdzotti
novekedési litemkiilonbségben rejlik.

Magyarorszag a masodik legnyitottabb orszadg az EU-orszdgok kozott, a nettd export az elmult
években jellemzdéen pozitivan jarult hozza a GDP-hez. 2017-ben nem ez volt a helyzet, mivel a
GDP-novekedést elsdsorban a haztartdsok fogyasztasa €s a beruhdzasok novekedése huzta fel.
Mivel a kovetkezd években a GDP felhasznalési oldalan a belf6ldi komponensek szamottevd
novekedése varhatd, a nettd export negativ hozzajarulésa feltételezhet6. Hangstilyozni kell
azonban, hogy ezt nem feltétleniil az export ndvekedésének a lassuldsa okozza (bar egyes
¢vekben ez is megtorténhet), hanem elsésorban az import gyors emelkedése, a belfoldi
felhasznalas importvonzata kovetkeztében.

Mindazonaltal, a magyar kiilkereskedelem tobblete varhatdan még tobb évig fennmarad. A
kiilkereskedelmi tobblet 2016-ban érte el csucspontjat, majdnem 10 milliard eurdval, ehhez
képest 2017-ben a tobblet mar ,,csak™ 8,1 milliard eurd volt é€s 2018-ban feltehetdleg a tobblet
enyhén 8 milliard euro ala csokken.

A cserardny-mutatéo az export és az import arindexét jelzi, amelynek a bruttdé hazai
realjovedelemre (RGDI-ra) gyakorolt hatdsa a gazdasagi nyitottsag mértékétdl fligg.
Magyarorszagon a 1995 és 2017 kozotti idoszak egészében nem valtoztak szamottevien a
kiilkereskedelmi cserearanyok, igy a GDP, valamint az RGDI hasonl6 iitemben emelkedett. A
2009. évi valsagot megel6zden cserearanyaink romlottak, de ezt ellenstlyozta az elmult
években tapasztalt javulds. Magyarorszagtol eltéréen, a cserearany-alakuldsnak hatarozott
trendje van az EU tobb 0j tagorszagaban. Igy példaul Szlovakiaban hosszu tavon csokkenti,
Romaénidban viszont emeli a brutté hazai realjovedelemnek a GDP-hez viszonyitott aranyat a
cserearanyok valtozasa.

Magyarorszag netto kiilso kotelezettségallomanya 2010 és 2017 kozott a GDP 120%-ar6l 60%-
ara csokkent. Ebben fontos szerepet jatszott, hogy az atértékelddési hatasok pozitiv szerepet
jatszottak, meghatarozo hatasa mégis annak volt, hogy a nettd export mindvégig tobbletet
mutatott, és ellensulyozta a fizetési mérleg mas tételeinek egyiittes negativ egyenlegét. Az
elmult években a nettd exporton beliil a szolgéltatasforgalmi tobblet valt meghatarozova,
mikozben az aruforgalmi aktivum jelentésen mérséklddott.



Attekintés a viliggazdasag kozéptava folyamatair6l

1.) Novekedési folyamatok a vilaggazdasagban a 2010-es évek masodik
felében

A tanulmény elso rése a vilaggazdasagi ndvekedési f6 trendjeit, kockazatait, illetve a kozéptava
kilatasokat befolyasolo uj jelenségeket vizsgalja 2018-ban eléretekintve az évtized végéig.

Els6sorban olyan kérdésekre fokuszalnank, mint

e amegélénkiilt globalis ndvekedés kozéptavu lassulasa iranyaba hatd tényezok
e (j tipusu kockazatok megjelenése az elmult 6t évben: kereskedelempolitikai

fesziiltségek, Brexit folyamata, amerikai kiilkapcsolatok kiszamithatatlansaga
stb.

e anemzetkdzi pénziigyi kdrnyezet jelenlegi trendjei és a varhato valtozasok
makrogazdasagi hatasai: monetaris politika szigorodasanak kdvetkezményei,
kockézatkeriilés a befektetok korében, tokekidramlas a feltorekvo piacokrdl,
részvénypiaci kockazatok stb.

e nodvekedési kilatasok és kockazatok fobb régionként.

2018 dszére a vilaggazdasagi helyzet meglehetdsen bonyolult lett. Ugyan a ndvekedés tovabbra
is dinamikus, de egyre tobb jele latszik annak, hogy a kdvetkezd években lassulas kovetkezik
majd be. Mig tavaly végre mindenki ugy érezte, hogy a globalis valsagot kovetd lassu
kievickélés utan végre tartds novekedés varhatd, addig ma egyre inkabb az a félelem rajzolodik
ki, hogy a fellendiilés a vartnal rovidebb lesz, €s a lefelé mutatd kockazatok egyre er6sebbekké
valnak. Erre utal az OECD legfrissebb jelentése is (OECD [2018]), amely ugyan 2018-2019-re
még 3,7 szazalékos globalis bdviilést jelez eldre, de ugyanakkor réiranyitja figyelmet arra, hogy
a kockézatok erdsddnek és tobb csatornan keresztiil huzhatjdk vissza a ndvekedést, ami az
altalanos bizonytalansag 1égkorét teremtheti meg. Ilyen jelenségek példaul:

a munkaerdpiaci helyzet mindeniitt javult, de a bérek emelkedése mérsékelt maradt.

A kereskedelempolitikai kockdzatok kiélesedtek, az USA ¢és Kina, illetve az USA ¢és az
EU, illetve egyéb régiok kozotti fesziiltségek nem csitulnak, a kiilonbozé egyéb
kereskedelempolitikai szankciok (Irdn, Oroszorszag) sem a megbékiilés iranyaba
mutatnak. Trump konszenzust keriild, az Egyesiilt Allamok prioritisat hangstlyozo
hozzaallasa egy kereskedelmi haborti szélére sodorta a vilagot, aminek a globalis
novekedés lassuldsa, a beruhazasok mérséklédése, a munkahelyek elvesztése, az
¢letviszonyok romlasa lehet a kovetkezménye.

A monetaris szigoritas egyre markansabba valik. Az amerikai kamatemelést belathato
1d6n beliil Eurdpaban is kovetni kell. A szigorodd pénziigyi feltételek elsésorban a
feltorekvd orszagokat fogja érzékenyen érinteni, ahonnan a toke kidramlasa mar
megindult. gy a kamatszigoritas kényszeriiségbdl sokkal nagyobb mértékii lehet, mint
amire valdban sziikség van.

Tiz évvel a pénziigyi valsag kitérése utdn ujabb olyan elemek lathatok, amelyek egy
hasonl6 valsaghoz vezethetnek (példaul a részvények tularazottsaga, a vallalkozasok és
maganhaztartasok eladosodottsaga).

A Brexit koriili bizonytalansagok a kilépés tervezett hataridejének kozeledtével egyre
fesziiltebbé teszik a helyzetet. Szemmel lathatéan sem a britek, sem pedig Europa nem
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tud j6 megoldast talalni, s kompromisszumok hijan egy teljesen kezelhetetlen helyzet
alakulhat Ki.

e A Brexittdl fiiggetleniil Furopan beliil is egyre nagyobbak a fesziiltségek. A német
politika gyengiilése, Macron kétsebességes Eurdpat vizionalo elképzelései, a kiilonb6zo
Osszeurdpai kérdésekben jelentkezd konszenzus hidny, az 0j tagok és a régi tagok
politikai elképzeléseinek kiilonbozdsége, mind olyan jelenségek, amelyek kedvezd
kimenetel hidnyaban jelentds politikai és ndvekedési kockazatot hordoznak magukban.

1.1.) A megélénkiilt globalis novekedés kozéptavi lassulasa iranyaba haté tényezék

A vildggazdasagi ndvekedés az év eleji er6sodést kovetden egyre inkabb veszit lendiiletébdl.
Azzal a legtobb konjunktara-eldrejelzd egyetért, hogy a csticson tuljutott a globalis novekedés,
¢s a tovabbiakban lassabb titemii boviilés varhato. (IfW [2018]) A legfrissebb prognozisok mar
csak 3 szazalék koriili globalis bdviilést jeleznek elére. A kiilonbozd régiok kozotti kon-
junkturalis, novekedési kiilonbségek erdsodni latszanak, a lefelé mutatd kockazatok kiillondsen
a feltorekvd orszadgok esetében megndttek. A nemzetkozi fesziiltségek minden szintéren erd-
sodnek. A politikai fesziiltségek redlgazdasagi kovetkezményei a vartnal erdsebbek lehetnek,
régionként valtozd mértékben. Az USA altal flitott kereskedelmi konfliktusok, illetve a toke
kiaramlasa a feltorekvo orszagokbdl jelentik a legnagyobb rovidtava kockazatokat. Az IMF ez
év oktoberében publikalt jelentése (IMF, WEO [2018]) hasonldan pesszimista hangokat iit meg:
az eldbbiekben felsorolt kockdzatok mellett kiilondsen a politikai bizonytalansagok okozta
kockazatokra hivjak fel a figyelmet: igy a vartndl gyorsabb monetaris szigoritds, a kamatok
emelkedése kiilondsen a feltorekvo orszagokat hoznd nagyon nehéz helyzetbe, illetve az allam
és a maganszektor sok orszagban rendkiviili mértékben felhalmozott addssaganak finan-
szirozasat tenné lehetetlenné, ami kozvetleniil visszahatna a beruhazasi aktivitasra és fékezné a
novekedést. A strukturalis reformok elérehaladdsdra az elmult idészak kedvezd feltételei
mellett sem keriilt sor, igy ez egy valsag stjtotta idészakban még komolyabb problémakhoz
vezethet az érintett orszagokban. A részvénypiacok —az alacsony kamatok miatt — tularazottak,
egy konnyen bekodvetkezd piaci korrekcid (ami 2008-ban is jellemz6 volt), hatalmas vesz-
teségeket okozhat a részvényesek szamara, amelynek tova gytir(iz6 hatasai sulyosak lehetnek.

1.1 tablazat: Novekedési dinamika a vilag f6bb régiéiban

2016 2017 2018 2019 2020
Vilag 3,1 3,6 3,7 3,4 3,0
Ausztralia 2,6 2,3 2,9 3,0 2,9
Kanada 1,4 3,0 2,1 2,2 1,9
EU-19 1,7 2,5 2,0 1,9 1,7
Egyesiilt Kiraly. 1,9 1,8 1,2 1,0 1,0
USA 1,5 2,3 2,9 2,4 1,9
Japan 1,0 1,7 1,0 1,2 1,0
Kina 6,7 6,9 6,6 6,4 5,8
India 7,1 6,5 7,4 7,5 7,0
Torokorszag 3,2 7,4 3,2 0,5 4.0
Argentina -1,8 2,9 0,5 -2,0 0,1
Brazilia -3,56 1,0 1,2 2,5 2,5
Mexikd 2,7 2,3 2,2 2,5 2,4
Oroszorszag -0,1 15 1,8 1,5 1,5

Forras: OECD Interim Outlook 2018, IfW 2018, WTO, Kopint-Tarki
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A novekvo kereskedelmi fesziiltségek és a kamatok emelkedése miatt a globalis kereskedelem
lassuldo novekedésére szamit a Kereskedelmi Vilagszervezet (WTO) legfrissebb jelentése
is. (WTO [2018]). Az arukereskedelem tovabbra is novekedési palyan marad a kovetkezd
idészakban, azaz még 2019-ben is, de a boviilés lassabb lesz, mint ahogy azt korabban altalaban
elére jelezték. Az arukereskedelem 3,9 szazalékkal boviilhet 2018-ban, tavasszal még 4,4
szazalékos prognozisok voltak. 2019-re 3,7 szazalékos béviilésre szamit a WTO, ami 0,3
szazalékpontos csokkentést jelent a fél évvel ezelotti progndzishoz képest. Az 1) kereskedelmi
korlatok a multiplikator hatasok révén nem csak a kereskedelem boviilését korlatozzak, de
azaltal, hogy n6 a bizonytalansag, visszafogjak a beruhazasokat ¢s a feldolgozoipari termelést
is. A magasabb kamatok és az erds dollar parosulva a kereskedelmi korlatokkal mar most
érezteti hatasat néhany feltorekvo orszagban, €s ez a hatas futotiizként tova terjedhet.

1.1. abra: Novekedési kiilonbségek a vilag fobb régiéiban

A GDP alakulasa a vilag f6bb A GDP alakulésa a nem OECD-

régioiban
5 - Forras: OECD
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A felett gazdasagok esetében a ndvekedés az idén is, s jovOre is még viszonylag erdteljes marad,
azonban a dinamika lassuldsa mindeniitt megmutatkozik. Szamukra a legnagyobb kockazatot
egy kereskedelmi habort jelentené. A kapacitaskihasznaltsag ezekben az orszagokban tovabbra
1s magas szinten marad, a munkanélkiiliség alacsony, s elsdsorban a munkaerdtartalékok
mobilizalasa jelenti a kihivast. Az emelkedd nyersolajarak az inflacié erds6déséhez vezettek a
fejlett gazdasdgokban, és az USA-n tdlmenden a legtobb fejlett orszagban el6bb-utobb
megindul a monetaris politika dvatos szigoritasa, ami a forrashoz jutas feltételeit megkeményiti.

A feltorekvd orszadgok esetében tovabbi kockdzatot jelent az adossagvalsag megjelenése.
Szamos feltorekvo orszag esetében a kiilfoldi devizdban (elsésorban US dollarban) denominalt
allamadossdg aranya nagyon magas, kiilondsen Argentina, Chile, Mexiké és Torokorszag
esetében. De Kina esetében is felmeriilhet ez a probléma. Miutdn ezekben az orszdgokban
jelentés arfolyamingadozasok, elsdsorban leértékelddések jellemzok, az allamhaztartas
adossagallomanyanak a GDP-hez viszonyitott ardnya konnyen katasztrofalis méreteket olthet.
Ez a tdke menekiilésével parhuzamosan kedvezdtleniil érintheti a tobbi feltorekvd orszag
pénziigyi helyzetét is.

A nyersolajarak megindult emelkedése csak részben tudhatéd be a kereslet ndvekedésének; az
Irdnnal szemben érvényesitett szankciok, illetve a venezuelai kitermelés folyamatos csokkenése
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jelentds hatassal vannak a kindlat alakuldsara, és — legaldbbis egyeldre, ha az olajsziikével
kapcsolatos félelmek er6sodnek — tovabbi aremelkedéseket indukdlhatnak. A tavalyi — éves
atlagban — hordonként 54 dollaros olajar az idén 75 dollar koriil, az elkdvetkezd években pedig
78-80 dollar koriil is mozoghat. A gazdasagi dinamika lassulasa ellenére a fejlett orszagokban
a kapacitaskihasznéltsig tovabbra is magas szinten van. igy az arak emelkedése nemcsak a
nyersolajar emelkedését tiikkrozi, hanem a kapacitaskorlatok hatdsa is megjelenik.

1.2. abra: Folyamatosan emelkedé nyersolajar

Emelkedo olajar Olajkereslet és kinalat alakulasa
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Az IFO intézet altal készitett a vilagra, illetve az eurd6vezet orszagaira vonatkozd konjunktira
barométere gyakorlatilag az év eleje Ota jelzi a hangulat rosszabbodasat, kiilondsen a
varakozésok tekintetében, de a kordbbiakhoz képest a sajat helyzetének megitélése is egyre
kedvezOdtlenebb a megkérdezett vallalati korben.

Az IMF 0szi jelentése felhivja a figyelmet arra, hogy a kereskedelmi korlatozasok élesedése az
USA részérdl, és a megfeleld valaszlépések Kina részérél nemcsak az USA-nak és Kinanak
fognak fajni, hanem az Gsszeomld termelési lancok csatornain keresztiil az egész vilagra
kihatnak majd. A megrendiil6 {izleti bizalom, a roml6 hangulatindikatorok szintén futotiizként
éreztethetik hatasukat. Egy ilyen szcendrié esetén az USA GDP-je hosszatavon mintegy 0,9
szazalékkal lenne alacsonyabb, mint egyébként, a kinai GDP 0,6 szazalékkal, s a globalis GDP
pedig 0,4 szazalékkal.
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1.3. abra: Egyre pesszimistabbak a vallalkozasok vilagszerte
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1.1.1.) Novekedési kilatasok valtozasa az Eurépai Unié nemzetkozi kornyezetében

Az amerikai gazdasagi novekedés az idén is erdteljes marad. Az idei évre varhato 2,8-2,9
szazalékos GDP boviilés a csucsot jelenti, a varakozasok szerint a kdvetkezd években némi
lassulas lesz tapasztalhato. Sot egyes kozgazdaszok 2020 utdn mar recesszioval szamolnak. A
masodik negyedévben a GDP tobb mint 1 sz4zalékkal nétt az el6z6 negyedhez képest, amivel
haroméves rekordot sikeriilt megdonteni. Kiilondsen a maganfogyasztas nétt erdteljesen, illetve
az export. Ez utobbinal szerepet jatszott, hogy a termeldk igyekeztek a Kinaba iranyulo
exportiigyletekeiket még a kereskedelmi korlatozéasok életbe Iéptetése eldtt lebonyolitani. A
harmadik negyedévben némileg lanyhul a gazdasdgi dinamika, a kiilonb6zé konjunkta-
rabarométerek is erre utalnak. A gazdasagi kilatasok szempontjabol a legnagyobb kockazatot a
kereskedelmi konfliktusok eszkalalodasa jelenti Kina és az USA, illetve esetleg Europa vagy
egyéb régiok és az USA kozott, ami a nemzetkozi termelési lancokba integralodott amerikai
vallalatokat sulyosan érintené, s nagy veszteségeket okozna szamukra.

Az inflaci6 erdteljesen megélénkiilt, jalius 2,9 szazalékkal, augusztusban 2,7 szazalékkal
emelkedett az €l6z6 év megfeleld idészakahoz képest. A fogyasztoi arindexet foleg az energia-
és az élelmiszerarak emelkedése fiiti. A maginflacio szintén 2 szazalék felett mozog, fogyasztas
deflatora is megkdzeliti a célértéket, ami megfelel6 mozgasteret biztositott a FED-nek a
kamatemelések folytatdsara.

Mig a monetdris politika egyre szigoriibba valik, addig a fiskalis politika tovébbra is expanziv
marad. Az amerikai adéreform eredményeképpen az idei évre jelentds novekedési impul-
zusokat biztosit. A vallalatok és a maganhaztartasok keresletét timogato adokonnyitések a GDP
1 szézalékara becsiilhetok, és ezekhez még kiilonbozd nagy éallami beruhdzasi projektek is
tarsulnak. fgy nem meglepd, hogy a 2018-as koltségvetési évben rekord hiany keletkezett (779
milliard dollar, USA pénziigyminisztérium), mintegy 20 szdzalékkal meghaladva az el6z6 évit.
Mindez a tavaly decemberben elfogadott adocsokkentési csomag szamlajara irhato.
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1.4. abra: Valtozo finanszirozasi keretfeltételek az USA-ban
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Az idei évre vart 1 szdzalékos japan gazdasagi ndvekedés magan viseli az év eleji lassu nove-
kedés nyomait. AzoOta a gazdasagi tevékenység ¢lénkiilt, a maganfogyasztas kismértékben erdre
kapott, de igy is elmarad a tavalyi szerény 1 szdzalékos novekedéstdl. A beruhazasok valame-
lyest élénkiiltek, de e téren is lassubb novekedés varhatd a progndzisiddszakban, mint az el6z6
é¢vekben. A novekedés f6 tdmasza valtozatlanul az export, azonban a vilaggazdasagi kornye-
zettel szembeni negativ varakozasok a prognézisokban is megmutatkoznak.

Munkaerdpiaci helyzet kedvezd: a foglalkoztatottak szama tovabb nd, noha egy jelentds résziik
részmunkaidds. A munkanélkiiliségi rata 2,5 szazalék koriil mozog, 25 éve nem volt ilyen
alacsony.

Az inflacié az idén 1 szdzalék alatt lesz, s jovore is csak kismértékben kuszik a folé, joval
elmaradva jegybank 2 szazalékos célértékétol.

Ilyen koriilmények kozott nem meglepd, hogy a jegybank nem valtoztat monetaris politikéjan:
marad a negativ betéti kamat, szigoritas egyeldre nem varhato. A jegybank altal, az eszkoz-
vasarlasi program keretében felvasarolt értékpapirok volumene 6t év alatt megnégyszerezddott.

A fiskalis politika jelenleg inkdbb semlegesnek mondhatdé. A GDP-aranyos allamadodssag
valtozatlanul a 250 szazalékos ratdn mozog, ennek leépitése érdekében tovabbra sem torténnek
érdemi 1épések. Az ez €év juniusdban beterjesztett kozéptavu fiskalis koncepcid sem sok
konszolidacios intézkedést tartalmaz. 2019-ben a hozzaadott érték ado 8 szazalékrol 10
szézalékra emelkedik. Ugyanakkor szdmos gazdasdgélénkitd intézkedés kompenzalja ennek
hatésait, mivel a kormany attol tart, hogy az eldre hozott vasarlasok kovetkeztében a konjunk-
tura atmeneti ¢lénkiilését egy nagyobb mértékii lassulas kovethetné.

Oroszorszagban folytatodik a gazdasagi novekedés, azonban erds dinamikardl nem beszél-
hetiink, sét az idei évre eldre jelzett 1,8 szdzalékos novekedés minimalis mértékben, de a ko-
vetkezOkben tovabb csokkenhet. A maganfogyasztas az év elsd felében enyhén emelkedett, mig
a beruhazasi teljesitmény viszonylag dinamikus volt. Pozitiv jel, hogy szeptemberben — jinius
Ota el6szor — nem zsugorodott az orosz feldolgozoipari aktivitds. Kiilondsen a termelésre és az
1) megrendelésekre vonatkozé almutatdk javultak, az ) exportmegrendelések alindexe pedig
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aprilis 6ta a legmagasabb volt. Ezek a jelenségek azért is érdemelnek figyelmet, mert
Oroszorszagban a feldolgozoipar adja a hazai 6ssztermék mintegy 16 szazalékat.

1.5. abra: Stabilabb allamhaztartas, de tovabbra is erds fiiggés az olajar

alakulasatol
Konszolidacios torekvések és a A rubel arfolyam esa nyersolajar
magasabb olajarak csokkentették alakulasa
az allamhaztartas hianyat
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Az inflacio mérsékelt marad, s jelenleg alatta mozog a 4 szazalékos jegybanki célértéknek. Ez
lehetdséget adott az orosz jegybanknak, hogy — a szeptemberi 25 bazispontos kamatemelés
ellenére — relative alacsonyan tartsa az alapkamatot. Tekintve azonban, hogy a rubel — a tobbi
feltorekvo orszag devizdjahoz hasonldan jelentdsen veszitett értékébdl, a tovabbiakban az arak
emelkedhetnek, illetve ujabb kamatkorrekcid is bekovetkezhet. A befektetdk visszahuzodasa,
illetve az 1jabb amerikai szankciok veszélye a hangulatindikatorokat kedvezétleniil
befolyésolta, kiilondsen a feldolgozoipar esetében volt nagy a visszaesés.

Tekintve, hogy a magas olajar — a nyersanyagexportra erfsen rautalt orszag — szdmara jelent6s
bevételi tobbletet eredményez, a fiskalis politika nagyobb mozgastérrel rendelkezik. Ez
azonban nem lesz elegendd ahhoz, hogy Oroszorszag dinamikusabb palyara térjen, kiilondsen,
hogy a régi szerkezeti problémak valtozatlanok. Nincsen, és belathato idén beliil nem is alakul
ki egy olyan belsd téke, amelynek segitségével felépiilhetnének azok a kapacitasok, amelyek
csokkené munkaerdpotencial mellett is novekedési palyara vihetné a gazdasagot. (OECD,
Economic Outlook, [2018])

Idén vérhatoan folytatodik Kinaban a gazdasag kismértéki lassulésa, az litemvesztés azonban
mar kordntsem olyan jelentds, mint néhény évvel ezeldtt. Eddig sikeresnek tiinik a kormanyzat
azon torekvése, hogy a novekedés motorjat a nettd exportbol a kozdsségi- €s maganfogyasztas-
ba helyezze at. Ez ugyan egyiitt jart az adossadgallomany jelentés ndvekedésével, am az elmult
egy évben Peking komoly Iépéseket tett a tovabbi eladésodds csokkentése érdekében. Erre
sziikség is volt, hiszen 2017-ben a bruttd adossagallomany mar a GDP 266 szazalékat tette ki
(ennek donté tobbségét az allami tulajdont vallalatok adtak). A legnagyobb kockazatot
rovidtdvon az USA-val folytatott kereskedelmi haboru jelenti. Elemzdi becslések szerint az
Egyesiilt Allamokkal folytatott kereskedelmi haboru a kinai exportot akér 20-30 szazalékkal is
csokkentheti, ennek importvonzata miatt azonban a GDP novekedése legfeljebb 0,2-0,6
szazalékponttal lehet lassabb. Ebben a helyzetben kicsit visszas, hogy a legfrissebb adatok
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szerint er6teljesen ndtt Kina exportja és importja szeptemberben, S rekordnagysagura
emelkedett a kinai tobblet az Egyesiilt Allamokkal folytatott kereskedésben, annak ellenére,
hogy tovabb élesedett az Egyesiilt Allamok és Kina kozotti kereskedelmi viszaly?, és éppen a
tobblet csokkentését szeretné Trump elémi a kereskedelem-korlatozo intézkedések
segitségével.

gy a kinai novekedés az idén varhatoan 6,6 szazalék koriil, jovére pedig 6,4 szazalékra
becstilhetd.

1.6. abra: Lassulo novekedés Kinaban

A GDP novekedési iiteme Kinaban A nett6 export hozzajarulasaa
GDP-hez
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A kereskedelmi haboru hatasa egyeldre nem latszik a kinai adatokon, az ipari termelés tovabbra
is 6 szazalék koriili szinten alakul (év/év). Aggodalomra ad okot azonban, hogy a sanghaji
értéktdzsde januar 6ta 700 pontot esett, €s a shenzeni tézsde is 500 pontos minuszban van az év
elejéhez képest. A kormany folyamatosan probalja javitani az exportérok helyzetét, és a jliant
idén mar 6 szazalekkal értékelte le a dollarhoz képest, €s tovabbi gyengitések sem kizartak, akar
7 USD/CNY is elképzelheto.

A kinai jegybank szigorubb monetaris politikat kdvet, €s a pénziigyi stabilitas biztositasa igen
fontos prioritassa valt. Az 0j pénziigyi stabilitasi és fejlesztési bizottsag atfogobb koordinaciot
biztositva a tovabbiakban jobban kézben tudja tartani a pénziigylr folyamatokat. Az
arnyékbankok szerepe csokken, szigoriibb szabalyok érvényesiilnek a bankkozi piacon, és
nagyobb figyelmet forditanak a véllalatok eladosodasanak megfékezésére. A vallalatok ados-
sagallomanya igy is nagyon magas, mintegy a GDP 160 sz4zalékat teszi ki, ennek leépitése, a
torlesztések forszirozasa, illetve a finanszirozasi feltételek keményedése mind a monetaris
stabilitas erGsitését célozza. Ugyanakkor — a legfrissebb hirek szerint — az amerikai biintetd
vamokra reagalva e tervezett politikatol némileg visszalépett a kinai jegybank: s 100
bazisponttal csokkentette a bankok kotelezo tartalékratajat. E likviditast bovitd intézkedéssel a
novekedés tovabbi lassuldsat kivanjak megakadalyozni

1 A kinai kiilkereskedelmi mérleg 31,69 milliard dollaros tobblettel zart szeptemberben, mig elemzdk 19,4 milliard
dollaros  tobbletre  szamitottak  az  augusztusi 27,89  milliardos  szufficit  utdn.  Lasd:
https://www.portfolio.hu/gazdasag/csucsra-futott-kina-kulkereskedelmi-tobblete-amerikaval-
szemben.4.301040.html
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1.7. abra: Stabilizalédé pénziigyi helyzet Kinaban, szigorodo finanszirozasi

feltételek
Csokkeno arnyékbanki tevékenység Stabilizalodo6 vallalati eladosodas
Kinaban Kinaban
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A héztartasok eladosodésa tovabbra is meredeken emelkedik, részben a hitelkartyak széleskorii
hasznalata, részben a fogyasztoi hitelek elterjedése kovetkeztében. Az ingatlanpiacon is
szigorodni fognak a feltételek, er6sodik a kontrol. De az ingatlanarak — a kinalat korlatjai
kovetkeztében — valtozatlanul igen magasak.

A fiskalis politika egyel6re expanziv marad, egyes termékek AFA-janak csokkentése is hozza-
jarul a fogyasztas ¢€lénkitéséhez. A helyi onkorméanyzatok eladosodésat is gorcso ala veszik,
azzal a céllal, hogy a fenntarthatosagot biztositani tudjadk. A tervezett addcsokkentések a
foglalkoztatas bovitését kivanjak eldsegiteni.

A torok lira leértékelddése, az inflacid megugrasa, a jegybanki alapkamat dramai emelése, mind
jelzi, hogy Torokorszagban a tavalyi dinamikus novekedés az idén jocskan lelassul (7,4
szazalékrol 4 szazalékra). A juniusi vélasztasok koriili fesziiltségek, a torok miniszterelnok
agressziv politikdja ¢s az ennek kovetkeztében fellangold konfliktusok mind jelzik, hogy a
bizalom helyreéllitdsa komoly kihivast jelent. A tavalyi élénk, elsdsorban a belsd fogyasztasra
épilé novekedés kiélezte az orszag strukturalis problémait. A folyo fizetési mérleg hidnya a
GDP 6 szazalékara, vagy afolé tehetd, az év eleji ndvekedést 6sztonzd fiskalis intézkedések
jelentésen megnovelték az orszag kiilsé finanszirozasi igényét. A legnagyobb probléma az
inflacio, amely 10 szazalék folott jar, szemben az 5 szazalékos jegybanki célértékkel, s a
maginflacid is nagyon magas, 12 szazalék koriil mozog. A bizonytalansdgokat jelzi, hogy a
GDP eldrejelzések elég széles skalan mozognak. Az év kdzepén a szakértdi konszenzus jovore
4-5 széazalék koriili ndvekedést jelzett eldre, az OECD vagy az IMF legtjabb prognézisa mar
csak 0,5 szazalékot. A torok acél- és aluminiumtermékekre Kkivetett amerikai vamok
megemelése, csak tovabb nehezitette a helyzetet.

A latin-amerikai orszagok tobbsége mar most €rzi az amerikai kamatemelések €s a pénzpiaci
bizonytalansagok kdvetkezményeit. Kiilondsen Brazilidban és Argentinaban a nemzeti valuta
dramai értékvesztésen ment keresztiil, a hosszulejarati allampapirok esetében a kockazati
felarak er6sen megugrottak, a részvénypiacok dsszeomlottak. Argentina recesszioba csuszott,
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az idei évre -1,9 szazalékos GDP valtozas varhato, ami joval alacsonyabb a korabban vartnal.
Annak ellenére, hogy az IMF-fel sikertilt egy hitelmegallapodast tetd ala hozni, €s a jegybank
dramai modon intervenialt, el6szor 60, majd 65 szazalékra emelve a jegybanki alapkamatot, az
inflacié 30 szdzalék folott van (a jovo évi prognozis 40 széazalék), és az orszag a teljes
Osszeomlés felé tart. A jegybank ugyan bejelentett egy 1j, szigorubb monetéris politikai
intézkedésegyiittest a jovo évre, azonban ez sem segit a befektetok bizalmat visszanyerni.

Braziliaban is jelentésen lelassult a novekedés, kiilonGsen a valasztasok koriili bizony-
talansagok tettek rosszat a konjunktira folyamatoknak. Venezuela feltartoztathatatlanul rohan
a teljes 6sszeomlas felé. A GDP 11-14 szazalékkal csokken, a legfontosabb bevétel, az olaj-
bevételek is zsugorodnak a termeléskiesések kovetkeztében. Az inflacio kezelhetetlen, szamok-
kal ki sem fejezhetd. Az IMF legfrissebb becslése szerint jovOre akar 10 millid szazalék is lehet
az inflacios rata, ami a vilagtorténelemben az 6todik legmagasabb lenne. A hatalmas olaj-
készletekkel rendelkezd, de szinte semmi mast nem exportald Venezuela gazdasaga az olajar
esése miatt az elmult években gyakorlatilag 6sszeomlott.

1.1.2.) Uj kihivasok elétt az Eurépai Uni6

A kiilpiaci kilatasok rosszabbodéasa, a rovidtava fejlodést dvezd erdsddd bizonytalansag
kovetkeztében az eurodvezet GDP-jére vonatkozé mindkét progndzisunkat (2018. illetve 2019.
évit) korabbi (nyari) eldrejelzésiinkhoz képest 0,2 szazalékponttal lefelé korrigaltuk. fgy vara-
kozésaink szerint az idén 2 szazalékkal, jovore pedig 1,8 szazalékkal boviilhet az EU-19 GDP-
je. Az EU-28 vonatkozasaban a megfelelé prognozisok szintén 2, illetve 1,8 szazalék. 2020-ra
nagy valoszinliséggel tovabbi lassuldas kovetkezik majd be. Az év eleje o0ta a ndvekedési
dinamika valamelyest lassult, ami részben egyes orszagspecifikus problémakra (pl.
Olaszorszag), részben a vilagkereskedelem lassuld titemii boviilésére vezethetd vissza. A
vallalatok beruhazasi hajlandosasaganak lassuld dinamikajaban a Brexit megoldatlan kérdései
is minden bizonnyal szerepet jatszanak. Ezzel egyiitt a beruhazasi tevékenység stabil timasza
marad a konjunkturanak, és a kapacitaskihasznaltsag magas szintje is arra enged kovetkeztetni,
hogy — lefelé mutaté kockazatokkal ugyan — de a beruhazasi tevékenység relative élénk marad.
Egy dinamikusabb novekedés feltételei tobb szempontbdl adottak lennének: a kamatok emelke-
désével az eurdovezeten beliill nem kell szdmolni, igy a finanszirozas feltételei kedvezdek
maradnak. A fiskalis politika is minden orszagban tdmogatd marad, még ott is ahol igazabol
megszoritasokra lenne sziikség (Olaszorszag, Gorogorszag).

A hangulatindikatorok vegyes képet mutatnak: az ESI indikdtor még mindig magas szinten
mozog a legtobb orszagban, még ha kismértékben lefele tendalnak az értékek. Az IFO altal az
eurdzonara készitett konjunktirabarométer az utobbi két negyedévben erdsen visszaesett,
jelezvén a vallalatok pesszimistabb varakozasait.

Ezen vérakozéasok fényében az export az idén lényegesen elmarad tavalyi 5 szazalék feletti
értéktdl. A maganfogyasztds tovabbra is €lénk marad profitalva a kedvez6 munkaerdpiaci
helyzetbdl és az emelkedd bérekbdl. Ugyanakkor az inflacid er6sddése, az energiaarak emelke-
dése a redljovedelmek novekedésének mérséklodéséhez vezethet.
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1.8. abra: Lassul6 uiitemii novekedés az euroovezetben

A GDP fébb komponenseinek alakulasa A GDP fébb komponenseire vonatkozo
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A novekedeési kiilonbségek az elmult évben valamelyest csokkentek. Az eldrejelzésekbdl
kideriil, hogy Olaszorszag esetében a legalacsonyabb a varhatdo ndvekedés, mikozben
Gorogorszag mellett a leginkdbb eladosodott orszag. Az olasz allamhéztartds bruttd
adossagallomanya a GDP 132 szazaléka koriil mozog, Gérdgorszag utan a masodik legnagyobb
Eurépaban. Az olasz bankrendszer stabilitasaval mar korabban is voltak problémak. Az egy
fére jut6 GDP az elmult 20 évben mintegy 20 szdzalékkal csokkent, s az 4ltaldnos
elszegényedés is magyardzza a populista irAnyvonal erésddését?. A valasztoknak tett igére-
teihez hiven az olasz kormény a 2019. évi hidnycélt 2,4 szdzalékon hagyja, de végiil engedve
az Eurdpai Bizottsadg nyomasanak 2020-ra 2,1 szazalékos hianycélt jelentettek be, s tovabbi
csokkentéseket igért. Ez azonban — figyelembe véve az orszag eladdsodottsagat és a gazdasag
sériilékenységét, még mindig tul magasnak tekinthetd. Mivel a piacok mar igy is kételkednek
az olasz adossag finanszirozasanak fenntarthatosagaban, a bizalom megingéasa kénnyen a ho-
zamfelarak dramai emelkedéséhez vezethet. Az olasz tizéves allampapir hozamok mar most is
jelentdsen megugrottak, oktoberre a német tizéves allampapirokhoz képest 310 bazispontos
felarat kellett fizetni. fgy konnyen bekovetkezhet egy teljes bizalomvesztés, ha az olasz
kormany valoban elkezdi emelni a nyugdijakat, illetve az alapjovedelmeket. Ennek
kovetkeztében a tervezett expanziv fiskdlis intézkedések ndvekedést 0Osztonzd hatasa
elmaradhat (becslések szerint az olasz GDP jovore is, meg 2020-ban is 1 szézalék alatt boviil.
(Bresciani et al [2018]) Ezért nem megleps, hogy a piacok az olasz kormany
megnyilatkozasaira nagyon idegesen reagélnak. Egy olasz valsag az eur6zona szamara is stillyos
kovetkezményekkel jarhatna, hiszen Olaszorszag pénziigyi tamogatéasa joval nagyobb kihivast
jelentene, mint Gorogorszagé. Marpedig egyre inkabb parhuzamot vonnak a két orszagban
zajlo folyamatok kozott.

2 https://www.portfolio.hu/gazdasag/darvas-elszegenyednek-az-olaszok-ebbol-johet-a-nagy-valsag.300162.html
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1.9. 4bra: Az eladésodds még mindig fontos kockazati tényezé az
eurdovezetben

Novekedeési kiilonbségek az eurd Brutté eladésodas a GDP

ovezet orszagaiban szazalékaban
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A novekedési kockazatok kozott (a kereskedelmi konfliktusok kovetkezményein tGlmenden)
tovabbra is elsd helyen szerepel a Brexit. Az Eurdpai Bizottsag és a brit kormany kozotti
targyalasok egyhelyben topognak. A brit korméany Brexit-stratégidjanak fontos része, hogy az
orszag az egész egységes piacbdl, illetve a vamuniobdl is kivonul; nem akarja az EU-bol
érkezok szabad letelepedését lehetdvé tenni, s nem akar a k6zos koltségvetéshez hozzajarulni.
Az arra iranyul6 javaslatokat miszerint maradjon névleg az egységes piac része, vagy legalabb
Eszak-frorszag maradjon bent a Kozos Piacon, hatdrozottan elvetik. Mivel azonban a brit
kormanypart is megosztott a kérdésben, még barmilyen szcenari6 is elképzelhetd. A legfrissebb
hirek k6zeli kompromisszumot emlegetnek.

A harmonizalt fogyasztoi drindex az eurddvezet atlagdban szeptemberben 2,1 szézalékra
emelkedett az el6z6 évhez képest, ebben az élelmiszerarak 2,7 szazalékos, illetve az energiadrak
9,5 szazalékos emelkedése jatszott szerepet. A maginflacio nagyjabol valtozatlan, 1 szazalék
koriil mozog, sét szeptemberben még valamelyest csokkent is. Varakozasaink szerint az
inflacio az eur6 Ovezet atlagaban a kovetkezo egy-két évben 1,8-1,9 szazalékra emelkedhet a
tavalyi 1,5 szazalékkal szemben, ami még mindig elmarad az EKB inflacios célkitlizésétdl. Az
EU-28 esetében ennél minimdalisan magasabb, 2 szdzalék koriili inflacid varhatd, ami a nem

eurd ovezeti orszagok kissé magasabb aremelkedésének koszonheto.

A munkaerépiacokon tovabbra is békés a helyzet. Augusztusban a munkanélkiiliségi rata 8,1
szazalékra siillyedt, ami 2008 novembere 6ta mért legalacsonyabb rata. Az EU-28 esetében a
munkanélkiiliségi rata 6,8 szdzalék volt. A legalacsonyabb munkanélkiiliségi mutatokat
Németorszagban, Csehorszagban és Lengyelorszagban mérték; a legmagasabbakat Spanyolor-
szagban, Olaszorszagban és Gordgorszagban. Becsléseink szerint a munkanélkiiliségi rata éves
atlagban az idén valamivel 8 szazalék felett lesz, de jovOre ennél alacsonyabb 7,8 szazalékos
munkanélkiiliségi ratdra szamithatunk az eur6dvezet atlagaban. Olaszorszag, Spanyolorszag és
Gordgorszag esetében ugyan kétszamjegyli marad a mutato, de mindeniitt érdemi pozitiv valto-
zasok tapasztalhatok. Felmérések tanusaga szerint — egyes orszagok kivételével — tovabbra is a
munkaeré korlatozott volta inkabb a f6 probléma. Ugyan, olyan mértékben, mint Magyaror-
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szagon az eurddvezet egészében nem jelentkezik a munkaeréhidny, mint ndvekedést korlatozo
tényezd, de az adatok tanusaga szerint mindeniitt egyre élesedd problémat jelent. Ez év
szeptember végén a Magyarorszagon megkérdezett iparvallalatok 87 szazaléka jelezte, hogy
teljesitményét a munkaerohidny jelentdsen visszafogja, korlatozza. Ugyanez a mutato
Csehorszag esetében, ahol 3 szdzalék a munkanélkiiliség, 47 szazalék, mig Németorszagban 24
szazalék, az EU-28 esetében pedig 20 szazalék volt.’

1.10. abra: Er6s6dé munkaeréhiany Eurdpa szerte

A munkaeréhidny mint a cég iizleti A munkaeréhiiny mint a cég iizleti
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A munkaerdpiaci helyzet javulasa az emelked6 foglalkoztatasi ratdban és a foglalkoztatottak
szamanak folyamatos emelkedésében is megmutatkozik. Bar a konjunkturalis kilatasok fénye-
ben e tekintetben is Eurdpa tuljutott a csucson. Megtorpanast az is hozhat, hogy a munka-
eropiaci kinalat besziikiilése a béreket a korabbiaknal jobban fel fogja hajtani, ami a koltségek
emelkedése mellett az inflaciot is felfelé nyomja. Ez hosszabb tavon ahhoz vezethet, hogy a
vallalkozasok munkaer6t megtakarito fejlesztéseket fognak majd preferalni. A jelenlegi
konjunktura ciklus sajatossaga éppen az volt, hogy a bérek viszonylag mérsékelten emelkedtek,
ami a vallalkozasok nyereséghelyzete, illetve beruhazéasi kedve, versenyképessége
szempontjabol kedvezd volt.

Jelenleg a hitelezés megindult az Eurdpai Unidban, mind a lakossagi, mind pedig a vallalati
hitelezés terén. Az EKB altal hosszu id6 6ta alacsonyan tartott kamatszint, a korabbi kedvezébb
kilatasokkal végre meghozta gylimdlcsét. A jovot illetden azonban itt is egy lefelé mutato
kockazat lappang: mind a vallalkozasok, mind a maganhéztartdsok eladdésodasa fokozodott, s a
tartozasok finanszirozésa szigorodé kamatkdrnyezetben nehézségekbe litkdzhet.

3 https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/business-and-
consumer-surveys/download-business-and-consumer-survey-data/time-series_en
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1. 11. abra: Javul6 munkaerdpiaci helyzet, élénkiilo hitelezés
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1.1.2.1.) Brexit és kovetkezményei

Az Egyesiilt Kiralysag a Brexit referendum 6ta szenvedi annak kedvezétlen kovetkezményeit.
A font azéta is gyengélkedik: a dollarral szemben elszenvedett 20 szdzalékos, az eurdval
szembeni 10 szadzalékos értékvesztést azota sem sikeriilt legylirni. A részvénypiacok ugyan
magukhoz tértek, alkalmazkodtak a helyzethez, de ezzel egyiitt a brit tdzsde teljesitménye joval
elmarad a korabbiakétol, vagy a tobbi fejlett gazdasagban tapasztalhato tézsdei eredményektol.
Hogy a folyamatokbol mi mennyire irhato a Brexit kontdjara, azt persze nehéz megbecsiilni: de
mindenesetre tény, hogy a brit gazdasag idénre vagy jovOre vart gazdasagi teljesitménye 0,4-
0,6 szazalékponttal marad el a korabbi prognozisoktol. A maganfogyasztas jelentds mértékben
veszitett lendiiletébdl, ami a magasabb importdraknak koszonhetden emelkedd fogyasztoi
inflacio, a varakozasokkal kapcsolatos bizonytalansagoknak tudhatdo be. A beruhazasi
tevékenység egyre inkabb lanyhul, ami szintén a varakozasokkal kapcsolatos bizonytalansa-
gokkal, illetve a kiilsé feltételek vart rosszabbodasaval fiigg 6ssze. Az export szempontjabol —
becslések szerint - mar idén majdnem 2 milliard font veszteséget jelentenek az eurdpai és a
kinai termékekre Kir6tt amerikai blintetévamok. A munkaerépiacon még nem érzékelhetdk a
kedvezdtlen folyamatok: a betoltetlen alldsok aranya alacsony, a 2,9 szazalékos munka-
nélkiiliségi rata rekordalacsonynak szamit.

Valtozatlanul a legfébb probléma, hogy nem lehet tudni, milyen feltételekkel kovetkezik be a
Brexit, igy a varhatd hatasait is nehéz eldrejelezni. A legfrissebb hirek ismét a kozeli
megallapodas reményével kecsegtetnek, de ugyanakkor a targyalasok ujboli megakadasa sem
kizart. Egyeldre abban lehet bizni, hogy az idén oktoberi csticstaldlkozon sikertiil diilére jutni.
Tovébbra is a legkritikusabb pont az Ir Koztarsasag és Eszak-irorszag hataranak majdani
ellendrzése. Ennek mikéntjére maig nem sikeriilt megoldast talalni. A vamok és egyéb keres-
kedelmi akadalyok varhato megjelenése, egy megallapodas nélkiili kilépés esetén, min-
denképpen sulyos novekedési aldozattal jarna. Az Oxford Economics modellszamitésai azt
mutatjak, hogy megallapodas nélkiili Brexit esetén a brit hazai 6ssztermék (GDP) értéke 2020
végére 2,1 szazalékkal, 2023-ra 2,7 szazalékkal maradna el attol a szintt6l, amelyet a baseline
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szcenarid szerinti eldrejelzése alapjan a brit gazdasag e két évben megallapodasos Brexit esetén
elérhetne

1.12. abra: A Brexittel kapcsolatos varakozasok lecsapodasa a novekedési

adatokban
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1.1.2.2.) Dinamikus gazdasag, politikai fesziiltségek Németorszagbhan

A német gazdasag tovabbra is robosztus, ennek ellenére szamos jel utal arra, hogy a globalis
lassulds, a kiils6 kornyezetben megjelend kedvezdtlen tendencidk a német dinamikét is
lelassitjak. Az IFO konjunktira index, amely mintegy 8000 német vallalat véleményére
alapozva jelzi a rovidtava varakozasokat, illetve a jelenlegi helyzet megitélését, ugyan az utdbbi
két honapban kissé felfelé kapaszkodott, de eldtte 6t honapon keresztiil folyamatosan lefelé
tendalt, ami mar érzékeltette a kordbbiakhoz képest bizonytalanabba val6 befektetdi hangulatot.
Ezzel 6sszhangban a vezetd német gazdasagkutatd intézetek hagyomanyos 0szi kozos jelentése
(Gemeinschaftsdiagnose 2/18 [2018]) mar a német gazdasagra vonatkozé idei eldrejelzését is
jelentésen visszavette (a tavaszi 2,2 szazalékrol 1,7 szazalékra), s a német kormany is 1,8
szazalékra csokkentette elérejelzését a korabbi 2,3 szazalékrol. Fontos kiemelni, hogy ennek
oka csak részben a vildggazdasagi kornyezet kedvezdtlen iranyua alakulasa. Ugyancsak fontos
szerepet jatszik az egyre akutabba valo munkaerdhidny, ami termeldi oldalrdl jelent potencialis
szliik keresztmetszeteket. A kapacitaskihasznaltsag tovabbra is magas, noha nem ndvekszik
tovabb, és a kinalati oldalrol a beszallitoi kapacitasok sziikds volta érezhetd korlatot jelent, még
akkor is, ha a rendelésallomany az utébbi iddben mar inkabb lefelé¢ mutatott. Kiilon problémat
jelentenek az autoipari agazat esetében a Diesel botrany tovagylirizé kdvetkezményei, az Uj
mérési, minds€gbiztositdsi eljarasok bevezetésének koltsége. Tekintve az 4gazat
nemzetgazdasagi jelentdségét, az itt megmutatkozo (kiil- és belfoldi értékesitésben egyarant
jelentkezd) visszaesés szintén hatassal van kovetkezd évek gazdasagi kilatasaira. Ugyanakkor
az 1) Diesel kibocsatasi eldirasok, amelyeket a régebbi gyartasu Diesel meghajtast jarmiivek
nem tudnak teljesiteni, az 0j autdk iranti keresletet mar most is jelentésen megdobta (az
elérehozott vasarlasok atmeneti hatdsaként), és ez a hatds a kovetkezd honapokban is
jelentkezhet.
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A GDP bdviiléseinek kiilonbozé komponenseit figyelve megéllapithatd, hogy az export
novekedési liteme ugyan az idén némileg aldbbhagy (a korabbi 4 szazalék folotti ratak utan
most 3 szazalék alatti boviilés varhato, ami jelentés mértékben az autdipar mizériajara vezethetd
vissza), de az elkovetkez6 években (de inkabb 2020-ban, vagy azt kovetden) ujra megélénkiil,
és a novekedés egyik legfontosabb bazisa marad. A beruhdzési tevékenység, ugyan a
korabbiakhoz képest valamelyest mérsékeltebb {itemben béviil majd, de mivel a finanszirozasi
feltételek még mindig kedvezdek és a kapacitaskihasznaltsag nagyon magas, a beruhazasi
kereslet ¢lénk maradhat. Az ¢épitési beruhazasok tovabbra is profitdlnak a kedvezd
finanszirozéasi kornyezetbdl: mind a lakasépités, mind pedig az allam épitési beruhazasai
dinamikusan nének. A maganfogyasztas —a kedvez6 munkaerdpiaci feltételeknek koszonhetdéen
— tovabbra is a konjunktara egyik legfontosabb tamasza marad.

Az inflaci6 egyre erdteljesebb: a szeptemberben jelentett 2,3 szazalékos aremelkedés az el6z6
honaphoz képest 2011 ota a legmagasabb érték. Kiilondsen az energia €s az élelmiszerarak
emelkedtek erdteljesen.

1.13. abra: Valtoz6 német novekedési elorejelzések

Az IFO konjunktirabarométer A német GDP felhasznalasi
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A német kormany szokéasos éves jelentése az Ujraegyesitésrél (BMWi [2018]) megallapitja,
hogy a keleti és a nyugati tartomanyok kozott még mindig jelentdsek a kiilonbségek, és a
felzark6zés folyamata az utdbbi idészakban erdsen lelassult. A keleti tartomdnyokban az egy
fore jutdo GDP még mindig csupan 73 szazaléka a nyugati tartomanyokban mért értéknek, az
elégedetlenség nd, sokan ezzel magyardzzak az AfD térnyerését a keleti tartomanyokban. A
szOovetségi statisztikai hivatal (Destatis) kimutatdsa szerint tobb mint tiz szdzalékkal csokkent a
lakossag Németorszag keleti tartomanyaiban, az orszag 1990-es ijraegyesitése 6ta. A munka-
nélkiiliség (a regisztralt munkanélkiiliek alapjan szamitva) ugyan torténelmi mélypontra, 7,6
szazalékra siillyedt a volt NDK teriiletén, de igy is jelentésen meghaladja a nyugati
tartomanyokban regisztralt 5,3 szazalékot. A legnagyobb piaci tOkeértékli német részvény-
tarsasagok indexében, a frankfurti t6zsde DAX-30 mutatdjaban pedig tovabbra sincs olyan
vallalat, amelynek a keleti tartomanyokban lenne a kdzpontja. Ez a gazdasagi kettészakadas
nemcsak gazdasdgi, hanem politikai kockdzatokat is jelent az amugy is megtépazott
reputacioval rendelkez6 német kormany szamara.
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A német allamhdéztartasi egyenleg az elkdvetkezd években is tobbletet mutat, ami a fiskalis
politika szamara az esetleges beavatkozasok terén tdg mozgasteret biztosit. A valtozatlanul
kedvezé munkaerdpiaci helyzet (az ILO modszer szerint 4 szazalék koriili munkanélkiiliségi
rata), a foglalkoztatottak szamanak folyamatos emelkedése a maganfogyasztas alakulasa
szempontjabol pozitiv jelenség. Mivel a bérek emelkedését a folyamatosan gyorsulo, de
egyeldre még tovabbra is mérsékelt (2 szazalék korili) inflacié nem teszi hatastalanna, a
realjovedelmek az elkovetkezd években is ndvekedni fognak.

Kiilsé kockazatként a kereskedelmi konfliktusok eszkalalodasanak veszélye mellett, a ren-
dezetlen Brexit kovetkezményei, illetve az olasz adossaghelyzet esetleges kezelhetetlenné
valasa jatszanak szerepet. De a jelenlegi német belpolitikai helyzet, az 01j koalicids kormany
gyengesége, az erdsodd konfliktusok a partok koézott mind olyan tényezok, amelyek
realgazdasagi hatdsai nehezen eldre jelezhetdk, de mind a német, mind az eurdpai stabilitas
szempontjabol — kiilondsen a Brexit targyalasok kozepette — nem lebecsiilendd kockazatot
jelentenek.

1.2.) Uj tipusii kockazatok megjelenése az elmult 6t évben

Az elmult 6t évben a globalis novekedést befolyasold kockazatok jelentésen megvaltoztak,
kiboviiltek. Ahogy az el6z6 fejezetekben is leirtuk, szdmos ujfajta ndvekedési kockazat jelent
meg.

Ebbdl az egyik legfontosabb a kereskedelmi konfliktusok élesedése, az amerikai fenyegetések
valdra valtasa, elsdsorban a kinai exportot sujtd vamok bevezetése.

A monetaris politika szigoritasatol mar régen tartanak, ez az elmult két évben mutatkozott meg
az USA részérdl erételjesebben, és latszik a folytatas is. Ez el6bb-utobb magéaval hozza a tobbi
fejlett orszagban is a monetaris politikai fordulatot. Az emelkedd kamatok a t0két is nagyobb
mozgéasokra késztették: a feltorekvd orszagokbol elkezdett kidramlani a tdke a kevésbé
kockazatos befektetési lehetdségek felé, ami az érintett orszagok szamaéra nagyon stlyos
kovetkezményekkel jarhat (arfolyamturbulenciak, leértékelddés, dramai kamatemelések stb.).
Az inflaci6 eddig viszonylag mérsékelt maradt, azonban a fogyaszt6éi arak egyértelmiien
megindultak felfelé, noha egyeldére mindenki arra szamit, hogy — egyes orszagok kivételével,
pl. Torokorszag vagy Argentina — nem szallnak el nagyon az arak. A részvények talarazottsaga
mar régota téma, a részvényarfolyamok csokkenése nagyon konnyen a 2008-hoz hasonlo
folyamatokat indithat el.

Az olajarak emelkedése 2017- masodik felében indult meg, de, hogy ilyen gyors litemii lesz,
arra 1igazabol senki nem szamitott. Az olajar jovojét illetden megbizhatd prognodzisokat adni
nehéz: egyeldre ugy tlinik, hogy jovore tovabb emelkedik a nyersolaj ara, s — az olajtermeld
orszagok magatartasa, illetve a kereslet alakuldsatol fliggéen — 80 dollar/hordd koriil
stabilizdlodhat. Az amerikai palaolajtermelés egyelére nem bdviil olyan gyorsan, mint
kezdetben. A prognozisokat tekintve lefelé ¢és felfelé mutatd kockazatok egyarant vannak,
azonban a 100 dollar feletti olajarak iddszaka nagy valoszinliséggel nem tér vissza.

A kinai novekedeés lassulasara méar 2013-ban is szdmitottak, végiil is ez az elmult 6t évben
megfelelt a varakozasoknak. Dramai lassuldstol nem igazan kell tartani, mert ennek a kormany
— kiilonb6z06 gazdasagosztonzo intézkedésekkel — elejét veszi.
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A Brexit 2016 juniusa 6ta téma, az, hogy ilyen lassan haladnak majd a targyalasok, és az utolso
pillanatig nem latszik a megoldas, az napjaink fejleménye.

Egyes orszagok adossdagallomanyaval kapcsolatos problémaktol mar korédbban is lehetett
tartani, akarcsak a vallalkozasok és magéanhaztartasok eladosodasatol az alacsony kamatkor-
nyezet feltételei mellett. Egy potencidlis kamatemelkedés kovetkezményeire, a buborékok
kipukkadasanak veszélyeire szakemberek régota figyelmeztetnek, de tigy tlinik, a piaci szerep-
16k viszonylag keveset tanultak a valsag ota.

Ot évvel ezeldtt a munkaerdpiaci helyzet a fejlett orszagokban még sokkal kedvezétlenebb volt,
az azoOta bekovetkezett javuldsra mindenki szamitott. Arra azonban mar kevésbé, hogy a
munkaerohiany, mint ndvekedést korlatozd tényezo ennyire ki fog ¢élesedni, mint ahogy az
napjainkban helyenként jellemzd. Ennek egy kovetkezménye lehet a bérek erdteljes
emelkedése, ami nemcsak az inflaciét lodithatja meg, hanem komoly versenyképességi
problémakat is vethet fel a vallalatok korében.

Végiil ugyancsak nem lebecsiilendé kockazat, hogy az alacsony kamatok és a kedvezd
konjunktura feltételei mellett nem indultak meg azok a strukturalis dtalakulasi, alkalmazkodasi
folyamatok, amelyekre az érintett orszagok el6bb-utobb rakényszeriilnek. A kedvezotlenebb
koriilmények kozott ezek a problémak élesebben meriilhetnek fel, s sulyos
konfliktushelyzeteket idézhetnek el6 (lasd Olaszorszag).

Osszességében 6t évvel ezeldtt optimistabbak voltunk: azt hittiik, hogy a valsagot végre sikeriilt
kiheverni ¢és egy gyorsabb ndvekedés iddszaka jon. Azzal mindenki egyetértett, hogy a valsag
elotti novekedési litemek nem lesznek tarthatok, s ezek a varakozasok be is igazolodtak.

1.2.1.) A vilagkereskedelem alakulasa

A vilagkereskedelem eddig atvészelte a kereskedelmi habort eldszeleit, &m mar az i1dén is
jelentds mértékben veszithet a dinamikajabol. Ahogy mar emlitettiik, becslések szerint az USA
¢s Kina kozotti kolesonds vamtarifa emelések a kinai exportot akéar 20-30 szazalékkal is csok-
kenthetik, aminek importvonzata is nagyjabol hasonldé mértékii. A vilag legnagyobb expor-
torének ilyen mértékli lassulasa a vilagkereskedelmet mar az idén 3,4 szazalék korili
novekedési litemre huzhatja vissza, szemben a tavalyi 5 szazalék koriili dinamikarol.

Az elmult harom honap legfontosabb fejleményei a vilagkereskedelemben: az Eurdpai Unid
szabadkereskedelmi megéllapodast kotott Japannal; a Trump adminisztracid elébb vamok
kivetését helyezte kilatdsba az EU-val szemben, majd visszakozott, késobb pedig kinai aruk
komoly mennyiségére vetett ki védévamot; végiil ujra kototte a Mexiko-USA-Kanada
szabadkereskedelmi megallapodast.

A Japannal kotott megallapodas értelmében a vamok dontd tobbségét eltdrlik a hatalyba
1épéstdl szamitott 10 éven beliil, az EU becslése szerint a megtakaritas igy az eurdpai félnek
nagyjabol 1 milliard eurdt jelent, ami igen csekély volumen az egyébként 60 milliard eurds
exporthoz képest. Feltehetéen nagyobb megtakaritast jelent mindkét félnek a nem tarifalis
akadalyok eltorlése, amely kiilondsen azokban a feldolgozoipari d4gazatokban lehet jelentds,
ahol erds a szabvanyrendszer (jarmiipar, gyogyszeripar stb.). Egyes becslések alapjan ez akar
20-30 szazalékkal is emelheti a forgalmat mindkét irdnyban. Bar a vamok eltorlése eléremutato,
azonban a megallapodas elmarad a modern szabadkereskedelmi megallapodéasoktol, mivel nem
terjed ki teljeskortien a kozbeszerzésekre, és nem szabalyozza a befektetésvédelmet. A Japannal
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kotott megallapodas kozvetlen véarhatdo hatdsa hazankra nézve tehdt csekély, mivel a
szigetorszagba iranyuld aruexportunk 2017-ben nem érte el a fél milliard eur6t, mikdzben az
import is csupan 1,2 millidrd eur6 volt. A kozvetett hatas becslését rontja, hogy a szerzddés az
EU oldaléarol elsésorban a japan mezdgazdasagi szektor védelmének feltorését célozza, e

tekintetben pedig a kdzvetett hatds Magyarorszagra nézve marginalis.

1.14. abra: Lassulé vilagkereskedelem

Termékek és szolgaltatasok

Forras: 2006-2017: IMF; b: becslés, p: prognoézis
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A EU-Japan megallapodas sokkal inkabb tekinthetd egyfajta valasznak arra, hogy az Egyesiilt
Allamok kivonult a TTIP és a TPP megallapodasokbol is. Donald Trump régéta tamadja az EU-
t, amellyel az USA kereskedelmi mérlege sulyosan deficites (kiilonsen Németorszaggal szem-
ben). Idén juliusban az elndk 20 szazalékos védévam kivetését helyezte kilatasba az EU-bol
érkezé jarmiivekre ¢€s alkatrészekre, amire valaszul az EU is hasonlé mértékli tarifalis
akadalyok felallitasat szorgalmazta. A két fél végiil megallapodott, hogy egyeldre nem terhelik
meg a kereskedelmi forgalmat. A megegyezés mogott feltehetéen a kozeledd félidés va-
lasztasok allnak, illetve az, hogy Trump inkabb USA-Kina kereskedelemre iranyitja a tamadast.
Marciusban az Egyesiilt Allamok 25 szizalékos importvamot vetett ki az acél-, illetve 10
szazalékot aluminiumimportra. Augusztusban kinai termékek egy csoportjara (34 milliard
dollar értekben, foleg feldolgozoipari termékek) 25 szdzalékos vamot vetettek ki. Az intézkedés
komoly aggodalmat valtott ki, s a WTO tobbszor is élesen kritizalta az USA 1€péseit. A nyar
folyaméan a megemelt vamtarifa alé tartoz6 termékek korét tobbszor is kibdvitették, amire Kina
hasonloképpen reagalt az USA-bdl érkezé importot megadoztatva. A kereskedelmi habortinak
egyeldre nem latni a végét, az azonban nagyon valoszinii, hogy mindkét fél hossza tavon veszit
rajta. A termelés Kindbol vald tomeges visszatelepiilése az USA valdszinlileg nem fog
megtorténni, de a kinai névekedés varhatoan megérzi az export csokkenését.

A vilagkereskedelem novekedési liteme az USA 4ltal kivetett vamoktol fliggetleniil is lassulo
tendenciat mutatott az elmult id6ben, amit elsésorban a fejlett orszagok importjanak csokkenése
okoz. Az elmult év sordn a nyersanyagarak jelentésen emelkedtek, kiilondsen az ipari fémek
esetén. A devizapiacok kiszamithatatlansaga pedig arra kényszeritette a termeléket, hogy
importfiiggéségiiket jelentésen csokkentsék. Ezen kiviil folyamatosan lassitja a kereskedelmet
a fogyasztasi piac atalakulasa, amelyben az arucikkeknek egyre kisebb szerep jut. A
vilagkereskedelmet tehat tovabbra is a feltorekvd orszdgok huzzéak elsésorban, amiben jelentds
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szerepe van az intra-regionalis kereskedelemnek. Ez utobbi feltehet6leg tovabb fog gyorsulni,
mivel a Kinaval szemben szankciok fényében felértékelddik a kornyez6 allamok kereskedelmi
jelentdsége. A kereskedelmi haboruk az IMF szerint is hossza tavon névekedés gatlok,
rovidtava hatdsukra az idei lassulast kovetden a vilagkereskedelem jovOre tovabb lassul,
becslések szerint 3,3 szazalékra.

1.15a. abra: A feltorekvo orszagok teljesitménye egyre nagyobb hatassal
van a vilagkereskedelem alakulasara

A feltorekvo orszagok novekvo
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Ezzel egyiitt az a fajta korabban megindult dtrendezd8dés, amelynek soran a feltdrekvod orszagok
szerepe egyre nd a vilagkereskedelemben, folytatodik. Kina mellett, amely a vilag masodik
legnagy exportdre, India, Brazilia, Oroszorszag szerepe is egyre nd.

Ezzel egyidejiileg atalakuloban van a kereskedelem aruszerkezete is, amely a technoldgiai
valtozasok mellett tikrozi a fogyasztasi preferencidk valtozasat, valamint a protekcionista
magatartas térnyerését is. Ez utdbbi kiillondsen a tékejavak szerepének valtozasan keresztiil
figyelheté meg. Mikdzben egyre n6 a fogyasztasi céli kozekedési eszkozok ki (pl.: személy-
gépkocsi) kivitelének részesedése, a beruhazasi cikkek druexportjanak aranya csokken. Ez egy-
részt azt is tiikrozi, hogy az eddig, elsdsorban dsszeszerelésre szakosodott feltérekvd orszagok
egyre nagyobb aranyban adnak termékeikhez hazai hozzaadott értéket; masrészt azonban egyre
erdsebbek azok a kereskedelem ellen hat6 protekcionista intézkedések, amelyek a termelést
belfoldon kivanjak tartani. Ez csokkentette a végso termék ardhoz képest kisértéki alkatrészek
vilagkereskedelmét.

A fogyasztasi szerkezet valtozéasa kiilondsen a szolgéltataskereskedelem térnyerésén érhetd
tetten. Elemzések szerint a vildg lakossdganak fogyasztasdban egyre nagyobb szerep jut a
szolgéltatdsoknak, kiilondsen az idegenforgalomnak. Bar stlya egyeldre még mindig alacsony,
de gyorsan novekszik a kiillonb6z6 informatikai szolgéltatdsok szerepe is a szolgaltatasok koré-
ben. 2000-ben még csak 2 szazalék volt ennek a csoportnak a hanyada a teljes szolgaltatas-
kereskedelemben, 2016-ban mar 8 szazalékra emelkedett. Ebben komoly szerepe van az online
terekben biztositott technologiai 4aramlasoknak, az okostelefonoknak, a felhd alapu
rendszereknek, valamint az online bankolasnak.
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1.15b. abra: Valtozo termékszerkezet a vilagkereskedelemben
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Mindazonaltal a protekcionista intézkedések visszafogjak az értéklancok tovabbi szélesedését,
ami elsésorban a fejlodé orszagokat érinti kedvezétleniil. Az UNCTAD adatai szerint a
legkevésbé fejlett orszagokban a hazai hozzaadott érték nagyjabdl a vildgatlagnak felel meg, és
ezen hozzaadott érték forrasa szinte kizardlag az élomunka. A vildgkereskedelem lassulasa
ezekben az orszagokban komoly gatat szabhat a fejlédésnek, kiilondsen, hogy a népesség szer-
kezetében nagyon nagy a 40 év alatti fiatalok aranya. A fejlett orszagok szdmara pedig komoly
versenyképességi hatranyt jelent a kormanyzatok azon torekvése, hogy olyan magasabb
munkaerékoltségii orszagokba telepitsék vissza termelésiiket, ahol a magasabb termelékenység
nem kompenzalja eléggé az ebbdl szarmazo hatranyokat. Az pedig igencsak bizonytalan, hogy
a belfoldi fogyasztok arérzékenysége nem tereli-e az import helyettesitd termékek felé a
lakossagot. A protekcionista intézkedések ezért a fejlett orszagokat is negativan érintik, mivel
olyan termelési folyamatot kell jra integralni rendszeriikbe, amely egyébként alacsony
hozzaadott értéket allit eld. Egy ilyen szitudcidban a kevésbé fejlett allamok szamara a ter-
melékenység boviilése marad az egyetlen lehetdség arra, hogy meg tudjanak maradni a globalis
kereskedelemben. Erre elsdsorban azon felzark6zé allamoknak van esélyiik, amelyek rendel-
keznek az ehhez sziikséges tarsadalmi intézményekkel (oktatds, egészségiigy stb.) €s finanszi-
rozési lehetdségekkel.

A WTO altal feliigyelt vilagkereskedelmi rendszer egyeldre nem tud mit kezdeni a kézelmult
véltozasaival. Az USA éltal kivetett vamok a szovetséges orszagokat is érintik (tehat nincs sz6
katonai, politikai indittatdsu embargorol), a Kinaval folyo kereskedelmi vitakbol pedig eddig
kihagytak a Vilagkereskedelmi Szervezetet, amelynek egyébként egyik deklaralt célja a
kereskedelmi vitak rendezése. Raadasul tovabb gyengiti a vilagszervezet erejét, hogy se az EU,
se Japan nem tiltakozott eddig a Kinat sujto intézkedéssorozat ellen. Ennek oka, hogy a vilag
legnagyobb exportére devizdjanak folyamatos gyengitésével, tovabba nyilvanvalo allami
szubvenciokkal valoban piactorzitd magatartast folytat, amihez hozzdjén még az amerikai
adminisztraci6 altal feltételezett szellemi tulajdonjogok megsértése is. Kindnak hosszu tdvon
nem érdeke a WTO szabélyok puhan torténd értelmezése, mivel egy esetleges felfiiggesztés
komolyan visszavetheti fejlodését. Ezzel szemben az Egyesiilt Allamok WTO tagsaga mar nem
tlnik 100 szazalékban biztosnak, és egy — bar kevésbé valdszinti — kivalassal a vilag-
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kereskedelem sokat veszitene. Az USA bilateralis megallapodasok révén ugyanis képes kikény-
szeriteni a szamara kedvezd megallapodasokat, igy sok felzark6z6 orszag konnyen kiszorulhat
a vilagkereskedelem stir(ijébol.

Nagy kérdés, hogy az EU-val szemben a tovabbiakban milyen stratégiat folytat az Egyesiilt
Allamok, hiszen a TTIP targyalasok megszakitasa 6ta a teljes szabadkereskedelmi dvezetre valé
esély szinte nullara csokkent. Az amerikai kormany azon toérekvése, hogy az EU-val szembeni
kereskedelmi mérleget az egyenstly felé billentse, egyelére eredmény nélkiill maradt és
varhatoan valamilyen bilateralis kereskedelmi egyezmény megkotése nélkiil soha nem is lesz
sikeres. Valdszinli azonban, hogy az amerikai elndkségi ciklusbol hatralévd két évben ilyen
jellegli megallapodasra mar nem lesz mod.

1.2.2.) Novekvé arfolyammobilitas

Jelenleg 1 euro 1,15 USD koriil mozog, némileg elmaradva az éves atlagtol. Az amerikai
kamatemelések ¢és a novekvd kamatkiilonbség kovetkeztében az eur6 nyomas ala kertilt. A
jelenlegi eldrejelzések — a kordbbiakhoz képest — valamelyest gyengébb, éves atlagban 1,19
dollar/euro arfolyamot prognosztizalnak 2018-ra, ami jovore esetleg tovabb gyengiilhet (1,18).
Lefelé mutatd kockazatok azonban vannak: igy példaul a rendezetlen Brexit és a
kovetkezményektdl vald félelem tovabbi nyomast gyakorolhat az eurdra, vagy legalabbis
jelent6sebb atmeneti ingadozasokat idézhet ¢l6.

Az Egyesiilt Kiralysag a Brexit referendum ota szenvedi annak kedvezdtlen kdvetkezményeit.
A font azéta is gyengélkedik: a dollarral szemben elszenvedett 20 szdzalékos, az eurdval
szembeni 10 szazalékos értékvesztést azota sem sikeriilt legylirni. A brit deviza volatilitasat
jelzi, hogy a legaprébb hir, példaul, hogy mégis lesz rendezett Brexit megallapodas, azonnal
felfelé tolja a fontot. A részvénypiacok ugyan magukhoz tértek, alkalmazkodtak a helyzethez,
de ezzel egylitt a brit tézsde teljesitménye joval elmarad a korabbiakétol, vagy a tobbi fejlett
gazdasagban tapasztalhato tézsdei eredményektol.

1.16. abra: Gyengiilé euré a dollarral szemben

Az eurod-dollararfolyam alakulasa A fogyasztoéi arindex alakulasa az
euroovezet atlagaban
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Az allampapirhozamok elindultak felfelé az utébbi egy-két honapban. Augusztusi adatok
szerint a legnagyobb emelkedést tavaly évvégéhez képest Magyarorszagon (134 bazispont) és
Olaszorszagban (136 bazispont) lehetett tapasztalni. Kiilonosen Olaszorszag esetében félo,
hogy a populista kormanypolitika kockazatait latva elszallnak az allampapir hozamelvarasok.
Olaszorszagban a tavaly évvégi 1,8 szazalékrol idén augusztusra 3,16-ra emelkedett a tizéves
allampapir kamata, s Gorogorszag €s Magyarorszag utan itt a legmagasabb a kamatszint.

1.17. abra: A font arfolyamanak ingadozasa, emelkedé hozamelvarasok

A font eur6 és dollararfolyamanak 10 éves allampapirok hozamainak
valtozasa a referendum o6ta alakulasa az eurd ovezetben
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A magyar hosszi hozamok valamennyi V4 orszagénal is erdteljesebben emelkedtek 2018
elejétdl. Mig 2017-ben a magyar hozam siillyedése volt a legmarkansabb, addig az emelkedés
itt volt a legnagyobb. 2018 augusztusaban a magyar hosszi hozam volt a masodik legmagasabb,
Romania utan, ahol a hozamemelkedés mar 2016 Osze ota tart. Jelentésen emelkedtek a cseh
hosszu hozamok is: 2018. augusztusra 2 szazalék fol¢, ami hatarozott torést jelent az eddigi
pénzpiaci tendencidkban.

1.18. abra: Az allampapir-piaci referencia hozamok a V4-orszagokban
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Noha a kelet-eurdpi arfolyamok gyengiilése els6sorban a nemzetk6zi pénzpiaci hatasoknak, a
vilagszerte érvényesiilt laza monetaris politika némi szigorodasanak ¢és a dollar erésdodésének
tudhat6 be, az elmult id6szakban a forint gyengiilésének a mértéke 1ényegesen meghaladta a
cseh koronaét és a lengyel zlotyét. Az amerikai dollarnak az eurdval szembeni erdsodése
kovetkeztében a forint dollar-arfolyama még nagyobb mértékben gyengiilt, mint az eurdval
szemben. 2018. oktdber elejére a dollar forint-arfolyama 282 forint folé kuszott, ami az €v eleji
szinthez képest 10 szazalé¢kos gyengiilést jelent, mikdzben az eurd-arfolyam ugyanebben az
id6szakban ,,csupan” 5 szézalékkal gyengiilt. A svéjci frankkal szemben a forint 7,7szazalékot
vesztett az értékébdl az év eleje ota (oktdber elején 284 forint).

1.19 abra: Az arfolyamok alakulasa a V4-orszagokban 2016 eleje 6ta

A forint, a zloty a lej és a cseh korona A forint nominalis euro arfolyama 2016
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Ami a feltorekvd orszadgok esetében az arfolyammozgasokat illeti, a nyarat elsésorban a torok
lira dollarral szembeni leértékelddése hatarozta meg. Az eurdval szemben a lira mintegy 60
szazalékot vesztett értékébdl egy év alatt, ami a még nem eurdt hasznalo regionalis piacokon is
meglehetésen nagy turbulencidkat okozott. A magyar forint tobb, mint 5 szézalékkal
értékelddott le, a lengyel zlotyi 2szdzalékkal, a romén lej pedig 1,5 szézalékkal az egy évvel
korabbi szintekhez képest, mikozben a cseh korona 1,5 szazalékot erdsodott. Ezek az
arfolyammozgasok elsdsorban az orszagok rovid tavu kilatasait tiikrozik: a befektetok
igyekeznek a kamatemelés felé terelni a nemzeti bankokat, azonban a kedélyeket egyeldre a
jegybanki kommunikacion keresztiil sikeriilt megnyugtatni, kérdés azonban, hogy ez meddig
tarthato fenn. A régi6 novekedési kilatasai nem rosszak, de a novekedés hatarozottan lassul, igy
a devizak tovabbra is ki van téve a piac volatilitdsdnak, és nem kizart, hogy a nyar elején
tapasztalt hirtelen gyengiilések a késdbbiekben gyakoribba valnak.

1.3.) A nemzetkozi pénziigyi kornyezet jelenlegi trendjei

Az amerikai kamatok folyamatosan emelkednek. Szeptemberben a piaci varakozasoknak
megfelelden 25 bazispontos kamatemelést hajtott végre a FED. Ennek megfelelden jelenleg az
iranyad6 kamat a 2-2,25 szézalékos sdvban mozog. A dontéshozok legfrissebb kamatpalya-
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elérejelzése alapjan idén tovabbi egy, jovOre harom 25 bazispontos kamatemelés johet. A FED
Nyiltpiaci Bizottsaga altal nyilvanossagra hozott kommiinikéb6l ugyan a ,tdmogatod”
(accomodative) kifejezés kimaradt, de a jegybank elndk szerint ez nem jelenti azt, hogy
drasztikus valtas kovetkezett volna be az amerikai monetaris politikdban. Mivel az amerikai
gazdasag dinamikusan novekszik, és nincsenek egyértelmii inflacios kockazatok, a fokozatos
kamatemelés politikaja indokolt. A jegybankelnok ugy véli, hogy a jelenlegi koriilmények
eléggé kedvezdek ahhoz, hogy a koltségvetési politikat fenntarthatobb palydra allitsa a
kormany, hiszen a tulkoltekezésnek hosszabb tavon sulyos kdovetkezményei lehetnek az
amerikai novekedésre nézve. A viarakozdsokat feliilmuld inflaciés adatok is inkabb arra
késztethetnék a jegybankot, hogy a tervezettnél gyorsabban szigoritson a monetaris politikan,
ami szoges ellentétben 4all a kormany elképzeléseivel. Ez utobbi attol tart, hogy a
kamatemelkedés a hitelfelvételek megdragitasan keresztiil fékezheti a gazdasagi ndovekedést.
Ugyan a FED a novekedési varakozasokat lefelé korrigalta, az inflaciés varakozasait
valtozatlanul hagyta: az a vélemény, hogy a feszes munkaerdpiac, illetve az emelkedd nyers-
anyagarak ellenére az aremelkedés nem lesz erételjes.

Annak ellenére, hogy szeptemberben 2,1 szazalékkal emelkedett az inflacio az el6z6 év
megfeleld iddszakdhoz képest az EKB tovabbra sem nyul hozza az iranyadé kamatokhoz, igy
azok valtozatlanul 0 szazalékon mozognak, ami azt jelenti, hogy az amerikai és az eurdpai
kamatkiilonbség egyre né. Mario Draghi, az EKB elndke a kormanyzotanacs szeptemberi
kamatdontd iilését kovetden megerdsitette, hogy a tovabbra is fennélldo kockazatok dacara az
eurdovezeti gazdasagi ndvekedés fenntarthatd, s az inflacios célt egyre inkabb elérd inflacid
mellett az év végén lehetdvé valik a gazdasdgdsztonzd célu eszkozvasarldsi program
kivezetése. Az EKB elsddleges cé€lja az arstabilitas fenntartasa, ennek jegyében arra torekszik,
hogy az inflacioé kozéptavon 2 szazalék kozeli értéken maradjon. Jelenleg ez a feltétel teljesiilt,
de mivel a maginflacié tovabbra is alacsony, szeptemberben 0,9 szdzalékra esett vissza, de
korabban is csak 1 szazalék koriil mozgott, nincsen sziikség erdteljesebb beavatkozasra. Mivel
a kiils6 kockéazatok ndnek, a jegybank tovabbra is inkédbb 6vatos marad, €s a lassu titem{i mone-
taris szigoritast preferalja. Sikerként konyveli el, hogy a hitelezés egyértelmiien élénkiil mind a
vallalati, mind a maganhaztartasok korében. Mind a vallalkozasok, mind a maganhaztartasok
szamara a hitelkamatok tovabbra is nagyon kedvezdek, de azzal kell szamolni, hogy lassan
bekovetkezik a fordulat. Az EKB eszkozvasarlasi programjanak volumenét oktobertdl 15
milliard eurdra csokkenti és az év végével kivezeti ezt a programot. Az eszkdzvasarlasi program
keretében augusztusig mintegy 2,5 millidrd eurd volumenti értékpapir keriilt megvasarlasra.

Az EKB legfrissebb jelentése szerint a hitelkihelyezés egyre inkédbb gyorsul az eurddvezet
orszagaiban. Eves Osszehasonlitisban juliusban 3 szazalékkal nétt a vallalatok hitelezése,
szemben a juniusban mért 2,5 szazalékos emelkedéssel. Az eurddvezeti bankjainak lakossagi
hitelezése 3,3 szazalékkal boviilt, 0,3 szazalékponttal haladta meg a juliusban mért 3,0 sza-
zalékot. Osszességében a maganszektor hitelezése — gyorsulo iitemben — tobb mint 3 sz4zalék-
kal novekedett. Ez a trend is abba az irdnyba mutat, hogy az EKB lassan megkezdheti a
gazdasagosztonzo cél eszkozvasarlasi program teljes kivezetését.
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1.20. abra: Elénkiilé hitelezés az euréovezetben
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A brit monetaris politika 6vatos marad. A Bank of England — a varakozasoknak megfeleléen —
szeptemberi kamatdontd tilésen 0,75 szazalékon valtozatlanul hagyta az irdnyadé kamatot. A
Bank of England tavaly novemberben, tiz év utdn elészor emelt az alapkamaton, 0,25
szazalékponttal 0,50 szazalékra, amit augusztusban ijabb 0,25 szazalékpontos emelés kovetett.
A piaci szerepl6k varakozasa az, hogy a Bank of England a brit EU-tagsadg jové marciusban
esedékes megsziinés€ig (Brexit) nem hajt végre ujabb kamatemelést. A jegybank monetaris
tanacsanak kozleményében is szerepel olyan utalas, amely alatdmasztja ezt a varakozast: a
kommiiniké szerint a brit gazdasag kilatasait jelentdsen befolyasolhatjak a haztartasok, az tizleti
vallalkozasok és a piacok reakcioi a brit kilépési folyamattal osszefiiggd fejleményekre. A
kozlemény hangsulyozza azt is, hogy a monetaris tanacs €l6z0 iilése 6ta novekedtek a Brexit-
folyamat jovObeni fejleményeivel kapcsolatos bizonytalansdgok. A font arfolyama érzékenyen
reagal minden hirre: igy az ujra ¢ledé remény, hogy belathaté 1don beliil lesz megallapodas,
azonnal a font eurdval szembeni erésddéséhez vezetett.

Japanban valtozatlanul marad az expanziv monetaris politika, amely 2013 o6ta jellemz0d. Az
inflacid valtozatlanul joval a 2 szazalékos jegybanki célérték alatt mozog, ndvekedés tovabbra
is meérsekelt. 2016 februarja Ota a jegybanki betéti kamat negativ. A jegybank jelenlegi
kommunikéciodja szerint a belathat6 idon beliil nem varhaté semmiféle szigoritas.

A feltorekvo orszagok esetében mas a helyzet: igy Torokorszagban szeptemberben brutélis
kamatemelésre kertilt sor; a lira arfolyamesésére €s az inflacio erésddésére reagalva a torok
jegybank 17,75 szézalékrol, 24,00 szazalékra emelte meg a torok bankrendszer napi likviditasi
igényeinek fedezésére hasznalt kamatlabat. Torokorszagban augusztusban mar kozel 15 éves
csucsra emelkedett az inflacio: év/év alapon 17,9 szazalékkal, jaliushoz képest pedig 2,3
szazalékkal ndttek a fogyasztoi arak, szeptemberben mar 24,5 szdzalékos fogyasztoi drindexet
mértek, az el6z6 €vhez képest 6,3 szazalékos volt az emelkedés, ami minden varakozast
feliilmult. Argentindban idén augusztusban 15 szazalékponttal, 60 szdzalékra emelték az alap-
kamat, amely a lekiizdhetetlen valsagot, az orszag csddkozeli allapotat jelzi. Oroszorszagban
szeptemberben 25 bazisponttal 7,5 szazalékra emelték az irdnyado kamatlébat, s tovabbra is
marad a szigori monetaris politika.
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1.4.) Novekedési kilatasok és kockazatok

Osszességében megallapithatd, hogy a ndvekedési kilatasok tavasz 6ta minden régidban
jelentdsen romlottak. A jelenlegi (IMF, OECD, WTO) altal elkészitett prognozisok a kovetkezo
évekre egy 3 szazalék koriili globalis novekedésbdl indulnak ki, s egy nagyjabol ilyen dinamikat
varnak a vilagkereskedelem alakuldsa szempontjabdl is. Azonban hangstlyozzék, hogy a lefelé
mutatd kockazatok feler6sodtek. Legnagyobb kockazatként a kereskedelmi habora
elmérgesedését jelolik, amely attételes hatdsokon keresztiil foleg a feltorekvd orszagot, de a
fejlett orszagokat is sujtani fogja. Az altalanos novekedés lassulasa pedig azokat az orszagokat
(s nem egy fejlett orszag is kozottiik van), amelyek régota megoldatlan strukturalis problémakat
cipelnek magukkal, akar recesszioba is hiizhatja. A monetéris politika normalizalodéasara tett
intézkedések pedig egy ilyen kornyezetben visszajara fordulhatnak, és a valsag stlyosbodasat
hozhatjak magukkal, kiilondsen azon orszagok szdmara, amelyek az emelkedd kamatok mellett
egyre dragabban tudjak magukat finanszirozni. Emelked6 kamatkdrnyezetben a kockazatkeriilo
magatartas és a bizalmatlansag a befektetdk részérdl erésddhet, ami éppen a sériilékeny, amugy
is eladosodott orszagokat fogja még nehezebb helyzetbe hozni. Az elmult évek alacsony
kamatkornyezetében a részvények tulértékelddtek, egy piaci korrekcid viszont jelentOs
veszteségeket hozhat majd magaval az érintett vallalatok, vallalatcsoportok szamara.
Hasonloképpen az eszkozarak (példaul lakasarak) az elmult években erdteljesen emelkedtek,
éppen azért, mert a befektetok keresték a nagyobb hozammal jard befektetési lehetdségeket. A
kereskedelmi bankok hitelkihelyezéseiknél ugyan Ovatosabbak, mint a 2008. évi valsag
idejében voltak, s szigorubb eldirasokat kell kovetniiik, de ezzel egyiitt a maganhaztartasok és
a vallalatok eladosoddsa olyan mértékii az orszagok tobbségében, ami emelkedd kamatok
kozepette mar problémakhoz vezethet. A fent, illetve a tanulmany tobbi részében felsorolt
kockéazatok egyiittes bekovetkezése nagyon kedvezdtlen folyamatokat indithat el a
vilaggazdasagban. nem véletlen tehat, hogy nemzetkézi intézmények mellett elismert
szakemberek, pénziigyi szakértdk is folyamatosan riogatnak, s a kiilonb6zd veszélyekre hivjak
fel a figyelmet.
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1.5.) Novekedési multiplikatorok az Europai Unioban

Az europai unids tagallamok novekedési szerkezeteiben erdsek az interdependeciak. A 2008-
as gazdasagi valsag idején tapasztaltik meg a vilag orszagai, kiilondsen az Egyesiilt Allamok
¢s az EGT orszagok, hogy az orszdgok kozotti gazdasagi csatorndkon keresztiil a negativ
novekedési impulzusok ugyanolyan konnyen atterjednek egyik tagallamrol a mésikra, mint a
pozitiv hatasok. Ozkan és Unsal (2012) tanulmanyukban egy exogén valsag hatasat elemezték
kis, nyitott gazdasag esetén. Megallapitottdk, hogy a kiilf6ldi kibocsajtas zsugorodéasa igen
gyorsan atterjed a hazai gazdasagra a csokkend exportkeresleten keresztiil, ami tovabb csok-
kenti a hazai termékek iranti aggregalt keresletet is, sulyosabba téve a gazdasag zsugorodasat
mindkét fél szamara. A tanulmany legfobb megallapitdsa szerint a vilaggazdasagba valo
mélyebb integraltsag nem jelent védelmet az exogén valsagok ellen, mivel a kisebb orszagok
sokkal hevesebben reagalnak a kiils6 sokkokra, mint a nagyobbak. Pritsker 2000-ben (az
LTCM cs6dje kapcsan) vizsgalta a pénzpiaci fertézéseket. Elemzése szerint a sokkok konnyen
terjednek a pénzpiacokon, illetve a pénzintézeteken keresztiil egyszerre, vagy csak egy-egy
csatornan keresztiil. Véleménye szerint a pénzpiacnak olyan belsé automatizmusa van, amely
csak irracionalis viselkedés esetén ad teret a fertézéseknek. Ez a tipusu irracionalitds azonban
konnyen feliitheti a fejét, amit az LTCM példaja is megerdsit?,

Az Eurépai Unid egy igen zart integracionak tekinthetd. 2017-ben a tagallamok teljes
exportjanak (aruk és szolgaltatasok) 62 szizaléka iranyult a kozosségen beliilre. Ossze-
hasonlitasképpen az USA teljes exportjanak csupan 26 szazaléka jut az egykori NAFTA
(Kanada ¢és Mexikd) allamokra. Leginkabb a kelet-europai 0j EU tagallamok vannak
integralodva az Eurdpai Kozosség aruforgalmi rendszerébe. A V4 orszagok aruexportjanak
tobb, mint 80 sz4zaléka szamit EU beszéllitasnak, ezzel szemben a régi tagallamok jellemzden
50-70 szazalékban fliggenek a belsd EU-s exportkereslettdl. A kelet-eurdpai térségben az EU
aruexporttol valo fiiggeés kiilondsen jelentds: Magyarorszagon, Csehorszagban és Szlovakidban
az Unioba torténd beszallitds értéke meghaladja a GDP 65 szazalékat (északi szomszédunk
esetében 76 szazalék). Lengyelorszagban a ndvekedés szerkezete eltér a tobbi visegradi
orszagétol, esetiikben az EU-ba torténd export a GDP-nek csupan 35 szazalékat teszi Ki.
Altaldnossagban elmondhat6 azonban, hogy minél inkabb integralt az EU belsd kereskedelmi
rendszerébe egy tagallam, anndl jelentsebb az export szerepe a nemzeti dssztermékben.

A kereskedelmi fliggdség Europaban Németorszagra, Franciaorszagra és Olaszorszagra, mint
integratorokra koncentralodik, emellett erdsek a szomszédsagi kapcsolatok is. Az USA ¢és
Kanada csak korlatozottan jelenik meg ebben a rendszerben, egyediil Irorszaggal apolnak
tekintélyes kereskedelmi kapcsolatokat; az ir (tobbnyire szolgaltatas-) export 25 szazaléka
iranyul az USA-ba. Ezen kiviil jelentds importér orszagnak szamit az Egyesiilt Allamok Anglia,
Luxemburg, Hollandia, Franciaorszag és Németorszag szamara, ezek a kapcsolatok azonban
joval gyengébbek, mint az EU-s tagallamokhoz f{izd6 viszony.

4 Igen tanulsagos, hogy Pritsker (2000) Gigy fejezi be tanulméanyat, hogy nem latja biztositottnak, hogy a pénziigyi
rendszer a késébbiekben ellen tud allni a fertézéseknek.
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1.21. abra: Valtozatos Kiviteli szerkezet az EU-ban

Az aruexport értéken megoszlasa régionként
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A kelet-eurdpai 4j EU tagallamok szamara Németorszag tolti be a legfobb integrator szerepét,
de kiemelt helyzete van Lengyelorszagnak és Olaszorszagnak is. Ez utobbi Bulgarianak, Roma-
nianak ¢s Lengyelorszagnak is fontos exportpartnere (a teljes aru és szolgalgatasexport legalabb
5 szazaléka ide irdnyul). Magyarorszag csupan Romania szdmara jelent erds fliggdségi viszonyt
(a teljes roman export 7,3 szdzaléka iranyul hazankba), mig szdmunkra Németorszag mellett
Szlovakia, Lengyelorszag (5,3-5,3 szazalék) és Ausztria (6,7 szazalék) is kiemelten fontos
partner. Erdemes kiemelni még a Balti allamokat (amelyek onmagukban is egy kisebb
kereskedelmi Gvezetet jelentenek), azon beliil is Esztorszagot, amelynek kereskedelmi
kapcsolatai a legdiverzifikaltabbaknak szamitanak a térségben. Németorszag mellett erGsen
kotddik még Svédorszaghoz, Litvanidhoz, Lettorszdghoz, Finnorszdghoz, Hollandidhoz és
Lengyelorszaghoz is, mikozben az 11j tagallamok tobbsége legfeljebb 3-4 masik tagallammal
apolnak olyan mértékii kereskedelmi kapcsolatot, hogy teljes exportjuknak legalabb 5 szazaléka
oda iranyul. A koncentraltsag tehat az egész EU-ban jelen van, ami a multiplikatorhatasok
szempontjabol nem szamit egyértelmiien pozitiv jelenségnek, mivel erds kiszolgaltatottsagra
utal.
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1.22. Az 4j EU tagallamok jelent6sebb importpartnerei az EU-n beliil

SK.

Forras: Kopint-Tarki (Eurostat adatok alapjan)
Megjegyzés: a teljes (aruk + szolgaltatasok) importban legalabb 5%-os részesedéssel bird orszagok. A vonalak
vastagsaga a kapcsolat erdsségére utal.

Ez a fajta fiiggdség ad okot arra, hogy a tagallamok kozott meglévd interdependencidkat
vizsgaljuk. Egy orszadg importkeresletének megemelkedése novekedést indukdl az exportdr
orszagban, amely novekedés nagysaga attol fiigg, hogy a beszallito mekkora hozzaadott értéket
allit el6 az exportcikkben. A nagy exportkitettség jellemz6en alacsony hozzaadott értéket takar,
ami visszafogja a ndvekedés dinamikajat, ugyanakkor egy valsag esetén valamelyest védi is az
orszagot a sulyosabb recessziotol akkor, ha kelléen nagy a belsd kereslet altal biztositott
kompenzaci6. Egy robusztus maganfogyasztasi, illetve beruhazasi kereslet utjat tudja allni a
kereskedelmi csatornakon keresztiil érkezd fertdzésnek (a pénzpiaci kitettségnek azonban mar
nem tud ellenallni). Ebben a fejezetben egy egyszeri modell segitségével azt vizsgaljuk meg,
hogy a kiilkereskedelmi transzmisszios csatorndk az EU-ben milyen ndvekedési multiplikator
mellett mitkddnek.
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A kiadasi-jovedelmi multiplikatorok modszertanarél kivalo leirast ad Koppany (2017). A
megkozelités azon az Osszefliggésen alapul, hogy egy régidban, az egymassal kereskedd
orszagok kolcsondsen exportkeresletet teremtenek a régié allamaiban azaltal, ha sajat belsd
vagy kiilsd keresletiik emelkedik. A korabeli modellek csupéan az aruforgalomra korlatoztak a
kiilkereskedelmet, napjainkban azonban a szolgaltataskereskedelem is szerves részét képezi a
kiilpiaci kapcsolatoknak. 2017-ben az EU teljes exportjanak 30 szazaléka volt szolgaltatas. Az,
hogy a teljes exportban az aruk sulya alacsonyabb csak 5 tagallamban fordul eld; ezekben az
orszagokban jellemzden az idegenforgalom és a pénziigyi szolgaltatdsok exportja dominal az
aruforgalom helyett. Az, hogy egy orszdg termékek vagy szolgaltatdsok termelésére
szakosodik, nem magyarazhaté meg teljesen az adott tagallam realfejlettségével, méretével,
vagy éppen természeti adottsdgaival. A globalis termelési struktirdban betoltdtt pozicid
kialakuldsaban feltehetden nagy szerep jut a korai klasszikus komparativ elénydknek is, igy
alakulthatott ki, hogy az Egyesiilt Kiralysagban a szolgaltatasok teszik ki a teljes export 45
szazalékat, mikozben Németorszagban csupan 18 szazalék ugyanez.

1.23. abra: Jelentds a szolgaltatasok szerepe az exportban

Az aruk és szolgaltatasok exportjanak megoszlasa
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Az adatok

Egy orszag altal generalt kiaddsi multiplikator nagysaga attdl fiigg, hogy mekkora az orszag
importhanyada, és milyen intenziv a kereskedelmi kapcsolata partnerorszagaival. Egy er0sen
interdependens régidban a tagallamok jellemzden egymassal kereskednek magas importhanyad
mellett, mikézben a région kiviilrél kevés input aramlik a térségbe, vagyis ilyen esetben az
exogénnek tekintett vilag tobbi orszaganak (,,rest of the world”) hatasa nagyon kicsi. Az
orszagok kozotti jovedelemaramlas felfelé vagy lefelé korrigalja a GDP-t (és a GNI-t). Ez
kisebb, nyitottabb orszag esetén komoly eltéréseket tud okozni (kiilonésen Luxemburg
esetében). Az EU tagallamok kozotti aru- és szolgaltatasforgalomra vonatkoz6 adatok
korlatozottan, de elérhetok, a jovedelmek aramlasar6l azonban nem all rendelkezésre kellé
mennyiségll statisztikai adat, igy ezt kihagytuk a vizsgélatbol. Megjegyezziik azonban a
kiilkereskedelem altal generalt parcialis multiplikdtor hatdst mindez természetesen nem érinti.
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Az altalunk épitett modell statikus, azaz nem veszi figyelembe az indirekt gazdasagi
kapcsolatokat €s a tovagytirizé, tilcsordulasi hatasokat, mivel ezek szamszerusitése jelentdsen
tulmutatott volna e tanulméany témdjan. A statikus multiplikdtorok azonban kivaldan
alkalmasak arra, hogy a bilateralis kapcsolatokat elemezziik.

Az EU tagallamok mellett integraltuk a modellbe az Amerikai Egyesiilt Allamokat és Kanadat
is, ezzel majdnem teljesen lefedve a G8 orszagokat. Japan kimaradt a modellbdl, mert
szolgaltataskereskedelmérél nem volt kelld6 mennyiségii €s mindségi adat. A modellben
szerepld orszagok exportja (aruk és szolgaltatasok egyiitt) igy a teljes vilagexport kozel 50 sza-
zalékat lefedi. Meg kell jegyezniink azonban, hogy az USA-ba és Kanadédban iranyuld6 EU
export a teljes EU-n kiviili exportnak csupan 25 szazalékat fedi le. Ugyanakkor egyetlen tovabbi
orszagnak sincs dnmagaban ekkora részesedése az észak-amerikai kivitelben. Azon orszagok
adatait, amelyek nem szerepelnek tételesen a modellben, a ,rest of the world” valtozo
tartalmazza, amely 6nall6 régioként, az autonom keresletben jelenik meg (ilyen példaul Kina,
Oroszorszag stb.). Ez a tobbi orszdg multiplikator szintjét ebben a statikus modellben nem
érinti.

A modellépités soran feltételeztiik, hogy a kiilkereskedelemi statisztika szimmetrikus, azaz
bilateralis viszonylatban az egyik orszag exportjanak értéke megegyezik az import értékével.
Mivel adataink tartalmazzak a szolgéltatasokat is, igy forrasként a fizetési mérleget hasznaltuk,
igy eltekinthettiink a f.0.b. és c.i.f. hatarparitasok kozotti kiilonbségektdl. Az Eurostat az intra-
EU kereskedelemrdl relative jo részletezettségli adatokat kozol. A hianyzo értékeket a nemzeti
bankok, statisztikai szolgalatok, illetve az OECD adatbazisabol potoltuk, ahol ez lehetséges
volt. Csupan néhany esetben kellett becslést alkalmaznunk, ami a legtobbszor a korabbi értékek
extrapolalasat jelentette. Az amerikai, illetve kanadai viszonylatban az ENSZ Comtrade
adatbazisa, illetve a nemzeti statisztikai hivatalok szolgaltattak az adatokat. A monetaris értékek
a modellben eurdban szerepelnek, a dollarban denominalt adatokat az éves atlagos arfolyammal
valtottuk at.

A kiilkereskedelem szerepe az EU tagallamaiban joval jelent6sebb, mint az USA-ban, és
Kanadéaban. Az exporthanyad szintje az EU28-ban atlagosan 45 szézalék koriil van, am a szoras
igen nagy. Ezzel szemben az észak-amerikai orszdgokban ugyanez atlag 20 szazalék. A végsé
fogyasztas azonban joval magasabb az USA-ban, mint barmely mas vizsgalt orszdgban, ehhez
pedig aranyaiban a legalacsonyabb import-, és az egyik legmagasabb beruhdzéasi hanyad
tartozik. Europaban a nettd exporttobblet 2017-ben atlagosan a GDP 3,7 szazalékat tette ki, ami
lényegesen meghaladja az egyébként deficites amerikai (3 szdzalékos hiany) és kanadai (2,3
szazalékos hiany) egyenleget. Kis, és nyitott orszag lévén Magyarorszdg azon orszagok
csoportjaba tartozik az EU-n beliil, ahol az exporthanyad meghaladja a fogyasztasi hdnyadot,
ami egyértelmiien a hazai piac szlikosségével magyarazhatd. Hasonldan alakul az import-
hanyad/fogyasztasi hanyad arany is. A hazdnkhoz hasonl6 tagallamok csoportja fokozattan ki
van téve a nemzetkozi éaramlasoknak, multiplikatorhatdsoknak: Belgium, Csehorszag,
Esztorszég, irorszég, Litvania, Luxemburg, Malta, Hollandia, Szlovénia, Szlovakia.
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1.24. abra: Eltéré kiilkereskedelmi stilyok az EU-ban és Eszak-Amerikaban

A GDP szerkezete az EU-ban, az USA-ban és Kanadaban
100%
Forras: Eurostat, OECD
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Bilaterdalis kapcsolatok elemzése

Ahogy azt mar fentebb megjegyeztiik a kelet-eurdpai tagallamok szamdra Németorszag ¢€s
Lengyelorszag tolti be az integratori szerepet. Amennyiben ezt a vizsgalatot kiterjesztjiik az
altalunk vizsgalt 30 orszagra (EU, USA és Kanada), akkor a kép mar sokkal Osszetetteb.
Németorszag szinte az 0sszes orszadg szamara a legfontosabb exportdr, de emellett az europai
kereskedelemben jelentés integratori szerepe van Franciaorszdgnak, Olaszorszagnak,
Hollandianak, az Egyesiilt Kirdlysagnak és az USA-nak. Az amerikai beszallitdsnak szamos
tagallamban komoly sulya van az importban; nem csupan az angolszdsz eurdpai orszadgok
(frorszag és az Egyesiilt Kirdlysag), hanem szinte az 6sszes nyugat-eurépai tagallamban. A
kelet-europai EU tagok egyike sem tudott jelentésebb mértékben kozvetlen kapcsolatokat
kialakitani az Egyesiilt Allamokkal. Ciprus, Luxemburg és Malta pedig egy tagallamban sem
tudott komoly mértékii beszallitova valni, ami a méreteket tekintve nem meglepd.

Magyarorszag importjaban, ahogy azt az 1.25-0s éabra is mutatja Németorszag mellett
Lengyelorszagnak, Szlovakidnak és Ausztridnak van 5 szdzalékot meghalado sulya. Mas
orszagok importjaban jelentds magyar suly csak Szlovékidban, Romanidban és Horvat-
orszagban van csupan. A V4 orszagok koziil csak Csehorszagnak és Lengyelorszagnak sikeriilt
a német importban jelentdsebb részt megszerezni. Az eldbbi a teljes német import 4 szazalékat,
az utodbbi 4,5 szazalékat teszi ki. Méretei miatt Romania meglepetésnek szamit, mivel csak a
bolgar importban van szamottevd (7 szazalékos) sulyuk, mikézben a roman importban 7,3
szazalék a magyar tartalom és 5,1 szdzalék a lengyel. Ezen orszdgok esetében a méretbéli
kiilonbségek nem magyarazzak meg a jelenséget ugy, mint Malta esetén. A termelékenységben
meglévo kiilonbségek, valamint a némileg kedvezdbb foldrajzi adottsdgok vélhetéen komoly
befolyassal vannak arra, hogy egy orszag mennyire tud részévé valni a nyugat-europai
kereskedelmi halézatnak. Minél inkabb beszallitova tud valni egy allam egy fejlettebb
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orszagban, annal nagyobb impulzusokat kaphat a kiadasi (kereskedelmi) csatornakon keresztiil,
ami hatassal van a ndvekedésére®.

1.25. abra: Beszallitoi (aruk és szolgaltatasok egyiitt) kapcsolatok mélysége
2017-ben az EU, USA és Kanada kereskedelmi rendszerben az exportor
teljes kivetélnek szazalékaban6
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Forras: Kopint-Tarki (Eurostat, OECD adatok alapjan)
Megjegyzés: A sotétebb szin mélyebb kapcsolatra utal. Csak az 4%-nal nagyobb import részaranyok jelennek meg
az abran.

Az abra jobb alsé sarkdban lathatd, hogy Kanada csak az USA-val alakitott ki mélyebb
beszallitéi kapcsolatot. Erdekesség, hogy Kanadanak 2017-ben az EU tagallamok koziil Méltan
volt a legnagyobb részaranya a teljes importban (2 szazalék), mikozben példaul a teljes német
importban az észak-amerikai orszag részaranya alig éri el 0,3 szazalékot. Ezek az adatok arra
engednek kovetkeztetni, hogy a nemrég megkotott EU-Kanada szabadkereskedelmi egyezmény
kozvetlen jovedelemteremtd hatdsa (ha csak a kereskedelmi csatorndkat nézziik) nagy
valosziniiséggel csekély mértékii. Az Egyesiilt Allamokkal sokdig targyalt befektetési és
szabadkereskedelmi megallapodas (TTIP) pozitiv hozadéka minden bizonnyal nagyobb lett
volna, mivel az USA az Anglidnak, Olaszorszagnak, Franciaorszagnak, frorszégnak ¢s
Németorszagnak is fontos kiilkereskedelmi partnere, tovabba tobb nyugat-eurdpai orszagban
van jelen, mint jelentds beszallito.

Az Egyesiilt Kiralysag kilépése az Eurdpai Uniobol, feltehetden komoly érvagas lesz a belsd
unios kereskedelem szempontjabol. Amennyiben az aruk szabad mozgasa, mint EU-s alapelv
nem teljesiil az 0y felallasban, és Anglia kikeriil a vamuniobdl, igy a magasabb importarak
miatti Keresletkiesés szinte az 0sszes EU-15 tagallamban éreztetni fogja kozvetlen hatasat.
Nagy részaranyuk miatt kiilondsen érzékenyen érinti a kivalas a skandindv orszagokat,

® Tlyen példaul Belgium és Hollandia, amelyek kis méretiik ellenére meghatarozoé beszallitok Nyugat-Eurdpdban.
6 Segitség az abra értelmezéséhez: A szinek az x tengelyen talalhaté orszdgok részardnyat mutatja y tengelyen
lathat6 orszagok teljes exportjaban. Példaul a Németorszagba (x tengely) térténé magyar (y tengely) export a teljes
kiviteliink 25%-at teszi ki, ezért a szin piros. Megforditva azonban a magyar import nagysaga a német importban
nem éri el a 4%-ot, ezért a szin az dbran fehér.
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Franciaorszagot ¢és Hollandiat. Anglianak jelentds a szolgaltataskereskedelemben betoltott
szerepe a kisebb tagallamokban, ugymint Luxemburg, Ciprus és Malta. Kiilon ki kell emelni
frorszagot, amelynek teljes exportjaban 15 szazalék az Egyesiilt Kiralysag részesedése. Ha az
angol kereslet csokken, az komoly hatassal lesz az ir gazdasagra. Masik oldalrél nézni az angol
export tobb, mint fele EU tagillamokba aramlik. A vdmok miatt magasabb importarak,
valamint a vameljaras jelentette koltségemelkedés visszafoghatja az angol termékek iranti
keresletet az EU-ban. Az Egyesiilt Kiralysag ekkor novelheti a belsé keresletet, vagy
valtoztathat arfolyampolitikdjan, hogy enyhitse a vdmunio elhagyasabol fakado veszteségeket.

A multiplikator hatasok becslése

Jellemzden a sajat beruhazasi kereslet, valamint a harmadik orszdgokba iranyuld export van a
legnagyobb hatéassal a vizsgalt orszagokra, ami eredmény nem szamit meglepének. A hatas
azonban annal alacsonyabb, minél nagyobb az orszag GDP aranyos exporthanyada. Kiilonosen
igaz ez a kelet-eurépai tagallamokra, ahol magas az exportkitettség. Itt az autondm’ novekedési
multiplikator joval kisebb hatést tud elérni, mint azokban az adllamokban, ahol a ndvekedésben
kisebb az export szerepe. Az Egyesiilt Allamok kilog ebbé] a sorbél; alig 12 szazalékos GDP
aranyos exportja kovetkeztében a vilag egyik legzartabb gazdasdganak szamit, ndvekedését a
belsd eréforrasokra vald timaszkodas hatirozza meg. frorszag pedig jol példazza a meglévé
termelékenységi kiilonbségeket kozte és az 0 EU tagallamok kozott. Bar GDP aranyos
exporthanyada a vilagon az egyik legmagasabb, de enneck ellenére az autoném multiplikator
hatas is viszonylag magas, megkozelitve példaul a dan szintet (lasd 1.26-os abra x tengely).

A regionalis kiilonbségek ezen a téren igen jelentdsek. A beruhdzasi kereslet és a harmadik
orszagokba iranyulo export 1 szazalékos novekedése a német GDP-t 0,56 szazalékkal emeli,
mikdzben a magyar nemzeti Ossztermék hasonld impulzusra csak 0,35 szazalékkal novekszik.
Ennél csak a szlovak ,bels6 multiplikator” hatas a gyengébb, csupan 0,3 szazalék.
Lengyelorszagban 0,43 szazalékkal tudja ndvelni a GDP a beliilrdl és harmadik orszagokbol
szarmazo6 novekedési impulzus, mig Csehorszagban 0,38 szazalékkal. Erdemes megemliteni
még Romaniat, ahol az export szerepe joval alacsonyabb, mint a V4 orszdgokban. A nagy hazai
piac nagyobb multiplikator hatast general, mintegy 0,52 szazalékot. Ezt erdsiti a beszallitott
hozzaadott értek statisztikai is, amely szerint a romén jarmiiipari export a vildgon a legnagyobb
aranyban tartalmaz hazai hozzaadott értéket. Ugyanakkor az exportalt roman termékek volu-
mene igen csekély mértékii, igy igazabol nem tud komoly hatast gyakorolni a gazdasagra. Az a
tény azonban, hogy a hazai gyartasu jarmiivek nagy aranyban tartalmaznak roman hozzaadott
érteket, komoly multiplik4tor hatassal bir, mivel a kibocsjtas tobb, mint felé Romaniaban
értékesitik.

A jovedelmi hatds masik forrésa a partnerorszagok importkeresletének novekedése. Ebben az
esetben feltételezziik, hogy a fogyasztasi, felhasznalasi szerkezet nem valtozik meg (ami a
statikus modellbdl is kovetkezik), igy az importdr orszdg novekedése a kereskedelmi csator-
nakon keresztiil kozvetleniil jovedelmet general az exportdr orszagban. Altalanossagban el-
mondhat6, hogy minél nagyobb értékben szallit be egy orszag, annal nagyobb mértékben

7 Az egyszeriiség kedvéért a beruhazasi keresletet, valamint a harmadik orszdgokba irdnyulé exportot multiplikator
hatasat autoném multiplikatorhatasnak nevezziik.
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részesiil a partner altal generalt multiplikator hatasbol. A modellben szereplé makrogazdasagi
valtozok eurdban denominaltak, igy az arfolyamhatéast nem modellezziik.

1.26. abra: Nagyobb exportkitettség mellett kisebb az autonom
multiplikator hatas®

A beruhazasi kereslet és a harmadik orszagokba
iranyuld export multiplikator hatasa a GDP aranyos
export fiiggvényében
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Vizsgalt orszagaink koziil a legnagyobb hatast multiplikator hatést az Egyesiilt Allamok fejti ki
Kanadéaban; egy szdzaléknyi novekedés az USA-ban nagyjabol azonos mértékben noveli a
kanadai GDP-t. Forditva azonban a hatas eltlinik, 1 szazalék novekedés a kanadai GDP-ben alig
érzékelhetd hatast gyakorol az amerikai gazdasagra. Ennek oka, hogy amig Kanada teljes
exportjanak kozel fele az USA-ba iranyul, addig a kanadai import az USA teljes importjanak
alig tobb, mint 10 szazaléka. Az USA fizetési mérleg tobblete Kanadaval szemben pedig 13
milliard dollar volt 2017-ben. A két orszag kozotti szoros kapcsolatot az alabbi abra is
megerdsiti (a korrelacio értéke a két idésor kozott 0,8).

A multiplikatorok nagysaga attdl fligg, hogy az exportdr orszdg mennyire fontos kereskedelmi
partnere az importdr orszagnak, ahonnan az impulzust kapja. Minél kisebb a stlya az
exportdrnek, az importr orszag keresletbOviilésébdl annal kisebb mértékben részesedik.
Példaul a francia GDP 1 milli6 eurds boviilése Malta szamara csupan marginalis 500 eurdnyi
novekedést indukal. Ezzel szemben, ha a maltai GDP 1 milli6 eurdéval emelkedik, abbol
Franciaorszag kb. 117 ezer eurdnyi boviilésre tesz szert. A kulcs a kereskedelmi kapcsolatokban
van; mig a francia importnak csupdn 0,1 szadzaléka szarmazik Maltarol, addig a maltai
importnak 4,2 szazaléka érkezik Franciaorszagbol. Abszolut értékben ugyan a francia
»hyereség” nagyobb, a sajait GDP-hez viszonyitva a kiilonbség elhanyagolhato, a két
multiplikator hatdsa nagyjabol azonos.

8 A kénnyebb értelmezhetéség kedvéért a hatast 1 millidrd eurdnyi beruhazési kereslet és harmadik orszagokba
iranyulo6 export novekedésrdl 1%-os novekedésre konvertaltuk.
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1.27. abra: Eroés korrelacio az amerikai és a kanadai GDP iiteme kozott

Kanada és az USA GDP dinamikaja 1990 6ta
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A jelentés méretbeli €s import diverzifikaltsagi okok miatt Németorszag egy orszagban sem
adja a legnagyobb multiplikator hatast. Franciaorszag esetén Belgiumbdl szarmazik a
legnagyobb ndvekedési impulzus, 1 millid eurds belga ndvekedésbdl kb. 230 ezer euronyi
jovedelem keletkezik Franciaorszagban (ahol az import 12 szézaléka szdrmazik Belgiumbol).
Ezzel szemben hasonldé mértékii német ndvekedésbdl csupan 100 euronyi multiplikator hatas
keletkezik Franciaorszdgban, mivel a teljes német importnak csak 6 szazaléka érkezik onnan.

Természetesen mas képet festenek a hatasok, ha figyelembe vessziik, hogy 1 szazalékos német
novekedés 32 milliard eurd jelent, mig 1 szazalék belga bdviilés csak 4 millidrdot, vagyis az
elobbibdl Franciaorszag ,,haszna” kb. 3 milliard euro, az utobbibol pedig csupan 1 milliard. Ez
a tipust megkdozelités azonban a nagyobb gazdasagok felé billenti a mérleget. Példankban az 1
szézalékos novekedésekbdl Franciaorszdg az USA esetén ,,profitdl” a legtdbbet, mintegy 6
millidrd eurot.

Lengyelorszag szamara a legnagyobb kiilfoldi multiplikatorokat a Balti orszagok esetében mér-
hetjiik: Litvania (0,14), Lettorszag (0,12) és Esztorszag (0,1). Csehorszag (0,096) a negyedik,
Szlovakia (0,08) az 6todik, Magyarorszag (0,079) a hatodik legnagyobb multiplikatort adja.
Németorszag a 11. (0,05). Relativ alapon valé megkozelitésben a legnagyobb impulzust 1
szazalékos novekedéssel Németorszag jelenti 1,6 milliard eurdval szemben a litvan 60 millio
eurds multiplikatoraval.

Csehorszag nemzetk6zi multiplikatorai koziil a szlovak becslés kiemelkedik (0,09) a tobbi
koziil. A masodik magyar adat (0,04) ennek csupan a felét teszi ki, a lengyel ennél is kevesebbet
(0,03). Németorszag a hetedik (0,029) Roméania utan (0,03). Az 1%-0s novekedések mentén
Németorszag jelenti Csehorszag szamara a legnagyobb multiplikatort, kozel 1 milliard eurdval,
a szlovak 1 szazalékos novekedés pedig csupan 80 millio eurdonyi jovedelmet jelent északi
szomszédjanal.

Szlovak szemsz6gbdl a magyar multiplikator szamit a legnagyobbnak (0,04), amit a cseh kdvet
(0,039), a lengyel (0,018) a roman utan (0,019). Németorszag a tizedik (0,01), &m szazalékos
megkozelitésben a legnagyobb hatést gyakorolja a szlovak gazdasagra, ami 335 milli6 euronyi
keresletnovekedést konyvelhet el (a magyar 1 szazalék csak 48 millié eurdt jelent Szlova-
kianak).
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Magyarorszag szdmara abszolut értékben a horvat novekedés jelenti a legtobbet (0,05), amelyet
a roman (0,05) és a szlovak (0,04) kovet. Ausztria a hatodik (0,023), Csehorszag a hetedik
(0,022), amelyet Lengyelorszag (0,017) és Németorszag (0,015) kovet. Ez utobbi 1 szazalékos
novekedése természetesen tobbet jelent barmely mas orszagnal; 520 millié eurdnyi jovedelem

keletkezik 1 szazaléknyi német novekedés utan, mig a horvat utan csak 25 millio.

1.2. tablazat: A 10 legfontosabb jovedelmi multiplikator Magyarorszag

szamara
Abszolut Relativ multiplikator® milli6 eur6 (a

multiplikator GDP %-aban)
Magyarorszag 0,899 1110,4 (0,90%)
Németorszag 0,016 520,6 (0,42%)
USA 0,002 347,2 (0,28%)
Olaszorszag 0,011 194,0 (0,16%)
Franciaorszag 0,008 179,3 (0,15%)
Egyesiilt Kiralysag 0,007 172,3 (0,14%)
Romania 0,049 91,7 (0,07%)
Spanyolorszag 0,008 91,2 (0,07%)
Ausztria 0,024 87,5 (0,07%)

Forras: Kopint-Térki, sajat szamolas

1.28. abra: Abszolut novekedési multiplikatorok az EU-ban, az USA-ban és

Kanadaban 2017-ben??
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Megjegyzés: a sotétebb z0ld szin a nagyobb hatast jelenti.
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10 Segitéség az abra értelmezéséhez: Az x-tengelyen szerepld orszag 4ltal generalt abszoltit névekedési
multiplikator az y-tengelyen szerepld orszagban.
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1.29. abra: Relativ novekedési multiplikatorok az EU-ban, az USA-ban és
Kanadaban 2017-ben!
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Forras: Kopint-Tarki
Megjegyzés: a sotétebb kék szin a nagyobb hatast jelenti.

A fenti abran lathatd, hogy az Egyesiilt Allamokon kiviil jelentds relativ novekedési
multiplikatort Németorszag mellett csupan Spanyolorszag, Franciaorszag és Olaszorszag tud
generalni mas orszagokban. A nyugat-eurdpai tagallamok szoros kapcsolatrendszere €s a
gazdasag kiterjedtsége olyan mértékli jovedelmet képes generdlni, amely mellett a Kelet-
Eurdpaban kozvetitett impulzusok elenyészok. Teérségiinkbdl pedig egyediil Lengyelorszagrol
mondhato el, hogy szamottevo relativ hatast tud elérni Németorszagban. A teljes multiplikator
hatas tablazata a mellékletben talalhato.

A fenti eredmények, bar a vildg GDP-jének kozel felét lefedik, csak aggregaltan veszik
figyelembe az nagy gazdasidgok hatasat, mint Kina vagy Oroszorszag (az autonom keresleten
keresztiil). A modell nem szamol a megndvekedett jovedelem importvonzataval, ezért nem
allithato, hogy a multiplikator nagysaga azonos a generalt novekedéssel. Adathiany miatt
szintén nem vizsgaltuk az orszagok kozotti jovedelemaramlast, amely akar meg is fordithatja a
multiplikator hatasat. Eredményeink azonban alkalmasak arra, hogy képet adjanak a vizsgalt
orszagok impulzus-reakcio relaciordl, arrdl, hogy potencialisan milyen kapcsolat van kdzottiik
¢s nagysagrendileg milyen hatast tudnak egymadsra gyakorolni.

1 Segitéség az abra értelmezéséhez: Az X-tengelyen szerepld orszag 1%-os novekedése éltal generalt novekedési
jovedelmi multiplikator az y-tengelyen szerepld orszagban.
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2.) A magyar kiilkereskedelmi kapcsolatok regionalis jellemzoi — régi és 1j
tendenciak

A tanulmany masodik blokkja a magyar termékexport és -import regiondlis folyamatait,
orszagstrukturdjat tekinti at, és bemutatja piaci részesedésének valtozasadt a fontosabb
kereskedelmi partnerorszagokban a 2008-2017 kozotti évek adatai alapjan. Az elemzésben,
els6sorban az import piaci részesedések szamitasa és nemzetkozi dsszehasonlitasa miatt, a US
dollarban nyilvantartott értékadatokat hasznaljuk.

2.1.) A magyar export regionalis szerkezete, foldrajzi koncentraltsaga, kiilonos
tekintettel a novekedési polusokra

A magyar export foldrészek kozotti megoszlasa az elmult néhany évben (is) viszonylag stabil
volt. A 2008. évi rekord-magas export és a 2009-es export-zuhanas utan Azsia és Amerika
részaranya Eurdpa rovasara valamelyest novekedett ugyan, ez azonban érdemben nem
befolyasolta Europa dominanciajat. S6t, 2016-ban és 2017-ben — az el6z6 évihez viszonyitva —
az Europaba iranyuld export részaranya kismértékben emelkedett. (2.1. szdmu tablazat.)

Az elmult tiz év (2008-2017) folyaman Europa részesedése a magyar exportbol 2015-ben 85,6
szazalékkal a legalacsonyabb, 2008-ban 89,5 szazalékkal a legmagasabb volt. 2017-ben 86,6
szazalékkal részesedett, amely az el6z6 6t év (2012-2016) atlagos részesedését fél szazalékkal
meghaladta. Az aranyszamok azt is jelentik, hogy a négy masik foldrész sulya egyiitt egyetlen
¢vben sem érte el a 15 szazalékot. Az amerikai foldrészre iranyulo kivitel (alacsony bazison)
kifejezetten dinamikusan béviilt, sulya 3 szazalékrol — hullamzasok utdn — 2017-re 4,5
szazalékra emelkedett.

2.1. szamu tablazat: A magyar export foldrészek szerint
Osszes export US$-ban =100%

2012-

Foldrészek 2008| 2009| 2010| 2011] 2012| 2013| 2014| 2015| 2016| 2016| 2017
Oceénia 0,1 0,3 0,3 0,3 0,2 0,3 0,4 0,5 0,5 0,4 0,4
Afrika 0,9 0,8 0,9 1,3 1,5 13 12 1,1 1,0 12 0,8
Amerika 3,0 3,0 3,0 2,9 3,7 4,4 4,9 5,0 4,9 4,6 4,5
Azsia 6,4 6,8 8,1 9,2 7,9 7,8 7,2 7,7 7,8 7,7 7,7
Eurodpa 89,5 89,1 87,6 86,2 86,6 86,2 86,2 85,6 85,9 86,1 86,6
Az bsszes export

értéke, mrd US$ | 108,2 82,6| 94,75| 111,2| 102,8| 108,0| 112,5| 100,3| 103,1 *| 1134

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

Eurépan beliil a magyar kivitel meghataroz6 része az Eurdpai Unidba kertiil: a 2008 és 2017
kozotti években az EU tagorszagok az Eurdpaba iranyuld magyar exportbol 89-92 szazalékkal
részesedtek (2.2. szamu tablazat).
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2.2. szamu tablazat: Az oOsszes és az Eurdpaba iranyulé magyar export
megoszlasa orszagcsoportok kozott
(Export USD-ban =100%)

2012-
Orszagcesoportok 2008 | 2009| 2010 2011| 2012| 2013| 2014| 2015| 2016| 2016| 2017
‘ Az Osszes magyar export megoszlasa, %
EU28 tagorszagok 799| 804| 786| 776| 775| 770] 781| 791| 794| 782| 796
EFTA tagorszagok 1,5 1,4 1,2 1,1 1,2 1,2 1,2 1,2 1,1 1,2 1,0
Egyéb orszagok 18,6| 18,2 202| 213| 213| 21,8 20,7] 19,7] 195| 206]| 194
Az Eurépaba irdnyulé magyar export megoszlisa, %
EU28 tagorszagok 89,2 90,3| 898| 90,1| 895| 893| 906| 923| 925| 908| 919
EFTA tagorszagok 1,7 1,6 14 13 14 14 14 14 1,3 14 1,2
Egyéb orszagok 9,1 8,1 8,8 8,6 91 9,2 8,0 6,3 6,2 7,8 6.9

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

A magyar export Europa-, illetve EU-centrikus voltabol kovetkezéen a legfontosabb
felvevOpiacok EU tagallamok. A TOP10-ben szerepld orszagok pozicidjat 2016-ban és 2017-
ben, valamint a 2017-et megel6z6 6t év atlagaban a kovetkezo tablazat mutatja:

2.3. tablazat: A legfontosabb felvevopiacok a magyar export szamara

Orszagok 22(())1126_ Orszagok 2016 Orszagok 2017
Németorszag 26,6 | Németorszag 27,5 | Németorszag 27,3
Romania 5,51 Romania 5,0 | Romania 5,2
Ausztria 5,3 ] Szlovakia 4,9 | Olaszorszag 51

TOP3 37,4 TOP3 37,4 TOP3 37,6
Szlovakia 5,2 | Franciaorszag 4,8 | Ausztria 4.8
Olaszorszag 4,7] Olaszorszag 4.8 | Szlovakia 4.7

TOP5 47,3 TOP5 47,0 TOP5 47,2
Franciaorszag 4,6 | Ausztria 4,7 | Franciaorszag 4.4
Csehorszag 3,9 Csehorszag 4,1 | Csehorszag 4.3
Egyesiilt Kiralysag 3,9] Lengyelorszag 4,1 | Lengyelorszag 41
Lengyelorszag 3,9 Egyesiilt Kiralysag 3,9 | Egyesiilt Kiralysag 3,5
USA 3,2 USA 3,4 | Hollandia 3,4

TOP10 66,7 TOP10 67,3 TOP10 66,9

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

A felvevdpiacok kozott Németorszadg vezetd pozicidja erds és stabil. A magyar kiszallitdsok
tobb mint negyedének németorszagi cimzettje volt 2017-ben, a 27,3 szazalékos részarany
azonban a legfontosabb felvevOpiacra vonatkozoan nem kiilonosebben magas — Csehorszag
exportjaban 32,8 szazalék, Ausztriaéban 29,0 szazalék, Lengyelorszagéban 27,2 szazalék volt
Németorszag stlya. Nemzetkozi dsszehasonlitasban ezeknél joval magasabb részaranyokkal
talalkozhatunk a f6-piacot illeten: példaul a mexikoi export 80 szazaléka, a kanadai 76 szaza-
1¢ka kertilt az USA-ba 2017-ben.

A felvevOpiaci rangsorban a Németorszagot kdvetd négy orszag exportrészesedése alig
kiilonbozott egymastol az elmult években és bar az orszagok sorrendje valtozott, jellemzden
ugyanaz a négy orszag szerepelt a legfontosabb piacok kozott: a két hagyomanyosan fontos
piac, Ausztria és Olaszorszag ¢és az egyre fontosabb partnerré valo Romdnia és Szlovakia. Az
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Ot legfontosabb felvevOpiacra a magyar export csaknem fele, a tiz legfontosabbra pedig az
export kétharmada kertilt 2017-ben és a megel6z6 6t évben is.

Az EU-t elhagyni késziil6 Egyesiilt Kirdlysag kevésbé fontos piac volt a magyar termékek
szamara 2017-ben, mint 2016-ban és mint 2012-2016 k6zott. Az orszagok rangsoraban ugyan
2016-ban és 2017-ben is a kilencedik, részesedése azonban 3,9 szazalékrdl 3,5 szazalékra
csokkent. (2.3. szamu tablazat.)

A magyar export tiz legfontosabb felvevopiaca koz¢é a nem EU tagorszagok korébol 2017-ben
egyetlen orszag sem keriilt. Az USA, amely a megel6z6 6t év exportja alapjan és 2016-ban is a
felvevopiaci rangsor 10. helyezettje volt, kicsuszott a TOP10-b6él. (2017-ben a 11. helyen
szerepelt, a 12. helyen all6 Spanyolorszaggal azonos részesedéssel.)

A magyar export orszagszerkezete diverzifikdltnak tekinthetd, az export felvevépiaci
koncentraltsaga az elmult 6t-hat évben nem valtozott. A TOP3-TOPS arany az EU csatlakozast
kovetden csokkent valamelyest és valtozott az orszag-osszetétel, amit fOképpen az magyaraz,
hogy egyes termelési fazisokat, elsdsorban a régi EU tagallamokbol, kiilonb6zd kelet-eurdpai
orszagokba telepitettek, illetve bizonyos termeléseket egy-egy 10 tagorszagba koncentraltak,
eseteként masik 0j tagallambdl is.

2.1.1.) Kiszallitasok az Eurépai Unié tagorszagaiba

Magyarorszag az EU tagorszagokba 2017-ben exportjanak 79,6 szazalékat szallitotta, Gsszesen
90,3 milliard US dollar értékben. Ez az Eurdpaba iranyuld Osszes kivitel 91,9 szazalékat
jelentette. Az EU tagorszagok sulya az exportban az elmult négy évben kismértékben
emelkedett: az elmult tiz év mélypontjat jelentd 2013. évi 77 szdzaléknal 2,6 szazalékponttal
lett magasabb 2017-ben.

2.4. tablazat: Az EU tagorszagok fontossaga a magyar Kkiszallitasok alapjan
2008-ban és 2017-ben, valamint az magyar export értéke

Sorrend 2008 | 2017 2008 | 2017
a 2017. évi kiszallitasok alapjin helyezés Millidrd US dollar
Németorszag 1 1 28,909 31,010
ROMANIA 3 2 5,740 5,864
Olaszorszag 2 3 5,764 5,791
Ausztria 4 4 5,304 5,488
SZLOVAKIA 5 5 5,105 5,374
Franciaorszag 6 6 5,073 4978
CSEHORSZAG 8 7 4,306 4,879
LENGYELORSZAG 9 8 4,302 4,673
Egyesiilt Kiralysag 7 9 5,056 3,947
Hollandia 10 10 3,088 3,899
Spanyolorszag 11 11 3,011 3,170
Belgium 12 12 1,833 2,133
HORVATORSZAG 13 13 1,707 1,794
Svédorszag 16 14 1,101 1,570
BULGARIA 15 15 1,110 1,312
SZLOVENIA 14 16 1,255 1,259
Dénia 17 17 0,779 0,875
Portugélia 19 18 0,569 0,467
Gorogorszag 18 19 0,660 0,431
Finnorszag 20 20 0,549 0,372
LITVANIA 22 21 0,289 0,277

50



Attekintés a viliggazdasag kozéptava folyamatair6l

Sorrend 2008 | 2017 2008 | 2017
a 2017. évi kiszallitasok alapjan helyezés Milliard US dollar

LETTORSZAG 23 22 0,181 0,200
frorszag 21 23 0,439 0,180
ESZTORSZAG 24 24 0,144 0,167
Luxemburg 25 25 0,101 0,087
CIPRUS 26 26 0,060 0,055
MALTA 27 27 0,009 0,018

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

A teljes magyar Kivitel orszagstruktaraja alapjan (2.3. tablazat) lattuk, hogy a TOP10 orszagok
kozé kizarolag EU-partnerorszagok keriiltek, képviselve 2017-ben az Gsszes export 66,9
szazalékat. Az EU-partner-orszadgok teljes listdja alapjan az elsé 10 helyezett utdin még hat
orszag kovetkezik, amelyekbe a magyar exportértékesitések meghaladtak az egy milliard USD-
t, majd tizenegy orszag szerepelt az utolsé blokkban. Ez utébbiakba a kiszallitdsok nem érik el
az egy milliard USD-t, 1évén kicsi vagy/és relative tavoli orszagok. (2.4. tablazat.) A TOP10-
ben, a kovetd hatban és a rangsor harmadik csoportjaban 1évé 11 orszag kozott egyarant
szerepeltek régi és uj tagallamok.

2. 1. abra: Régi és uj tagallamok silya Magyarorszag EU-ba iranyul6 exportjaban

A magyar export megoszlasa a régi és az 1j EU tagallamok kozott, %
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Forras: ITC Trade statistics

A magyar kiszallitdsok 2008-2017 kozott a régi és az 0 tagallamok kozott nagyjabol 70:30
aranyban oszlottak meg.'? Az aranyok nagyobb mértékben korabban, az EU csatlakozast kovetd
néhany évben valtoztak: 2002-2006 kozotti idészakban a régi tagorszagok sulya 82 szazalék
volt, amely 10 szazalékponttal, 72 szazalékra csokkent 2008-ra, a kovetkezd években viszont
mar csak kismértéki hullamzott. Mint a 2.1. abra mutatja, 2008-ban és 2017-ben a régi és az 1ij
tagallamok részesedése csaknem azonos volt: 72:28, illetve 71:29.

12 A régi és Uj tagorszagokba szallitott 6sszes kivitel értéke mindig tartalmazza a 27 partnerorszagba iranyuld
kiszallitast, fliggetlentil a tagsagi viszony kezdetét6l. Az uj tagorszagok k6zé az a 13 orszag tartozik, amelyik
2004-ben, vagy késobb lett az EU tagallama. Kereskedelmi partnerként Magyarorszagnak értelemszeriien 15
régi és 12 uj partnerorszdaga volt 2017-ben.
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2.5. tablazat: Az EU-ba irdnyulé magyar Kivitelb6l a régi tagorszagok
részesedése, %

2012- Valtozas | Valtozas

Felvevépiac- Régi tagorszagok 2008 2016 2016 2017 (2017) - | (2017)—
fontossaga (2017) atlag (2008) (2016)

részesedés, % szazalékpont
piemeliedden | Nemetorszag 334 340 346 344 09 03
ontos

Olaszorszag 6,7 6,0 6,0 6,4 -0,3 0,4

Részesedes Ausztria : 6,1 6,8 6,0 6,1 -0,1 0,1

4% és 6.5% kozbtt ll:;rge;gsﬁrszag 59 59 6,0 55 -0,4 -0,5

(nagyon fontos) Kirdlysag 5,8 5,0 4,9 4.4 -1,5 -0,5

Hollandia 3,6 3.8 4,0 4,3 0,7 0,4

i i Spanyolorszag 3,5 3,5 3,9 3,5 0,0 -0,4

e iy | BEIaIUM 2.1 2.2 23 24 0,2 0,1

(fontos)’ Svédorszag 13 1.4 15 17 0,5 0,2

Dénia 0,9 0,9 0,8 1,0 0,1 0,1

Részesedés Portugélia 0,7 0,4 0,5 0,5 -0,1 0,1

1% alatt (kevésbé Q6r6gorszég 0,8 0,5 0,5 0,5 -0,3 0,0

fontos) Flnnorszég 0,6 0,4 0,4 0,4 -0,2 0,0

Irorszag 0,5 0,2 0,2 0,2 -0,3 0,0

Luxemburg 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

2017-ben a régi tagallamok koziil a magyar EU kiszallitasokbol Németorszag 34,4 szazalékkal
részesedett, mogotte négy és hat szdzalék kozotti részesedéssel Ot orszag, Ausztria,
Olaszorszag, Franciaorszag, az Egyesiilt Kiralysag és Hollandia kovetkezett — ugyanazok, mint
2008-ban. Kozilik 2008-hoz képest a TOPS5-ben Németorszag ¢és Hollandia pozicidja
erdsodott, a tobbieké gyengiilt. kevésbé fontos felvevopiacok koziil Svédorszag, Belgium és
Dénia tartozott még a sulyat valamelyest noveld orszagok kozé, a csokkenés az Egyesiilt
Kiralysag esetében volt a legnagyobb (1,5 szazalékpont). Az el6z6 évhez képest ugyanakkor
2017-ben a fontos orszdgok koziil Olaszorszdg és Ausztria, valamint Hollandia sulya
novekedett. (2.4. tdblazat.)

Az el6z6 évhez képest ugyanakkor 2017-ben a fontos orszagok koziil Olaszorszag €s Ausztria,
valamint Hollandia stlya novekedett. (2.5. tablazat.)
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2.2. abra: Az EU tagorszagok részesedésének valtozasa a magyar kivitelben
2008 és 2017 kozott (szazalékpont)

Az EU28 tagorszagok részesedésének valtozasa a magyar kiszallitasokbol 2008 és 2017 kozott
(szazalék pont)
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Forras: ITC Trade Statistics alapjan

Az 1j tagdllamok kozilil a magyar kivitel felvevdpiacaként a Visegradi partnerorszagok és
Romania szerepe kiemelkedd, a négy orszag az 6t-hat szazalékos részesedéssel rendelkezok
,Klubjaba” tartozik. A visegradiak részesedése az elmult tiz évben alig valtozott: Csehorszagé
¢és Lengyelorszagé enyhén emelkedett, Szlovakiaé¢ inkabb valtozatlan maradt. Romania erds
felvevopiaci pozicidja inkabb gyengiilt. (2.6. tablazat.) A balti allamok, valamint Malta és
Ciprus sulya jelentéktelen volt és maradt az elmult évtizedben.

2.6. tablazat: Az EU28-ba iranyulé magyar Kkivitelb6l az uj tagorszagok
részesedése, %

. Valtozas | Valtozas
Felvevopiac- | ) 2008 | 20122016 | 516 | 2017 | 2017) - | (2017)
fontossaga Régi tagorszagok atlag 2008) (2016)
(2017) p . ( —
részesedés , % szézalékpont
Részesedés Romania 6,6 7,0 6,3 6,5 -0,1 0,2
595 65 7% Szlovakia 5,9 6,7 6,2 6,0 0,0 -0,2
Kozt Csehorszag 5,0 5,0 52 5,4 0,4 0,2
Lengyelorszag 50 49 51 5,2 0,2 0,1
Részesedés Horvatorszag 2,0 1,9 1,8 2,0 0,0 0,2
jellemzéen 1% | Bulgaria 1,3 1,3 1,3 15 0,2 0,1
és 2% kozott Szlovénia 15 14 1,3 1,4 -0,1 0,1
Litvania 0,3 0,3 0,3 0,3 0,0 0,0
Részesedes Lettorszég 0,2 0,2 0,2 0,2 0,0 0,0
0.5% alatt Esztorszag 0,2 0,3 0,4 0,2 0,0 -0,2
' Ciprus 0,1 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0
Malta 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

A magyar export sulyat tekintve az EU orszagok felvevOpiacain (a szamitashoz az exportot és
az importot is a jelentd orszdg értékadataival figyelembe véve), a piaci részesedések
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rangsoraban az elsé 6t helyet 2017-ben 4j tagallamok foglaltak el, majd Ausztria kdvetkezett
¢s a hetedik helyen Csehorszag allt. (2.3. abra.)

2.3. abra: A magyar export részesedése az EU tagorszagok importjabol

A magyar export részesedése az EU28 orszagok importjabél, %

@ 2008
W 2017 (% is)

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

2.4.abra: A magyar export részesedésének valtozasa az EU tagorszagok
importjaban

A magyar Kivitel részesedésének valtozasa az EU28 orszagok importjabdl 2008 és 2017
kozott (szazalékpont)
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Forras: ITC Trade Statistics alapjan

A magyarorszagi exportdrok importpiaci pozicidja 2008 és 2017 kozott az EU tagorszagok
koziil foképpen harom balkani orszag, Horvatorszadg, Bulgaria és Szlovénia felvevOpiacan
er6sodott €s javult — kisebb mértékben — Olaszorszagban €s Svédorszagban is (2.4. ébra).
Kedvez6, hogy a rangsor hatodik helyén az export értekét tekintve kiemelkedd salyu
Németorszag szerepel. A piaci részesedést tekintve 6t orszagban gyengiilt valamelyest a magyar
exportorok pozicidja (2.4. abra) az elmult tiz évben, leginkabb Szlovéakidban, amely ezzel a 0,6
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szazalékpontos csokkenéssel 2017-ben - szemben a 2008 évivel - elvesztette elsé helyét a
magyar kivitel felvevOpiaci-részaranyainak rangsoraban. (Horvatorszag és Roménia mdogé
kertilt, a magyar részesedés azonban véaltozatlanul magas.)

2.1.2.) Az EU-n kiviilre iranyul6 export regionalis szerkezete, piaci részaranyok

Az elmult 10 évben magyar export mintegy 6tdde (2017-ban 113,4 milliard US dollarbol 23,1
milliard US dollar, 20,4 szazal€k) iranyult EU tagorszagokon kiviili piacokra. Az EU-n kiviilre
iranyulo kivitel az egyes éveket tekintve csak kismértékben hullimzott, a maximalis részesedést
a2012. évi 22,5 szazalék, a minimalisat a 2009. évi 19,6 szazalék jelentette. (2.7. tablazat.)

2. 7. szamu tablazat: Az 6sszes, az EU28-ba és az EU28-on Kkiviilre iranyulo
export

2012-
el 2008 | 2009| 2010( 2011| 2012| 2013 | 2014| 2015| 2016 2016 2017

Export értéke, milliard USD
EU28 tagorszdgok | 86,4| 66,4| 745| 86,3| 79,7| 832| 879| 793| 819 82,4 903
Egyéb orszagok 218 16,2 20,2 249| 23,1 248| 246| 210 212 229| 231
Export megoszlasa, szazalék
EU28 tagorszagok | 79,9| 804| 786| 776| 775 770| 781 791| 794 78,2| 79,6
Egyéb orszagok 201| 19,6 214| 22/4| 225| 230| 219| 209| 206 218 20,4
Forras: ITC Trade Statistics alapjan

A vizsgalt évek (2008-2017) alatt az export szdmos orszagba, kiilonb6zd jogallasu teriiletre
keriilt, a nem EU tagorszag felvevOpiacok szama 190 koriil ingadozott. A diverzifikaltsag sok
kis felvevOpiacot jelentett, szamottevo sulya azonban csak néhany orszagnak volt. A TOP5
orszag az EU-kiviili kivitel mintegy felét, a TOP10 mintegy 70 szazalékat vette fel (2.8. tab-
lazat).

2.8. tablazat: A magyar export legfontosabb EU-n kiviili felvevopiacai

A: részesedés a teljes exportbdl, B: részesedés az EU28-on kiviilre irdnyuld exportbol, %

Importalé orszigok | 2008 Importdlo | 515 5oqg |  ImpOrtals 2017
orszagok orszagok
A B A B A B
Egyesiilt
Oroszorszag 3,6 | 17,8 | Allamok 3,2| 14,7 | Egyesiilt Allamok | 2,8 | 13,8
Egyesiilt Allamok 2,3 | 11,4 | Oroszorszag 24| 11,2 | Kina 23| 11,5
Ukrajna 20| 99| Kina 1,9 8,7 | Térokorszag 1,9 91
TOP3 7,9 | 39,1 TOP3 75 | 34,6 TOP3 7,0 | 345
Szerbia 1,4| 7,1] Ukrajna 1,9 8,7 | Ukrajna 1,7 8,4
Svéjc 1,3| 6,3 | Torokorszag 1,8 8,4 | Oroszorszag 1,7 8,3
TOP5 10,6 | 52,5 TOP5 11,2 | 51,6 TOP5 104 | 51,1
Torokorszag 13| 6,2 | Szerbia 15 6,9 | Szerbia 16| 80
Kina 10| 5,1 Svijc 0,9 4,4 | Svéjc 09| 472
Egyesiilt Arab Em. 0,6 29| Japan 0,7 3,1 | Mexiko 0,8 41
Bosznia-Hercegovina 05| 2,7 | Mexikd 0,6 2,5 | Japén 06| 31
Japén Egyesiilt Arab Koreai
05| 2,3|Em. 0,5 2,5 | Koztarsasag 0,4 2,1
TOP10 14,4 | 71,6 TOP10 155 | 71,0 TOP10 14,8 | 72,6

* Eves atlag 6t év exportjanak értéke alapjan
Forras: ITC Trade Statistics alapjan
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Nyolc orszag, nevezetesen az Egyesiilt Allamok, Kina, Torokorszag, Ukrajna, Oroszorszag,
Szerbia, Svéjc és Japan mind 2008-ban, mind 2017-ben a nem EU felvevOpiacok rangsoraban
az elso tizben szerepelt. 2008-ban mellettiik TOP10-es volt az Egyesiilt Arab Emirségek (0,5
szazalék a teljes exportbdl) és Bosznia-Hercegovina (0,5 szazalék), 2012-ben pedig Mexiko
(0,8 szazalék) és a Koreai Koztarsasag (0,4 szazalék).

A 2008-ban ¢és 2017-ben is a legfontosabb tiz EU-n kiviili piac kozott szerepld nyolc koziil 6t
orszag felvevOpiaci fontossdga a magyar export szamara ndvekedett, haromé csokkent.

A tiz év alatt fontosabb piacca valt:

1) Kina (részesedése 1 szazalékrol 2,3 szazalékra emelkedett),

2) Torokorszag (1,3 szazalékrol 1,9 szazalékra),

3) Egyesiilt Allamok (2,3 szazalékrol 2,9 szazalékra)

4) Szerbia (1,4 szazalékrol 0,9 szazalékra).

5) A tiz év alatt veszitett sulyabol:

6) Oroszorszag (részesedése 3,6 szazalékroll,7 szazalékra csokkent),
7) Svajc (1,3 szazalékrol 0,9 szazalékra),

8) Ukrajna (2,0 szazalékrol 1,7 szazalékra.

A részesedés-csokkenés az Oroszorszagba iranyuld exportnal volt a legjelentésebb, amelyet az
EU kiviteli korlatozas, valamint az orosz embargd 2014 kozepétdl meghatarozott
agrartermékekre magyaraz. (2.8. tablazat.)

A legfontosabb nem EU tagorszag felvevOpiacok kozott orids-gazdasagok és kicsik, kozeliek
és tavoliak egyarant szerepeltek a vizsgalt tiz évben, igy a magyar export sulya importjukban
széles savban szorodott. A magyar export 2017-ben Szerbia importjanak 8,3 szazaléka,
Ukrajnaénak 3,9 szazaléka, mig az Egyesiilt Allamokénak és Kinaénak 0,1 szazaléka volt,
éppugy ahogyan Japanénak és a Koreai Koztarsasdgénak is. (2.9. tablazat.)

2.9. szamu tablazat: A TOP10-be tartozo EU-n kiviili felvevopiacokon a magyar export

részesedése a partnerorszag osszes importjabol, %
(TOP10 orszag a 2017. évi a magyar export értéke alapjan csokkend sorrendben)

Importalok 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
1 i%lﬁglﬁ 01| o1| 01| o1| o1| o1] 02| o2 02| o1
2 | Kina 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
3 | Torokorszag 0,7 0,8 0,9 0,8 0,7 0,8 0,9 1,0 1,0 0,9
4 | Ukrajna 2,5 2,8 3,2 2,7 2,7 3,4 3,9 3,7 3,9 3,9
5 | Oroszorszag 14 1,7 15 1,2 1,0 11 1,0 0,9 0,9 0,8
6 | Szerbia 6,7 6,0 6,9 7,8 8,5 8,0 8,7 79 7,7 8,3
7 | Svéjc 0,7 0,6 0,5 0,5 0,3 0,3 0,4 0,4 0,3 0,4
8 | Mexikd 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,1 0,2 0,2
9 | Japan 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Koreai

10 | Koztarsasag 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Forras: ITC Trade Statistics alapjan
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2008 és 2017 kozott a magyar export stlya a legfontosabb piacok koziil valamelyest novekedett
Szerbia, Ukrajna és Torokorszag, valamint Mexiké piacan, az orosz és a svajci piacon csokkent,
a tobbin gyakorlatilag valtozatlan maradt.

A magyar export importpiaci részesedése alapjan rangsorolva az orszagokat, a nem EU
tagorszagok kozott is a szomszédos, illetve kvazi szomszédos orszadgok allnak az élen: Szerbia,
Macedonia, Ukrajna ¢és Bosznia-Hercegovina az elsé négy, majd Moldova, Albania ¢és
Montenegrd kovetkezik. (2.10. tablazat.) Ebben a hét orszagban a magyar részesedés az
importban meghaladja az egy szazalékot.

2.10. tablazat: Nem EU tagorszagok, amelyek importjabol a magyar export

részesedése 2017-ben a legmagasabb volt, %
(a tablazatban szerepld orszagokban a magyar részesedés legalabb 0,5% volt)

Importalék 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
1| Szerbia 6,7 6,0 6,9 7,8 8,5 8,0 8,7 7,9 7,7 833
2 | Makedonia (FYROM) 2,9 2,5 2,1 2,4 2,3 2,5 2,7 34| 4,15
3 | Ukrajna 2,5 2,8 3,2 2,7 2,7 3,4 3,9 3,7 39| 391
4 | Bosznia- Hercegovina 4,8 41 3,8 3,2 3,7 4,0 3,7 3,7 35| 347
5 | Moldova 2,0 2,0 2,1 2,2 2,0 2,0 2,3 2,3 24| 215
6 | Albania 17 1,6 17 14 13 13 1,2 14 16] 1,79
7 | Montenegrd 1,9 1,7 2,0 1,9 40 3,0 2,8 2,3 17| 1,73
8 | Torokorszag 0,7 0,8 0,9 0,8 0,7 0,8 0,9 1,0 1,0/ 0,90
9 | Oroszorszag 14 1,7 15 12 1,0 11 1,0 0,9 09| 0,84
10 | Griizia 0,6 0,6 0,6 0,5 0,6 0,7 0,7 0,6 06| 0,67
11| Jemen 0,0 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1] 0,61
12 | Azerbajdzsan 12 14 1,2 0,8 0,5 0,6 0,8 0,7 05| 0,53
13 | Uzbegisztan 0,3 0,4 0,5 0,5 0,6 0,6 0,5 0,4 0,4] 0,50

Forras: ITC Trade Statistics alapjan
2.2.) A magyar import regionalis szerkezete, foldrajzi koncentraltsaga

A magyar importnak 84,1 szazaléka érkezett 2016-ban és 2017-ben is Eurdpabol. (A 2012-2016
kozotti 6t évben az atlag 83,9 szazalék volt.) A 2017. évi Eurdpa-részarany pontosan 3 szaza-
Iékponttal magasabb a 2008. évinél, azaz Eurdpabdl az atlagost meghaladé iitemben boviilt az
import, mikézben Azsia siilya a behozatalban ez idé alatt 3,5 szazalékponttal alacsonyabb lett.
Az Afrikabol és Oceaniabol érkezé import — valamelyest novekedve — jelentéktelen volt és
maradt. Az Amerikabdl érkezdé import aranya Osszességében alig valtozott. (A 2008. évi 2,4
szazalékos minimum és a 2013 évi 3,7 szazalékos maximum részesedés utan 2017-ben 2,6
szazalék volt.)

A magyar regionalis importszerkezet foldrészek szerint kismértékben kiilonbozik az exportétol:
a kivitelben 2017-ben Azsia stlya 5,3 szazalékponttal kisebb, az Gsszes tobbi kontinensé
viszont magasabb volt. (2.1. és 2.11. tdblazatok.)

2.11. szamu tablazat: A magyar import foldrészek szerint
Osszes import US$-ban =100%

Foldrészek 2008 | 2009| 2010| 2011 2012 | 2013 | 2014| 2015| 2016 | 2012-2016 | 2017
Oceénia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00| 01
Afrika 0,1 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 01| 03
Amerika 2,4 2,7 2,5 3,3 3,5 3,7 2,5 2,7 2,8 30| 26
Azsia 16,5 183| 189| 149| 136| 12,7| 121 132| 13,0 12,9] 13,0
Eurdpa 81,1] 789| 785| 816| 827| 834| 853| 838| 841 83,9] 84,1

Forrés: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan
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Az Europabdl érkez6 import dontd része a vizsgalt években az EU tagorszagokbdl érkezett €s
a tagorszagok pozicidja er6sodott 2008 és 2017 kozott. A nem EU-bol érkezé import
részesedése a magyar importbol 2008-ban még meghaladta a 30 szazalékot, 2016-ban azonban
mar csak 22 szazalék, 2017-ben 23,3 szazalék volt. A csokkenésben az alacsonyabb
energiahordozd éarak és a magyar feldolgozoipari struktira atrendezédése egyarant szerepet
jatszott.

2.12. szamu tablazat: Az o6sszes, az EU-ba és az EU-n Kkiviilre iranyulé

import
2012-
ik 2008 | 2009 | 2010| 2011| 2012| 2013| 2014 | 2015| 2016 2016* 2017
Import értéke, milliard US dollar
EU tagorszagok 747| 534| 596| 708| 668 71,1| 782| 698| 718 715| 80,0
Egyéb orszagok 341| 239| 278| 306| 275| 282| 260| 210| 20,2| 246| 242

Osszesen | 108,8| 77,2| 874] 101,3| 943| 993| 1042| 90,8 920| 96,1| 104,3
Export megoszlisa, szazalék
EU tagorszagok 68,7 69,1| 682| 698| 708| 716| 751| 76,9| 780| 745| 76,7
Egyéb orszagok 31,3] 30,9] 318] 30,2] 29,2 284| 249| 231| 220| 255| 233
* Ot év atlaga

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

Az import orszagstruktirdja az elmult években diverzifikaltnak volt tekinthetd: mintegy
negyedét szallitotta Németorszag, a TOPS orszaghoz a behozatal fele volt kdthetd, a TOP10-
hez 71-72 szazaléka. (2.13. tablazat.) Az EU magas (¢és emelkedd) részesedése alapjan nem
meglepd, hogy a behozatal legfontosabb feladd orszagai EU tagok.

2.13. tablazat: A magyar import legfontosabb szarmazasi/feladasi orszagai

Orszagok 2008 Orszagok ggié_ Orszagok 2016 | Orszagok 2017
Németorszag 25,5 | Németorszag 25,5] Németorszag 26,4 | Németorszag 26,5
9,3 | Ausztria 6,8 | Ausztria 6,4 | Ausztria 6,2
Ausztria 6,2 _ 6,3 | Lengyelorszag 5,6 | Lengyelorszag 5,6
TOP3 41,0 TOP3| 387 TOP3| 384 TOP3| 38,3
5,6 | Szlovakia 5,51 Szlovakia 5,3 | Szlovakia 54
Hollandia 4,5 | K 5,3 | K 53 il 5,1
TOP5 51,2 TOP5| 495 TOP5| 49,0 TOP5| 48,8
Franciaorszag 4,3 | Lengyelorszdg 5,2 Csehorszag 4,9 | Hollandia 5,0
Olaszorszag 4,2 | Olaszorszag 4 5] Hollandia 4,9 | Csehorszdg 49
Lengyelorszag 4.0 | Csehorszdg 4,41 Franciaorszag 4,9 | Olaszorszag 48
Csehorszag 3,8 | Hollandia 4,3] Olaszorszag 4,8 | Franciaorszag 40
Szlovakia 3,5 | Franciaorszag 4,2 Romdnia 3.1 Oroszorszag 34
TOP10 71,1 TOP10 72,0 TOP10 71,6 TOP10 71,0

Magyardzat: orszagnév szines alapon: nem EU tag; ddit betii: Gj EU tagorszag
Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

A TOPI10 orszag-korben 2008-ban és 2017-ben is csak két nem EU tagorszag szerepelt,
Oroszorszag (kék szinnel jeldlve a 2.13. tablazatban) és Kina (piros szin). 2016-ban csak egy,
mivel az alacsony energiahordoz6 arak kovetkeztében Oroszorszag kiszorult a tiz legnagyobb
szallitd koziil, egyediil Kina maradt beékelddve az EU tagorszagok kozé.
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2.2.1.) A régi és az uj EU tagallamokbol érkezé import (intra-import) orszag-struktiaraja

A magyar intra-importban a régi és az 10j tagorszagok aranya a valsag elott, a 2008-as
kereskedelmi csticsévben 75:25, azaz haromnegyed egynegyed ardnyban oszlott meg, majd
lassan csokkend néhany év utan nagyjabol 70:30 aranyra allt be. Az import US dollar értékét
tekintve 2017-ben a régi tagorszagokbol a behozatal nem érte el a 2008. évit, az Gjakbol érkezd
meghaladta azt — ez utobbinak kdszonhetéen 2017 az els6 év volt, amelyben a magyar import
tobb volt a 2008. évinél. (2.15. és 2.16. tablazat.)

2.14. tablazat: A régi és az uj EU tagorszagokbol érkezo
értéke, milliard USD

magyar import

2008 | 2009| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014 2015| 2016 | 2017
Régi EU tagorszagok (15 orszag) | 56,25| 39,81 | 43,05 | 49,76 | 47,32 | 49,61 | 54,77 | 48,74 | 50,18 | 55,43
Uj EU tagorszégok (12 orszdg) | 18,45 | 13,59 | 16,55 | 21,02 | 19,47 | 21,50 | 23,46 | 21,03 | 21,64 | 24,60
EU Gsszesen 74,70| 53,40 59,59 70,78 | 66,78 | 71,11 | 78,23 | 69,77 | 71,82 | 80,04
Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan
2.15. tablazat: A régi és az Gj EU tagorszagokbol érkezo magyar import
részesedése az dsszes EU-bol érkezo importban, %
2008 | 2009 2010| 2011 ) 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Régi EU tagorszagok (15 orszag) | 75,3 | 74,6 72,2| 70,3| 70,9] 69,8| 70,0| 69,9| 69,9 69,3
Uj EU tagorszagok (13 orszag) | 24,7| 25,4 27,8| 29,7 29,1] 30,2| 30,0| 30,1| 30,1| 30,7

Forras: indexek a 2.15. tablazat alapjan

A régi tagorszagok korében a magyar vasarlasok meghatarozo része 2017-ben, hasonloan, mint
a korabbi években, 6t orszagba, nevezetesen (elsOsorban) Németorszagba, Ausztridba,
Olaszorszagba, Hollandidba és Franciaorszadgba koncentralodott. Az 6t orszag részesedése a
magyar teljes importbol 46,5 szazalék, az intra-importbol 60,6 szazalék volt. A tobbi orszag
sulya szallitoként (is) joval kisebb a Németorszdg mogott sorjazod négy régi tagorszagénal.
(2.16. tablazat.)

Az 0j tagédllamok koziil négy orszagbdl érkezett az elmult tiz évben jelentds értékii aru: a
visegradi partnerektdl (Szlovékia, Csehorszadg és Lengyelorszdg) és Romanidbol. A négy
orszag 2008-ban az intra-behozatal 19,5 szazalékat, 2012-2016 atlagaban 24 szazalékat és
2017-ben 24,1 szazalékat inditotta. A tobbi (nyolc) 0j tagorszag egyiitt 2017-ben a magyar
intra-behozatal 6,6 szazalékat adta, kevesebbet, mint Lengyelorszag vagy Szlovakia egyediil.
(2.16. tablazat.)

2.16. tablazat: A magyar intra-behozatal* megoszlasa a felad6 orszagok
kozott, %
(az orszagok a 2017. évi intra-behozatal értéke alapjan csokkend sorrendben)

2012-2016 (2017) -| (2017) -

Feladé orszag* 2008 atlag 2016 (2008) (2016)

1 | Németorszag 37,2 34,2 33,9 -2,6 0,7
2 | Ausztria 9,0 9,1 8,2 -0,9 -0,2
3 | Lengyelorszag 5,8 6,9 7,1 1,5 0,2
4 | Szlovakia 51 7,4 6,8 1,9 0,3
5 | Hollandia 6,6 5,7 6,3 0,0 0,3
6 | Csehorszag 55 59 6,3 0,9 0,1
7 | Olaszorszag 6,2 6,1 6,2 0,0 0,0
8 | Franciaorszag 6,3 59 6,3 -1,1 -1,0
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2012-2016 (2017) -| (2017) -

Felad6 orszag* 2008 atlag 2016 2017 (2008) (2016)

9 | Romania 3,1 4,0 3,9 3,8 0,7 -0,1
10 | Belgium 34 31 3,0 2,9 -0,5 -0,1
11| Egyesiilt Kiralysag 2,8 2,5 2,5 2,6 -0,2 0,1
12 | Spanyolorszag 2,1 2,0 2,2 2,2 0,0 0,0
13| Szlovénia 1,3 1,7 1,8 1,8 0,5 0,0
14| Svédorszag 1,3 1,3 1,2 11 -0,2 -0,2
15| Horvatorszag 0,5 0,7 0,7 0,8 0,3 0,1
16 | Dania 1,0 0,9 0,9 0,8 -0,2 0,0
17 | Irorszag 0,6 0,7 0,8 0,7 0,1 -0,1
18 | Bulgaria 0,2 0,5 0,5 0,5 0,3 0,0
19 | Finnorszag 1,1 0,5 0,4 0,4 -0,7 0,0
20 | Portugalia 0,3 0,3 0,3 0,3 0,0 0,0
21| Litvania 0,1 0,2 0,2 0,2 0,1 0,0
22 | Gordgorszag 0,1 0,1 0,1 0,2 0,0 0,0
23 | Luxemburg 0,2 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
24 | Ciprus 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
25 | Esztorszag 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
26 | Lettorszag 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
27 | Malta 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

*Uj tagallamok vastagitott betiitipussal
Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

Az intra-behozatal orszagstrukturajaban két orszag, Németorszag és Ausztria stabil pontot

crer

egyetlen orszag sem fenyegette, bar 2017-re (a 2008. év ¢s az eldzd év bazisan egyarant)
mindkettd részardnya csokkent.

2.5. abra: A magyar importbdl 2017-ben legalabb egy szazalékkal részesed6
EU tagorszagok részesedése 2008-ban és 2017-ben

A magyar importbol legalabb egy szazalékkal részesedo EU tagorszagok
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Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

Mint a 2.15. tabldzat mutatja, az 0j tagallamok szallitasai Osszességiikben erdteljesebben
novekedtek a régi tagorszagokénal, az 10 tagallamok ndvelték sulyukat a magyar intra-
importban. 2008 és 2017 kozott a részesedés az intra-behozatalbdl az ijak mindegyikénél
emelkedett, a régiek koziil viszont csak az import értékét tekintve kis szallité Irorszag novelte
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részesedését, és - a német ¢és az osztrak mellett - elsésorban a francia, belga és finn eladoktol
érkez6 behozatal sulya csokkent. (2.14. tdbla és 2.5. abra.)

2.6. abra: A magyar import részesedése a partnerorszagok exportjabol

A magyar import részesedése az EU kiemelt tagorszagainak exportjabél, %
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Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

A részesedés a magyar importpiacbol az EU tagorszagok koziil csak néhany orszag esetében
jelentds: 2017-ben Szlovakia, Szlovénia, Romania és Horvatorszag exportjaban haladta meg a
Magyarorszagra iranyul6 kivitel aranya a négy szazalékot, mig az osztrak, lengyel és cseh
exportban 2-4 szazalék kozott volt. A legnagyobb szallitd Németorszag teljes exportjabol a
Magyarorszagra inditott kiszallitasok 1,9 szdzalékot jelentettek. (Lasd a 2.6. abraban a 2017-
ra vonatkozo szazalékokat.)

A tendenciat tekintve a magyarorszagi eladasok fontossaga (2017-ben 2008-hoz viszonyitva)

Szlovénia, Horvatorszag és Szlovakia szamara novekedett, mig Romania (és Ciprus) szamara
csokkent. (2.6.abra.)

2.2.2.) Az EU-n Kiviilrél érkezé import (extra-import) regionalis szerkezete

2008-ban a magyar behozatalbol az EU-n kiviili orszagok 31 szézalékkal részesedtek, 2017-
ben 23,3 sz4zalékkal. (A legalacsonyabb részesedés a 2016. évi 22 szazalék volt.). A tendencia
egyértelmiien csokkend, a magyar vasarlasok értéke az EU-n kiviili orszagokbol a 2008. évi 34
milliard US dollarrol 2017-ben 24 milliard US dollérra esett vissza. (2.12. tdblazat és 2.7. abra.)
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2.7. abra: Az EU-n Kkiviilrol érkezdé import (extra-import) regionalis
szerkezete

Az EU-n Kiviili orszagok részesedése a magyar importbél, %
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Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

Az EU-n kiviili import csaknem 190 orszagbdl érkezett, jelentds értékii behozatal azonban
legfeljebb tizegynéhany orszagbdl volt az elmult években. 2017-ben a teljes magyar importbol
legalabb egy szazalékkal minddssze 6t EU-n kiviili orszag részesedett, nevezetesen Kina (5,1
szazalék), Oroszorszag (3,4 szazalék), Ukrajna (1,8 szazalék), Japan (1,4 szazalék) és Korea
(1,2 szazalék), a tizedik legnagyobb szallitd Tajvan részesedése 0,7 szazalék volt.

A két 16 szallité koziil Kina a vizsgalt idészakban folyamatosan 5-6 szézalék koriil részesedett
a magyar importbol, mig Oroszorszag részesedése a 2008. évi 9,3 szazalékrol 3,4 szazalékra
esett vissza, elsésorban az alacsonyabb energiadrak kovetkeztében.

2.17. tablazat: Az EU-n kiviilrdl érkezé magyar import fontosabb szallito

orszagainak részesedése az dsszes importbol, %
(legalabb fél szazalékos részesedés 2017-ben, sorrend az import-értéke szerint csokkend)

Orszagok 2008 | 2009| 2010 2011| 2012| 2013| 2014| 2015| 2016| 2017
1| Kina 5,63 6,40 7,06 6,00 574| 540 493| 526| 529| 5,07
2 | Oroszorszag 934 7,35 /81| 876 878 860| 700] 401 286 343
3 | Ukrajna 1,44 0,90 1,00 1,35 1,66 1,66 1,65 1,24 1,32 1,75
4 | Japan 2,58 2,52 2,17 1,57 1,35 1,25 1,18 1,38 1,49 1,36
5 | Koreai K. 1,69 263 3,29 2,07 154 114 1,37 1,58 1,08 1,23
6 | Szerbia 033] 042| 042] 050 049 063| 056] 066] 075 0,9
7 | Torokorszag 055| 052| 048] 049 055 0,74 067] 084 086| 0,89
8 | Svéjc 089| 081 0,76] 0O,77| 068, 064| 067 073 071 0,70
9 | Hong Kong 1,20 1,26 1,66 1,12 084| 068| 059| 064 074 0,69
10 | Tajvan 1,80 1,48 1,56 1,29 1,25 100 O77| 073 0,70] 0,66

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

A Magyarorszagra értékesités 2017-ben az EU-n kiviili orszagok koziil néhany nyugat-balkani
orszag ¢s Ukrajna — Osszesen hat orszag - exportdrei szadmdra fontos, a kovetkezd orszag
kivitelébdl a részesedés nem haladja meg az egy szazalékot. (2.18 tablazat.)

2008 és 2017 kozott a nyugat-balkani orszagokban — Bosznia-Hercegovina kivételével - a
Magyarorszagra értékesités fontossaga emelkedett, Oroszorszagban csokkent. (2.18 tablazat.)
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2.18. tablazat: Az EU-n kiviilrol érkezé magyar import a szallité orszagok
exportjaban, %

(a2017. évi magyar import részesedése az adott orszag exportjabol; legalabb fél
szazalékos részesedés)

Orszagok 2008 | 2009 | 2010| 2011| 2012| 2013| 2014| 2015| 2016| 2017
1 | Montenegrd 140| 460| 8,23| 10,87| 1450 0,98| 0,21| 0,89| 12,08| 8,76
2 | Szerbia 327| 385| 3,76| 4,30| 4,08| 428| 391| 447| 4,67| 5,82
3| Ukrajna 2,33| 1,76| 169| 200| 2,28| 260| 3,19| 296| 3,35| 4,21
4 | Bosznia-Hercegovina 3,78 1,72 216| 2/16| 1,81| 2,01| 220| 2,19| 226| 2,74
5 Makedonia

(FYROM) --- 0,16| 0,25 0,21| 0,27| 020 0,32| 042| 102| 1,64
6 | Albania 0,48| 0,19| 0,21| 0,07 0,07| 006| 011| 081| 097| 1,09
7 | Oroszorszag 2,17 1.88| 1,72 1,72 158| 162| 146| 1,06| 0,92| 1,00
8| Izland 0,14| 0,13| 0,19| 0,16 0,04| 049 1,01| 085| 094| 0,88
9 | Kazahsztan 0,16| 0,14| 0,16| 0,13| 0,10 0,06/ 0,05| 0,04| 0,20 0,83
10 | Maka¢ (Kina) 1,03| 1,03| 053 021| 049| -- 0,64| 052| 097| 0,70
11 | Torokorszag 0,45| 040| 037| 037 034| 048] 044| 053| 056| 0,59

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

2.3.) A magyar export illeszkedése a vilaggazdasagi atrendezédésekhez

A globalis kereskedelem novekedése a valsag utani években lassult, regionalis szerkezetének
valtozasa folytatddott. A kdvetkezOkben eldszor a vilagimport és a magyar export 2008 és 2017
kozotti alakuldsat és regionalis valtozésait hasonlitjuk Ossze, majd a magyar kivitel
pozicidjanak valtozdsat mutatjuk a nagy importdr orszagok, valamint Magyarorszaggal
szomszédos orszagok importjaban.

2.19. tablazat: A vilagimport és a magyar export értéke 2008 és 2017 kozott
2007| 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014| 2015| 2016| 2017

Vilagimport, milliard USD 14 099|16 351|12 62815 318|18 306|18 480|18 956|18 965|16 632|16 165 8;2

95| 108 83 95 111 103 108 113] 100 103| 113

Magyarorszag exportja,
milliard USD
Magyarorszag/Vilag, % 0,67| 066 065 062 061 056 057 059 060 0,64 0,64

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

2017-ben, a vilagimport USD értéke 9,1%-kal, a magyar exporté 4,8%-kal haladta meg a 2008.
évit, igy a magyar export részesedése a tiz évet tekintve valamelyest csokkent. Az EU-ba
iranyulo magyar kiszallitdsok ugyanezen 1d6 alatt magasabb ilitemben emelkedtek az EU Gsszes
intra behozatalandl, igy a magyar pozicio egyértelmiien er6sodott (2.8. dbra).

A tiz éves periddust tekintve 2012-ben volt a legkisebb sulya a magyar exportnak a
vilagimportban (0,56 szazalék), 2012 utan azonban a magyar export a vilagimportnal relative
dinamikusabb volt, vilagpiaci részesedése évrdl évre emelkedett, illetve 2017-ben az el6zd
évivel azonos maradt (0,64 szazalék).
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2.8. abra: A vilagimport és a magyar export alakulasa 2008 és 2017 kozott

Vilag- és EU28 import, magyar dsszes és EU28-ba iranyul6 export (érték USD-ben 2008-ban=100)
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Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

2.9. abra: Kontinensek a vilagimportban és magyar exportban, %

A vilagimport és a magyar export megoszlasa a kontinensek kozott, %
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Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

Az egyes foldrészek importjanak értéke az elmult tiz évben is nagyon kiilonbozd ilitemben
boviilt. (A forgalom értékében a szerkezeti valtozdsok mennyiségi, ar- és arfolyam-valtozasok
nyoman keletkeztek.) A 2008 és 2017 kozott a folyd USD-ban mért import ndvekedése a
kontinensek koziil Azsiaban volt a legdinamikusabb, és Eurdpa volt a sereghajtd. (2.20.
tablazat), azaz folytatodott az erSteljes eltolodas Azsia javara és Eurdpa rovasara. A részaranyt
tekintve az elmozdulds a magyar export szerkezetében megegyezett a vilagimportéval, azaz
csokkent Eurdpa és novekedett Azsia és Amerika részesedése (2.9. abra.)
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2.20. tablazat: A vilagimport és a magyar export folyo USD értékének
alakulasa foldrészenként

Vilagimport 2008=100%
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Ocednia 83,6 99,1 118,8 125,4 119,7 1198 1054| 1004 1144
Afrika 92,5 109,9 129,9 132,7 137,3 134,4 116,0 106,9 110,0
Amerika 75,1 93,2 109,2 112,5 113,1 115,1 107,5 103,5 1114
Azsia 77,7 101,3 124,3 134,2 138,3 138,0 119,4| 11572 129,3
Eurdpa 74,8 85,1 100,4 96,0 99,0 98,8 84,6 84,9 93,8
Osszes 77,2 93,7 112,0 113,0 1159 116,0 101,7 98,9 109,1

Magyar export 2008=100%
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Oceénia 181,1| 2138 2543 158,9 184,2| 326,1| 327,1| 3405| 3224
Afrika 61,7 87,5 147,2 157,9 141,2 136,5 109,5 98,9 91,2
Amerika 76,9 87,3 100,7 117,1 147,6 169,5 155,6 155,0 1574
Azsia 81,5 111,3 1474 117,8 1215 1172 112,0 115,6 1255
Eurdpa 75,9 85,7 98,9 91,9 96,1 100,2 88,7 91,4 101,3
Osszes 76,3 87,5 102,7 95,0 99,8 104,0 92,7 95,2 104,8

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

A globdlis és a magyar forgalom megoszlasara és dinamikdjara vonatkoz6 indexek (2.9. abra
¢s 2.20. tablazat) egyarant azt mutatjak, hogy a magyar exportald vallalkozasok kihasznaltak
az importpiacok bdviilésébdl adodo lehetdségeket: a magyar export Amerika és Eurdpa
esetében 2008 és 2017 kozott dinamikusabban boviilt az adott kontinens importbéviilésénél, a
tobbi foldrésznél sokkal dinamikusabb Azsia esetében pedig attél alig elmaradva. Az Afrikaba
iranyul6é magyar export az elmult két évben visszaesett, de tekintettel a foldrész kicsi sulyara
(2017-ben 0,8 szazalék), hatasa csekély volt. Ugyanez allithatd az elmult években szarnyald
6ceaniai magyar exportrol is (0,4%-os részesedés 2017-ben).

A vilagimport bdviilése szempontjabdl az utdbbi évek fejlodése alapjan is a nagy feltorekvo —
¢€s szamos sulyos problémaval kiizdd — orszagok mellett egyre fontosabb a kiemelkedd import-
vasarloerdt képviseld fejlett térségek/orszagok vasarlasanak alakuldsa. Kivalasztottuk a 2017-
ben a vildgimportban legjelentdsebb 15 orszagot (importjuk a vildgimportnak legalabb 2%-a
volt), és megnéztiik, hogyan alakult az odairdnyulé magyar export. (2.10. 4bra.)

A dinamikus magyar exportbdviilés eredményeképpen a kivalasztott 15 orszag koziil-
mindossze kettOben, az Egyesiilt Kiralysagban és Hong-Kongban volt a magyar export
boviilése a tiz év alatt kisebb az adott orszag importjanak boviilésénél. A tobbi (13) nagy
importdr orszagban nodvekedett a magyar (esetenként nagyon Kkicsi) piaci részesedés.
Egyértelmiien pozitiv eredmény, hogy a nemcsak a nagy feltorekvd orszagokban (Kina, India),
de a fejlettekben (Japan, Korea, Kanada, USA) is eredményesek a magyar exportbdvitési,
illetve piacmegtarto erdfeszitések
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2.10. abra: A magyar export és a legnagyobb importér orszagok
importjanak valtozasa 2008 és 2017 kozott (2008=100)

Valtozas a legnagyobb importérok importjaban és a magyar exportban 2008 és 2017 kozott
USD érték 2008-ban=100%

350
300 O Osszes import
250 B Magyar export
200
150
100 ~
50 4
0 .
. .| Hong ) | Spa-
Német Francia Hollan | Koreai | Olasz- . . Belgi-
USA | Kina i Japan UK | Kong . ) India [Kanada | Mexiké nyol-
orszag orszag , dia K. orszag um ,
(Kina) orszag

O Osszes import | 111,3 | 1625 | 975 88,1 90,8 88,0 | 150,1 | 116,0 | 109,9 | 80,5 | 140,7 | 1059 | 136,22 | 87,1 838

B Magyarexport | 128,7 | 2399 | 1073 | 1472 [ 78,1 981 | 1101 | 126,3 | 130,8 | 100,5 | 1558 | 133,7 | 297,0 | 1164 | 1053

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

A nagy és tavoli piacokon gyakran nagy potencialis értékesitési lehetdségek latszanak, a
magyar export felvevdpiacai kozott azonban kiemelkedden fontosak a szomszédos orszagok,
legyenek az EU régi, vagy uj tagallamai, vagy éppen EU-n kiviiliek. A szomszéd-orszagok
tobbségében a gazdasdg viszonylag gyorsan boviil, fogyasztasuk, az importtermékeké is,
emelkedik. Emellett a kis- és kozepes vallalkozasok szamara sem — szemben a tavoli, ismeretlen
piacokkal — elérhetetlenek.

2.21. tablazat: A szomszédos orszagok részesedése a magyar exportbol

Szomszédos
orszagok 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Romania 5,3 53 54 6,1 6,0 57 54 5,3 5,0 5,2
Ausztria 4,9 4,5 4,9 57 57 5,6 5,5 4,8 4,7 4,8
Szlovékia 47 5,0 54 59 59 54 49 5,0 49 47
Ukrajna 2,0 15 2,0 2,0 2,2 2,4 19 14 15 1,7
Szerbia 1,4 1,2 1,2 14 1,6 15 1,6 14 1,4 1,6
Horvatorszag 1,6 15 1,2 1,4 1,6 1,4 1,4 1,5 1,4 1,6
Szlovénia 1,2 1,1 1,1 1,1 1,1 1,2 1,1 1,0 1,0 1,1

Fentiek
Osszesen | 21,1 20,0 21,1 23,6 24,1 23,0 21,8 20,4 20,1 20,8

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

A lista elsé harom helyezettje a Németorszag mdgotti legnagyobb piacok kozé tartozott az
elmult években és a tobbi orszdg részesedése is 1-1,5 szazalék kozott mozgott a magyar
kivitelbol. 2017-ban a szomszédos hét orszagba a magyar export 6tdde keriilt (2.21. tablazat).
Tekintettel arra, hogy a szomszédok kozott nincs kifejezetten nagy gazdasaggal rendelkezd
orszag (Ukrajna nagy orszag kis gazdasaggal), ez az arany magasnak tekinthetd.
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Az elmult harom évben a szomszédos orszagok részesedése a magyar exportbol 20-21 szazalék
volt (2017-ben kicsit emelkedett az el6z6 évhez képest), ami a 2008-2010 évek aranyahoz
hasonlo. (A kozbensd négy évben a részesedés magasabb, 22-24 szazalék volt).

2.22. tablazat: A magyar export részaranya a szomszéd orszagok
importjaban, %

Importalék | 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Szerbia 6,7 6,0 6,9 7,8 8,5 8,0 8,7 79 7,7 8,3
Horvétorszag 5,6 5,7 5,7 7,1 7,8 6,8 6,9 7,3 6,8 7,3
Roménia 6,9 8,0 8,2 8,9 8,7 8,3 79 7,7 6,9 6.9
Szlovékia 7,0 7,5 79 8,5 79 7,1 6,8 6,8 6,7 6,5
Szlovénia 3,7 3,8 3,8 3.9 4,2 4,3 4,1 3,8 4,0 4,5
Ukrajna 2,5 2,8 3,2 2,7 2,7 3,4 3,9 3,7 3,9 3,9
Ausztria 3,0 2,8 3,1 3.4 3,5 3.3 34 3,1 3,1 3,1

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

A szomszédos orszagok import-piacan a magyar termékek pozicidja (2.22. tablazat és 2.11.
abra) inkabb er6s6dott, mint gyengiilt: 2017-ben 2008-hoz viszonyitva a hét szomszédos orszag
importjabol a magyar részesedés 12-2016-ban az el6z6 6t orszagban emelkedett (Szerbia,
Horvatorszag, Szlovénia, Ukrajna, Ausztria), Romanidban valtozatlan maradt, Szlovakidban
csokkent.

2.11. Abra: Magyar export a szomszédos orszagok importpiacan

A magyar export részaranya a szomszédok importjaban 2008-ban és 2017-ben, %

02008 m 2017
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Forras: szamitas az ITC Trade Statistics alapjan

A magyar export tendenciai osszességiikben megegyeztek az import globalis tendencidival, a
szerkezeti eltolddasok Osszhangban voltak a felvevdpiaci valtozasokkal. A magyar export
nemcsak hosszabb tdvon, de az elmult néhédny évben is (részben az ar- ¢s
arfolyamvaltozasoknak koszonhetden) az importbdviilést meghaladd exportndvekedést ért el a
partnerorszagok tobbségében. A tradicionalisan — foldrajzi, természeti és gazdasag-szerkezeti
adottsagokbol kovetkez6 — Eurdpa-centrikus exportstruktira nem valtozott ugyan
nagymértékben, a kismértékii valtozasok azonban éltaldban pozitivok voltak, az erdteljesen
boviild felvevopiaci lehetdségek kihasznalasat jelezték.
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Pozitiv, hogy a szomszédos orszagokba iranyuld export a 2016. évi kis csokkenés utan ujra
emelkedett 2017-ben. A szomszédos orszagok preferalasa mellett érvek szolnak: ezek az
orszagok a hazai piac természetes kiterjesztését jelentik, ahol nemcsak a tranzakcids koltségek
alacsonyabbak, de a sikeres iizlethez nélkiilozhetetlen piacismeret is altalaban rendelkezésre all
(pl. a termékhez ¢€s az iizletkdtéshez kapcsolodo helyi igények és kdvetelmények, a kultara, a
szokasok, nyelv ismerete). Ezekben az orszagokban, ahol a magyar exportalok mar
(érzékelhetden) jelen vannak, a piacok megtartasa, nem beszélve bovitésiikrol, legalabb annyira
(s6t, inkabb) tdmogatand6, mint tavoli, egzotikus piaci rések, gyakran draga és iddleges,
megszerzese.
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3.) A magyar export és import aruszerkezete, valtozo sulypontok

A harmadik fejezet a magyar kivitel aruszerkezeti sajatossagait vizsgalja, kiilonos tekintettel a
fontos termékcsoportok piaci részardnyanak valtozasara és a termékszerkezet relacios
kiilonbségeire.

A teljes magyar exportban 2008 és 2017 kozott ugyanaz a harom arucsoport, ugyanabban a
sorrendben rendelkezett a legnagyobb részarannyal:

e FElektromos gépek, berendezések, elektronikus késziilékek és alkatrészeik (HS 85)
o Gépek és mechanikus berendezések és részeik, kazanok, nukledris reaktorok (HS 84)
e Jarmuvek és alkatrészeik, sinhez kotott kivételével (HS 87).

A fenti harom arucsoportot magaban foglalé TOP3 részesedése az elmult tiz évben csokkent:
2008-ban 60,3, 2017-ben 55,6 szazalék volt. Ugyancsak csokkent az elmult tiz év alatt a 2017-
ben a TOP5-ben és a TOP10-ben szereplé termékcsoportok sulya is, az elébbieké 66,8
szézalékrol 64,1 szazalékra, az utobbiaké 77,7-r6l 75,7 szazalékra (3.1. dbra). A mélypontot a
koncentraciot illetden 2012 jelentette, az utana kdvetkezo éveket emelkedés jellemezte egészen
2017-ig, amikor a TOP-ok sulya az el6z6 két évhez viszonyitva csokkent. A koncentracio
mértéke egyetlen évben sem tekinthetd kiemelkedden magasnak.

3.1. abra: TOP arucsoportok silya az exportban 2008 és 2017 kozott évente

A legfontosabb arucsoportok stulya a magyar exportban, %
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A teljes exportot tekintve a 2008-ban még jelentés kiilonbség a TOP3-as arucsoportok
exportrészesedése kozott 2017-re lecsokkent. 2008-ban az elektromos és elektronikus
gépek/eszkozok/alkatrészek 29 szazalékkal, a mechanikus gépek ¢és berendezések 20
szazalékkal, a gépjarmiivek és alkatrészeik 11 szazalékkal részesedtek, a részardnyok
ugyanebben a sorrendben 2017-ben 20-18-17 szazalékra valtoztak. Az atrendez6dés az
elektromos/elektronikus  gépek/eszkozok/alkatrészek arucsoporttol a  gépjarmiivek és
alkatrészeik arucsoporthoz a teljes tizéves periodust jellemezte. (3.1. tablazat)
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3.1. tablazat: A tiz legnagyobb értékii arucsoport sulya magyar exportban,
szazalék
(arucsoportok sorrendje a 2017. év export szerint csokkeno)

Arucsoportok (HS2) 2008 [ 2009 | 20,1,9 [ 20,1,1 [ 2012 [2013 ] 2014 [ 2015 [ 2016 [ 2017

az Osszes exportbol, szazalék
1| 85 Elektromos gépek, elektronikus eszk6zok és alkatrészeik 28,9| 32,3| 32,9 28,8| 24,3 22,1| 19,7 20,0 20,5| 20,3
2 | 84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 19,9 18,5| 17,5| 17,8| 18,6| 18,6 18,7 18,8] 19,0| 18,3
3| 87 Jarmiivek és alkatrészeik, sinhez kotott kivételével 11,4 92| 94| 94| 99| 125 158( 18,0 18,0| 17,0
TOP3 60,3| 59,9 59,8| 56,1 52,9| 53,2| 54,3| 56,8| 57,5| 55,6
4|30 Gyogyszeripari termékek 31| 39| 39| 42| 46| 46| 44| 48| 46| 46
5| 39 Milanyagok és ezekbdl késziilt aruk 34| 33 35| 3,6 36| 38 38| 38 3,7 3,8
TOP5 66,8 67| 67,1| 639| 61,1 61,5| 62,6| 654| 658 64,1
6 | 90 Optikai, mérd, ellendrzd, orvosi stb. miiszerek 29| 34| 35| 35| 39| 38| 41 33| 36| 37
7 | 27 Asvanyi tiizeléanyag, olaj és ezek desztill. term., bitumen 37| 25| 28| 36| 40| 36| 34| 23| 18| 25
8| 40 Gumi és ebbdl késziilt aruk 14 16 1,8 2,2 2,5 2,5 2,3 24 2,4 2,3
9|29 Szerves vegyipari termékek 14 14 14 14 15 15 14 1,3 1,3 1,6
10 | 94 Butor, vilagitd eszkdzok, lakber. cikk, eléregyartott épiilet 15| 15| 14| 15| 17| 17| 18| 18| 18| 16
TOP10 71,7 71,5| 78,1 76,2 74,7| 74,7 755| 76,5 76,7| 757

Forras: ITC Trade Statistics

A szazalékpontban mért valtozas a TOP3-as arucsoportok stilyaban 2008-hoz mérve 2017-ben
e az elektromos/elektronikus gépek, berendezések esetében -8,6 szazalékpont,
e a gépek és mechanikus berendezések csoportjanal -1,7 szazalékpont,
e a gépjarmiivek és alkatrészeik esetében +5,6 szazalékpont (3.1. tdblazat és 3.2 dbra).

3.2. abra: Valtozas a magyar export tiz legnagyobb értékii arucsoportjanak
részaranyaban (szazalékpontos kiilonbség a 2017. évi és a 2008. évi
exportrészesedést tekintve)

A legfontosabb termékcsoportok sulyanak valtozasa 2008 és 2017

kozott
Top1o [ | ®2003-hoz /o ]
viszonyitva !

94 Butor

29 Szerves vegyipari termékek " ZQOS'hQZ
s g 1 Lhaoils 4 viszonyitva
40 Gumi és ebbdl késziilt aruk
27 Asvanyi tiizeldanyag, olaj és ezek deszill... 1.2

90 Optikai, fényképészeti, méro-, ellen6rzo,. .
TOP5 -2,7

39 Miianyagok és ezekbdl késziilt aruk

30 Gyogyszeripari termékek

TOP3 -4.7

87 Jarmivek és alkatrészeik, sinhez kotott. .

84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 1,7 —

85 Elektromos gépek, elektronikus eszkdzok és.-B 6

-100 -80 -60 -40 -20 00 20 40 60 80

Kiilonbség szazalékpontban: (2017. évi exportrészesedés) - (2008. évi ré szesedés)

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

A TOP10-ben a negyedik és tizedik hely kozott sorjazoé arucsoportok koziil (ahogyan a 3.2. abra
mutatja) 2017-ben 2008-hoz viszonyitva a teljes magyar kivitelben emelkedett

- a gyogyszeripari termékek (1,5 szdzalékponttal),
- a gumiipari aruk (0,8 szézalékponttal),
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- az optikai stb. miiszerek (0,8 szazalékponttal)
- a milanyagtermékek (0,4 szazalékponttal), valamint
- a szerves vegyipari termékek ((0,3 szazalékponttal) sulya is.

Koziiliikk 2013-hoz viszonyitva a gydgyszeripari, a milanyag és a szerves vegyipari termékek
kivitelének sulya gyakorlatilag valtozatlan maradt, az optikai €s a gumiipari termékeké kicsivel
emelkedett (3.2. bra).

3.1.) Az export arustrukturaja az intra- és extra-kivitelben, a régi és Gj EU
tagallamokban

A 2008 és 2017 kozotti években a magyar export mintegy négyotdde az Eurdpai Unidba és
egyotode az Unidn kiviilre iranyult. A megoszlas alapjan feltételezhetd, hogy az dsszes export
¢s az Unioba iranyul¢ kiszallitdsok aruszerkezete nem kiilonbozik jelentds mértékben, relacios
aruszerkezeti sajatosdggal inkabb egyes orszagcsoportokat Osszehasonlitva (régi és 0j EU
tagorszagok, EU-n kiviili orszagok), illetve egyes orszagok Aarustruktirajat tekintve
talalkozhatunk.

3.2. abra: A magyar exportban vezeté arucsoportok stilya orszagcsoportok

szerint
A TOP arucsoportok siilya az egyes orszagcsoportokba irayuldé exportban, %
90
80
70
60
50
40
30
20
10
0 "
Nem Reg,l Uj BU Nem Regl Uj EU EU Nem | Régi
tagok tagok tagok EU tagok tagok EU | EU
tagok tagok tagok tagok tagok tagok
TOP3 TOP5 TOP10
®2008 59,2 64,7 64,2 46,6 65,0 758 70,8 56,7 76,7 84,6 788 71,9
m2012-2016 62,2 59,3 59,8 388 68,3 70,1 678 516 81,2 824 786 669
2017 56,7 57,9 60,8 40,7 62,2 684 685 539 73,8 815 79,0 66,8
®2008 ®2012-2016 =2017

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

A magyar export aruszerkezete a vezetd termékcsoportok aranyan mérve nem volt extrém
moddon koncentralt egyik orszdgcsoportban sem, és az elmult tiz évben csokkent. Az
orszagcsoportok koziil az uj EU tagorszagokba kiszallitott export kevésbé koncentralt, mint a
régi tagorszagokba és az EU-n kiviilre irdnyuld kivitel, azaz az export-druszerkezete
diverzifikaltabb. (3.2. abra.)

A harom legnagyobb exportértékkel rendelkezd arucsoporthoz (TOP3) mind 2008-ban, mind
2017-ben és minden kiemelt orszagcsoportban (EU tagorszagok, régi EU tagorszagok, uj EU
tagorszdgok, EU-n kiviili orszagok) ugyanazokat a gépipari termékkoroket magukba foglald
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termékcsoportok tartoztak, sorrendjiik azonban idében nem minden orszagcsoportban volt
stabil. (3.2. tablazat.)

3.2. tablazat: A magyar export harom legnagyobb értékii arucsoportja
orszagcsoportok szerint, szazalék (arucsoportok sorrendje a 2017. év export
szerint csOkkend)

cg;sgfgk Arucsoportok (HS2) 2008 3815' 2017
EU tag- 85 Elektromos gépek, elektronikus eszkdzok és alkatrészeik 26,6 28,0 25,5
orszagok 84 Gépek és mechanikus berendezések és részeik 19,9 20,9 19,1

87 Jarmuvek és alkatrészeik, sinhez kotott kivételével 12,7 13,3 12,2

TOP3 59,2 62,2 56,7

Nem EU 87 Jarmuvek és alkatrészeik, sinhez kotott kivételével 6,4 16,5 21,1
orszagok 85 Elektromos gépek, elektronikus eszkdzok és alkatrészeik 38,2 23,4 19,4
84 Gépek és mechanikus berendezések és részeik 20,1 19,4 17,4

TOP3 64,7 59,3 57,9

Régi EU tag- | 84 Gépek és mechanikus berendezések és részeik 22,8 21,7 21,3
orszagok 85 Elektromos gépek, elektronikus eszkdzok és alkatrészeik 27,7 21,1 21,2
87 Jarmuvek és alkatrészeik, sinhez kotott kivételével 13,6 16,9 18,3

TOP3 64,2 59,8 60,8

Uj EU tag- 85 Elektromos gépek, elektronikus eszkdzok és alkatrészeik 23,8 19,9 19,0
orszagok 84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 12,4 10,8 11,6
87 Jarmuvek és alkatrészeik, sinhez kotott kivételével 10,4 8,1 10,2

TOP3 46,6 38,8 40,7

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

Az Eurdpai Unioba iranyuld exportban a hdrom vezetd termékcsoport egyikének sulya sem
valtozott szamottevd mértékben 2008 ¢és 2017 kozott (mindhdrom sulyaban kismértéki
csokkenés volt). A tagorszagokat régi és 0j tagokra bontva, a legnagyobb valtozast a régi
tagorszagok esetében az elektromos és elektronikus eszkozok/alkatrészek stlydnak csokkenése
és a jarmiivek, jarmualkatrészek sulydnak novekedése jelentette, amelyet részben az eurdpai
(németorszagi) multinaciondlis autdogyartok magyarorszagi termelésének felfutasa, részben az
elektronikai eszkozok/alkatrészek termelésének (Osszeszerelésének) a feltorekvd orszagokba
telepiilése okozta.

Az uj EU tagallamok korében a TOP3 arucsoportok sorrendje az export értéke alapjan nem
valtozott az elmult években (ahogyan az §sszes exportban s az EU-ba irdnyuld exportban sem),
véltozatlanul az elektromos gépek és elektronikus eszkozok/alkatrészek kivitelének értéke a
legmagasabb, stlya azonban a vezetd pozicidban csokkent (-4,8 szazalékponttal tiz év alatt),
helyzete ugyanakkor az elmult néhany évben stabilizalodott, sét, némileg erdsodott.
(Részesedése 2017-ben a 2012-2016 évek atlagahoz képest emelkedett).

A legnagyobb valtozas a TOP3 termékcsoportban a nem EU tagorszagok korében volt: A
*Jarmiivek és alkatrészeik, sinhez kotott kivételével” arucsoport részesedése az EU-n kiviilre
iranyuld exportbol 2008-ban 6,4 szazalékot, 2012-2016 kozott 16,2 szazalékot, 2017-ben 21,2
szazalékot tett ki. Ezzel a 2008. évi harmadik helyrdl 2012-2016 atlagdban a masodikra, 2017-
ben pedig az elsd helyre keriilt. A vizsgalt tiz év alatt az elektromos/elektronikus
gépek/eszkozok/alkatrészek aranya durvan felez6dott (38,2-r61 19,4 szazalékra csokkent). A
’Gépek és mechanikus berendezések és részeik’ részesedésében ezen évek alatt csak kisméretii
csokkenés volt.
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A tiz legnagyobb értékii termékcsoport (TOP10) Osszetétele, a vezetd harom termékcsoport
azonossaga mellett, néhany esetben szamottevéen Kiilonbozott a régi €s az 0j EU tagoknal,

valamint az EU-n kiviili orszagok csoportjanal. (3.3. tablazat.)

3.3. tablazat:

Az orszagcsoportok TOP10-es

termékcsoportjai és

részesedésiik az adott orszagcsoportba iranyulo kivitelben, szazalék

(zarojelben részesedés az orszagesoportba iranyuld exportbol 2008-ban, 2013-ban és 2017-ben)

Régi EU tagorszagok| Uj EU tagorszagok Nem EU orszgok

2 Elelmezési célra alkalmas hus, belsdség X(11;14:;13)
10 Gabonafélék X (1,4:1,7;1,7;) X (3,1;2,2:1,7")

27 Asvényi tiizel6anyag, olaj, desztillalt termékeik X (5,8;8,4;5,0) X (5,0;4,2;4,2)
29 Szerves vegyi anyagok X (2,0;2,3;3,0)
30 Gyogyszeripari termékek X (1,3;2,2;2,9) X (4,7;6,4;7,1) X (6,2;8,3;6,3)
39 Milanyagok és ezekbdl késziilt aruk X (2,7;3,2;3,2) X (5,4;5,8;6,0) X (3,1;3,3;3,3)
40 Gumi és ebbdl késziilt aruk X (1,5;2,8;2,6) X (1,5;2,2;1,9) X (1,0;2,1;1,7)
72 Vas és acél X (3,7;3,1;2,6)

73 Vas- és acélaruk X (1,7;1,8;1,5)

76 Aluminium és ebbdl késziilt aruk X (1,1;1,4;1,7)

84 Gépek és mechanikus berend. és részeik

X (22,8;21,6;21,3)

X (12,4;10,1;11,6)

X (20,1;20,2;17,4)

85 Elektromos/elektronikus eszkoz/alkatrész

X (27,7;21,7;21,2)

X (23,8;19,6;19,0)

X (38,2; 25,5;19,2)

87 Jarmiivek és alkatrészeik (nem sinhez kotott)

X (13,6;14,6;18,3)

X (10,4;7,2;10,2)

X (6,4;12,7:21,1)

90 Optikai, fényképészeti stb. miiszerek

X (3,9;5,1;4,5)

X (1,6;3,1;3,8)

94 Butor, vilagitoeszkoz, lakberendezési cikk X (2,1;2,3;1,8)

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

Az EU két orszagcsoportjaba és a nem EU orszagokba szallitott exportban a TOP10-be 2017-
ben 0Osszesen 15 termékcsoport tartozott, amibdl mar kovetkezik, hogy a TOP10
termékcsoportos szerkezete nem volt kifejezetten orszagcsoport-specifikus az elmult évben
sem. A lehetséges harmincbdl minddsszesen 6t olyan arucsoporttal talalkoztunk, amely csak
egyik orszagcsoportban volt TOP10-es, ezt jeloltiik a 3.3. tdbldzatban sdrga szinnel. A vezetd
harom termékcsoport mellett még harom, nevezetesen a gyogyszerek, a milanyagok ¢€s a
gumitermékek szerepeltek mindhdrom vizsgalt orszdgcsoportnal. (3.3. tablazat, tirkizkék
szinezés.) Olyan termékcsoport, amelybdl arut csak nem EU tagorszagba szallitottak ¢és az
Unidba nem, kettd volt 2017-ben: a his €s belsdség, valamint a szerves vegyi termékek. (3.3.
tablazat, aldhuzdssal jeloltiik.)

A magyar export 2017-ben Osszességében - éppugy, mint az el6z6 évben - 0,64 szézalékot
hasitott ki a vilagimportbol. (2013-ban az arany 0,57 szdzalék volt.) Ha a fontos
termékcsoportok magyar exportjat a vilagimportjukhoz mértiik, 2017-ben — féképpen a magyar
kivitel relative alacsony értéke kovetkeztében — a részesedések egyetlen esetben sem érték el a
masfél szazalékot: a maximumot a gumi és gumitermékek 1,33 szazalékos részaranya jelentette,
amelyet hajszalnyival lemaradva kovetett a jarmiivek és alkatrészek &arucsoportja 1,32
szazalékos arannyal. (3.4. abra.) Pozitiv, hogy a 2008-2013-2017 évek aranyszédmai alapjan
mindkét drucsoport folyamatosan novelni tudta sulyat.
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3.4. abra: Legfontosabb arucsoportok a magyar exportban

A magyar export TOP10-es arucsoportjainak siulya a termékcsoport vilag importjaban
(2017-re szazalék is; sorrend névekvé exportérték szerint)

=) 94 Butor, vilagité eszkoz stb. 6
o 29 Szerves vegyi termékek 0,45
® 40 Gumi és ebbs! keszilt aruk [ — 1,33
~ 27 Asvanyi tiizeléanyag, olaj és ezek desztill. term., bitumen g 014
© 90 Optikai, mér6, ellenérzd, orvosi stb. miiszerek = 073
e} 39 Mtuianyagok és ezekbdl késziilt aruk _ 0,72
<~ 30 Gyogyszeripari termékek 93
o 87 Jarmiivek és alkatrészeik, sinhez kotstt kivételevel e 132
™~ 84 Gépek ¢és mechanikus berend. és részeik -« 097
— 85 Elektromos gépek, elektronikus eszkdzok €s alkatrészeik EA'
0,00 0,40 0,80 1,20 1,60

| = 2017 = 2013 = 2008]

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

A TOP10-es termékkorok koziil az atlagos részaranyt, a 0,64 szazalékot csak a (nem meglepd
modon) az 4svanyi tiizeldanyagok és termékeik (0,14 szézalék), illetve a butorok (és egyebek,
meglehetdsen vegyes) arucsoportja (0,45 szazalék) nem érte el. A stulyvesztésben, mint az az
exportadatok alapjan varhat6 volt, az elektromos/elektronikus gépek/eszkozok/alkatrészek volt
az elmult tiz évben a rekorder: a 2008. évi 1,6 szazalékos részesedése a vilagimportbol 2017-re
0,84 szazalékra esett vissza.

3.5. abra: A magyar Kiszallitaisok a régi EU orszagok importjaban
arucsoportok szerint

A magyar kiszallitasok a régi EU tagallamok importjaban, szazalék
(2017-re szazalék is; sorrend novekvd exportérték szerint)

73 Vas- és acéltermékek
10 Gabonafélek
94 Butor, vilagitoeszkoz
40 Gumi ¢és ebb6l késziilt aruk
30 Gyogyszeripari termékek
39 Miianyagok és ezekbdl késziilt aruk

90 Optikai, mér6, ellenérzo, orvosi stb. miiszerek

87 Jarmiivek és alkatrészeik, sinhez kotott kivételével

85 Elektromos gépek, elektronikus eszkozok és alkatrészeik

84 Gépek és mechanikus berend. és részeik

0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00

m2017 =2013 =2008

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

A magyar export részpiaci szereplését mutatd abrak szerint (3.5, 3.6. és 3.7. abra), a felvevo
orszagcsoport adott importpiaci szegmensének nagysagatdl is fliggéen, a magyar kivitel
felvevdpiaci részardnya meglehetdsen differencialt volt.
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A régi EU tagallamokba iranyuld kiszallitdsokban a TOP10-be tartozd arucsoportok koziil
2017-ben (hasonloan a korabbi évekhez) ugyanannak a haromnak volt a legmagasabb az
importpiaci részesedése: gabonafélék (5,5 szazalék), gumitermékek (3,1 szazalék), elektromos
¢s elektronikus gépek/eszkozok (2,9 szazalék). Az elobbiek koziil az elsé két arucsoport,
valamit a gyogyszerek €s a jarmiivek és alkatrészeik az elmult 3-4 évben szamottevden erdsiteni
tudtak importpiaci pozicidjukat. (3.5. tablazat.) Osszességében is erdsdddtt a magyar
kiszallitasok jelenléte a régi EU orszagok importpiacan: a 2008. évi 1,15 szdzalékrol 2013-ra
1,23 szazalékra emelkedett, 2017-ben pedig 1,34 szazalékot ért el a magyar kiszallitdsok
részesedése.

3.6. abra: A magyar Kiszallitaisok az uj EU orsziagok importjaban
arucsoportok szerint

A magyar kiszallitasok az uj EU tagillamok importjaban, szazalék
(2017-re szazalék is; sorrend névekvé exportérték szerint)
76 Aluminium és aluminiumtermékek 3,317312241
10 Gabonafélék StaRadoo3!

40 Gumi és ebbdl késziilt aruk 3,601331672
2,415558725

1,899111603
3,682331294
6,899310907
3,079406488
2,769976075
3,979239536

72 Vas és acél

27 Asvanyi tiizeldanyag, olaj és ezek desztill. term., bitumen

39 Milanyagok ¢és ezekbdl késziilt aruk

30 Gyogyszeripari termékek

87 Jarmiivek és alkatrészeik, sinhez kotott kivételével

84 Gépek és mechanikus berend. és részeik

85 Elektromos gépek, elektronikus eszkozok és alkatrészeik

o

5 10 15 20 25 30

2017 ®=2013 =2008

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

Az uj tagallamok importpiacan messze a legnagyobb részesedéssel a gabonafélék rendelkeztek
az egész tizéves periodust tekintve (2017-ben 23 szézalék). A méasodik legmagasabb részesedés
2013-ban és 2017-ben is a gyogyszeripari termékekhez tartozott (6,5, illetve 6,9 szazalék). A
harmadik helyen az elektromos/elektronikus gépek/eszkozok szerepeltek 2017-ben (4
szazalék), majd a mlianyagok (3,7 szazalék) és a gumitermékek (3,6 szdzalék) kovetkeztek. Az
utobbi hdrom termékcsoport importpiaci pozicidja 2013-hoz képest valamelyest romlott. A tiz
arucsoportbol hat részesedése 2013-hoz viszonyitva 2017-ben csokkent, €s csak négyé
novekedett. (3.6. dbra.) Az Gsszes magyar kiszallitas az 0j tagallamok teljes importjabol 2013-
ban 3,19, 2017-ben 3,16 szazalékkal részesedett.

A nem EU orszdagok importpiacan a magyar export a 2008. évi 0,21 szazalék utan 2013-ban ¢és
2017-ben is 0,19 szazalékot tett ki. A legmagasabb részesedésért harom termékcsoport
versengett az elmult harom évben: 2013-ban még a gyogyszerek rendelkeztek a legnagyobb
részesedéssel (0,80 szdzalék), majd a hiisok kovetkeztek (0,49 szazalék). 2017-ben a jarmiivek
¢s alkatrészeik rendelkeztek a legmagasabb piaci részesedéssel (0,56 szazalék a 2013. évi 0,36
utan), a masik két termékcsoport piaci pozicidja viszont gyengiilt, a gyogyszerek 0,48, a husok
¢s belsdségek 0,41 szazalékot értek el (3.7. abra). A jarmivek és alkatrészek latvanyos
eléretorését foképpen a VW vallalatcsoport tagjai kdzotti szallitdsok magyarazzak.
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3.7. abra: A magyar kivitel a nem EU tagorszagokban, részesedések a
termékcsoportok importjabol

A magyar Kivitel anem EU orszagok importjaban, szazalék
(2017-re szazalék is; sorrend névekvé exportérték szerint)

02 Husok ¢és belsdsé gek 0,41

40 Gumi €s ebbOl késziilt aruk
29 Szervesvegyi anyagok —
39 Milanyagok ¢s ezekbOl Készillt aruk ——
90 Optikai, mérd, ellendrzd, orvosi stb. miiszerek |—
27 Asvanyi tiizeléanyag, olaj és ezek desztill. term., bitumen

30 Gyogyszeripari termékek 0,48

84 Gépek és mechanikus berend. és részeik

85 Elektromos gépek, elektronikus eszkozok és alkatrészeik

0,56

87 Jarmiivek és alkatrészeik, sinhez kotott kivételevel —

0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00

2017 m2013 ®2008

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

A makroszinten fontos drucsoportok mellett 1éteznek a magyar exportban kisebb exportértékkel
rendelkezd arucsoportok, amelyek az importpiaci részesedés alapjan az €élbolyban vannak. A
2017-re vonatkozo importrészesedés alapjan rangsorolt TOP10-be tartozé termékcsoportok a
kovetkezOk:

3.4. tablazat: A legnagyobb importpiaci részesedéssel rendelkezo
arucsoportok, szazalék

2008 | 2013 | 2014 2015 | 2016 | 2017

1 | '01 | Elsallatok 186 | 1,94 | 1,63 157 | 1,78 | 1,62
2 | '10 | Gabonaélék 157 | 1,34 | 1,26 138 1,31 | 1,57
3 | '40 | Gumi és gumitermékek 095| 1,28 1,29 135] 1,43 | 1,33
4| '87 | Jarmiivek és jarmualkatrészek 1,00 | 1,00 | 1,28 1,36 | 1,37 | 1,32
5| 23 | Allati takarmany, élelmiszeripari melléktermékek 1,03 | 1,14 | 1,17 1,19 | 1,24 | 1,29
6 | '86 [ Sinhez kotott jarmiivek, alkatrészeik 1,32 1,29 | 1,42 1,22 | 1,32 | 1,29
7 1'96 [ Kiilonbozd (nem besorolt) feldolgozott termékek 0,20 1,22 | 1,28 1,17 | 1,19 | 1,20
8 | '69 | Keramiatermékek 1,23 1,13 | 1,14 1,09 | 1,14 | 1,07
9 | '70 | Uveg és iivegiru 094 | 1,05| 1,09 1,00 | 1,03 | 1,04
10 | '20 | Zoldség- és gyiimdlcskészitmények 1,33 1,16 | 1,14 0,92 | 0,94 | 0,97

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

A vilagimportbol a legmagasabb részesedéssel rendelkezd tiz termékcsoportbdl kettd, a gumi
¢s gumitermeékek, valamint a jarmiivek és alkatrészeik, amelyek az exportérték szerint a magyar
export legfontosabb termékcsoportjai kozé tartoztak, a magyarorszagi autdipar izmosodasat
tikkrozték, részesedésiik a vilagimportbol 2008-ban egyiitt 1,95 szdzalék volt, 2017-ben mar
2,65 szazalék. (3.4. tablazat, sdrga szinii sorok). A legtobb, tizbdl négy arucsoport az
agrartermeléshez és élelmiszeriparhoz tartozik (¢€l6allat, gabona, feldolgozott allati takarmany,
z0ldség- és gyiimoleskészitmény), mellettiik a sinhez kotott termékek, a kerdmiatermékek,

valamint az iiveg és iivegtermékek kivitele rendelkezett relative erds pozicioval. A nem
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autdgyartashoz kapcsolodd termékek kivitelének importpiaci részesedése 2008-2017 kozott,
kisebb hulldmokkal, meglehetdsen stabil volt.

A magyar export legfontosabb ot felvevopiaca kozott 2017-ben harom régi (Németorszag,
Olaszorszag, Ausztria) és két 0j EU tagéallam (Romania, Szlovakia) szerepelt. Az 6t orszagba
2017-ben a magyar export 47 szazaléka keriilt, éppen annyi, mint 6t évvel kordbban ugyan
ezekbe az orszagokba, amelyek akkor is a TOP5-ben szerepeltek.

3.5. tablazat: A Németorszagba (DE) iranyulé magyar export 2017-ben
legfontosabb 10 arucsoportjanak néhiany mutatészama
Arucsoportok a 2017. évi export értéke szerint csokkend sorrendben

Arucsoport Az DE-be mend . .
részesedése az | export részesedése | , Reszesed?s az
, ) , arucsoport dsszes
Arucsoportok kodja és (roviditett) "DE—be meno az arucsoport G
* 3 0sszes magyar 0sszes magyar . S,
eRnevesese exportb%i] exportjél%gl g,
2013|2017 ., |2013]2017| ,, |2013]|2017]| .
% % %
1 |84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 26,1 22,9| -3,3] 36,3| 34,3] -2,0] 51 4,7( -04
2 85 Elektromos gépek, elektronikus eszkzok és
alkatrészek 20,4 22,8| 2,4 23,9| 30,71 6,8 44 48/ 04
3 87 Jarmuvek és alkatrészeik, sinhez kotott
kivételével 16,7 21,8] 5,1 34,5 350 05 48 54| 06
4 190 Optikai, precizids, orvosi stb. miiszerek 6,5 6,0 -0,6] 44,2| 443 0,1 49| 45| -04
5 |39 Milanyagok ¢s ezekbdl késziilt aruk 27 26| 00 18,0 18,8 0,8 1,7/ 1,8 0,1
6 94 Bitor, vilagitod eszkozok., m. n. e.
lakberendezési. cikk, eléregyartott. épiilet 3,3 2,2| -1,1] 48,9 38,0| -10,9] 4,9 3,3| -1,6
7 [40 Gumi és ebbdl késziilt aruk 25 21| -04] 25,2| 254 0,3] 39 4,0 0,1
8 |73 Vas- és acélaruk 20 1,7 -0,2] 33,1 33,2 0,1 24 23| -01
9 [76 Aluminium és ebbdl késziilt aruk 15 14| -01) 30,1 29,71 -04] 25 24| -01
10 [30 Gyogyszeripari termékek 15 1,4 -0,1] 83| 83 00 09 0,8 -0,1
TOP10 83,1 84,9 1,8
Magyar export Németorszagba|100,0(100,0 258| 27,3 15 23| 26| 03

* Az arucsoport 2017. évi exportértékének megfelelé rangszam (a legnagyobb érték=1)

Iddbeni valtozas a mutatdoban: (2017. évi mutatészam) — (2013. évi mutatészam), szazalékpont
Forras: szamitas az ITC Trade Statistics adatai alapjan

**

Németorszagba, a f6 magyar exportpiacra iranyul6 kiszallitdsokban, éppugy, ahogyan az
0sszes exportban és az EU15-be iranyul6 exportban, 2013-ban és 2017-ben egyarant a 84, 85,
87-es arucsoportok, a hagyoméanyosan gépiparinak tekintett termékkorok szerepeltek az elsd
harom helyen. (3.5. tablazat.) A TOP3-on beliil az arucsoportok sulya az elmult években
véltozott: a német autégyarak magyarorszagi fejlesztéseinek kdszonhetden a kozuti jarmiivek
exportjdnak részesedése a Németorszagba iranyuld exportban a 2013. évi 16,7 szazalékrol
2017-re 21,8 szazalékra ndvekedett. Parhuzamosan a vezetd gépipari arucsoport (HS84) stlya
valamelyest csokkent, a kiilonbség a harom arucsoport részaranya kozott csaknem teljesen
kiegyenlitodott, egyiittes pozicidjuk pedig tovabb erdsodott. A koncentracid a TOP10
arucsoportokat tekintve is emelkedett kissé: mig 2013-ban az export 83,1 szazalékat, addig
2017-ben 84,9 szazalékat tették ki. A valtozds +1,8 szazalékpont szemben a TOP3 +4,2
szazalékpontjaval. A TOP10-ben, a harom kiemelkedd ¢és novekvd sulyt arucsoport utan
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sorjazok kozilil a mianyagok és milanyagtermékek részesedése az exportbol tobbé-kevésbé
valtozatlan maradt, a tobbieké kismértékben csokkent. (3.5. tablazat, 1-3. oszlopok.)

A német felvevOopiac 2017-ben csak a gydgyszeripari kiszallitok szdmara nem volt
kiemelkedden fontos (,,csak” fontos — 8,3 szazalék az arucsoport exportjabol), a kovetkezo
legalacsonyabb részesedés a milanyagoké mar 18,8 szazalék — a legmagasabb pedig 44,3
széazalék volt a optikai/orvosi stb. miiszerek esetében. A német piac jelentdsége a butorok,
lakberendezési targyak exportdrei szdmara 2013 és 2017 kozott jelentdsen (-11 szazalékpont),
az aluminiumtermékek kiszallitéi szamara kicsit (-0,4 szazalékpont) visszaesett, a tobbi
arucsoport szallitéi szdmara ugyanakkor kismértékben tovabb emelkedett. (3.5. tablazat, 4-6.
oszlopok.)

A német importban a koziti jarmiivek és alkatrészek magyar szallitdsainak részaranya 2013 és
2017 kozott 4,8 szazalékrol 5,4 szazalékra novekedett, és kismértékben emelkedett az
elektromos/elektronikus gépek/alkatrészek, valamint a milanyagtermékek és a gumiipari
termékek importpiaci részesedése is. (3.5. tablazat, 7-9. oszlopok.) A teljes német importbol a
magyar szallitdsok 2017-ben 2,6 szazalékot tettek ki, amely 0,3 szazalékpontos emelkedés
2013-hoz viszonyitva.

A Romainidba iranyul6 kivitelben a tobbi arucsoporthoz képest magas részarannyal az
elektromos gépek és elektronikus eszk6zok rendelkeztek: 2013-ban 17,6 szazalékkal, 2017-ben
16,0 szazalékkal. A tobbi TOP10-es arucsoport sulya 2017-ben 2,5 szazalék és 7,6 szazalék
kozott mozgott. A TOP3 termékcsoport 2017-ben a magyar exportbol csak 31 szazalékkal
részesedett, a TOPS 41 széazalékkal, mig a TOP10 termékcsoport 63 szdzalékkal. A mutatok
meglehetdsen diverzifikalt exportszerkezetet tiikroznek.

A hagyomanyos értelemben gépiparinak tekintett termékkorok (84, 85, 87-es arucsoportok)
mellett 2017-ben jelentds pozicidja volt a Romaniaba szallitott magyar exportban az asvany-
olajipari termékeknek, a gyogyszerecknek és a milanyagoknak, valamint a mezdgazdasagi-
élelmiszeripari termékeknek (utobbiak a 2-es, 10-es, 23-as termékcsoportok), amelyek a
magyar exportbol egyiitt 9,3%-kal részesedtek. (3.6. tablazat, 1-3 oszlopok.)

A roman piac kiilondsen az agrartermékek és az asvanyolajipari termékek (MOL) szamara volt
fontos az elmult 6t évben, de jelentds az aluminiumtermékek gyartdsa, a gydgyszeripar és a
milanyagipar szamara is. Az utdbbi két arucsoport esetében azonban, csokkent a roméan felve-
vépiac sulya az drucsoport dsszes exportjaban. Osszességében a roman piac jelentésége egy-
egy arucsoport kiszallitasaiban 6t-6t termékcsoportnal novekedett, illetve csdkkent (3.6.
tablazat, 4-6 oszlopok.)

3.6. tablazat: A Romaniaba (RO) iranyulé magyar export 2017-ben
legfontosabb 10 arucsoportjanak néhany mutatészama
Arucsoportok a 2017. évi export értéke szerint csokkend sorrendben

Arucsoport A RO-jb a meno Részesedés az
: . export részesedése | i
7 S részesedése a RO- . arucsoport dsszes
Arucsoportok kédja és (roviditett) ba mend sszes SO romén
* megnevezése 1| Osszes magyar . 2t o
magyar exportbol B importjabol, %
2013|2017 ., |2013]2017| ., 2013]|2017| .,
% % %
1 85 Elerktromos gépek, elektronikus eszk6zok €s 176| 160| -1.6| 45| 41| 05| 96| 7.1 -25
alkatrészek
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Arucsoport A RO-jb a meno Részesedés az
p ; export részesedése | , i
. o részesedése a RO- . arucsoport dsszes
Arucsoportok kodja és (roviditett) ETR e — az arucsoport T
* megnevezése .| Osszes magyar . 121 o
magyar exportbol e importjabol, %
2013|2017 ., |2013]2017| ., |2013]|2017| ,,
% % %
27 Asvanyi tiizel§ laj é k desztillalt
9 ,svany1 tizel6anyag, olaj és ezek desztilla 157 76| 8.1 246 157 89| 132 80| -53
termékek
3 |84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 58 74 16] 18 21 03] 39 41 0.2
4 |30 Gyégyszeripari termékek 79 70009 98 79 -19 137 124 -13
5 87 J'arrrrluvek és alkatrészeik, sinhez kotott 41 67| 26 1.8 20 o2 46 50 04
kivételével
6 |39 Miianyagok és ezekbdl késziilt aruk 6,1 6,2 02 90| 84| -06] 96| 79 -18
7 |10 Gabonafélék 4,4/ 4,1 -0,3] 15,5 14,0 -1,5| 61,8 48,9]-12,9
8 %3 Az elelm1§zer1p1 melléktermék, készitett 23| 27| 04| 149 169 20| 286 31,4 28
allati takarmany
9 |2 Elelmezési célra alkalmas hus, belsség 2,50 25 0,0] 12,1] 134 13| 23,8] 16,9 -6,9
10 |76 Aluminium és ebbdl késziilt aruk 20/ 25 05 85 97 12135 134 -01
TOP10 68,4 | 62,8 | -5,6
Magyar export Romaniaba|100,0{ 100,0 57 52| -05 8,3 6,9 -14

* Az arucsoport 2017. évi exportértékének megfeleld rangszam (a legnagyobb érték=1)

Iddbeni valtozas a mutatdoban: (2017. évi mutatészam) — (2013. évi mutatészam), szazalékpont
Forras: szamitas az ITC Trade Statistics adatai alapjan

**

A TOP10 termékcsoportok importpiaci részesedése Romanidban nemcsak Osszességében (a
2013. évi 8,3 szazalékrol 2017-ben 6,9 szazalékra, de az arucsoportok tobbségét tekintve is
csOkkent — a tizbdl hét esetben. A kivétel az élelmiszeripari melléktermékek és a gépek,
mechanikus berendezések, valamint a jarmiivek és alkatrészeik voltak, ahol a részesedés a
roman importbdl novekedett 2017-ben 2013-hoz viszonyitva. Kiilondsen jelentés volt a
csokkenés az 6t évvel azeldttihez az iddjaras-fiiggd gabonaexportban: a magyar szallitdsok
részesedése a roman gabonaimportbol a 2013. évi 62 szdzalékrdl 2017-ben 32 szazalékra
csokkent. (3.6. tablazat, 7-9 oszlopok.)

Az Olaszorszagba iranyulé kivitel diverzifikaltabb a Németorszagba iranyulonal: mind a
TOP3-as, mind a TOP10-es arucsoportok részesedése alacsonyabb volt 2013-ban és 2017-ben,
mint a Németorszagba iranyul6 exportban: 2017-ben az emlités sorrendjében az Olaszorszagba
értékesitett kivitelben 41 és 73 szazalék, mig Németorszag esetében 68 és 85 szazalék. A TOP3
kozé azonban ugyanazok az arucsoportok tartoztak mindkét orszagban (HS84, 85, 87). (3.7.
tablazat, 1-3 oszlopok.)

Az olasz piac kiilondsen fontosnak mutatkozott — 2013-ban és 2017-ben egyarant — a
gabonaexport, a faipari termékek, valamint a vas és acélexport szamara. Az olasz szallitdsok
sulya a magyar exportban az elmult 6t évben négy arucsoportban emelkedett: a gépek ¢és
mechanikus berendezések, a gabonaszallitisok, a gyogyszeripari termékek ¢és a
miuanyagtermékek szallitdinak az olasz piac kicsit fontosabba valt, mig a tobbi arucsoportban
csokkent az Olaszorszdgba iranyuld export részardnya a termékcsoportok Osszes
kiszallitasaban. (3.7. tablazat, 4-6 oszlopok.)
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3.7. tablazat: Az Olaszorszagba (IT) iranyulé magyar export 2017-ben

legfontosabb 10 arucsoportjanak néhany mutatészama
Arucsoportok a 2017. évi export értéke szerint csokkend sorrendben

Arucsoport Az IT-ba mend Részesedés az
részesedése az IT- |export részesedése az| arucsoport dsszes
. | Arucsoportok kédja és (réviditett) megnevezése ba mend Osszes arucsoport 6s§zes olasz importjabol,
magyar exportbol | magyar exportjabol %
2013 {2017 | _ |2013)2017 | _  |2013[2017| .
% % %
1 85 El?ktromos gépek, elektronikus eszkdzok és 195 162 34| 42| 41| 01| 31 27 -03
alkatrészek.
2 87 'Jérr’nﬁvek és alkatrészeik, sinhez kotott 127 140| 13| 48| 42| 06l 20 17 -03
kivételével
3 |84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 8,4 10,6/ 2,3 2,1 3,0 09 1,1 14 0,3
4 110 Gabonafélek 8,1 9,6| 1,6] 23,7 32,2 8,6 11,3| 17,3 6,0
5 |39 Mianyagok ¢s ezekbdl késziilt aruk 6,4 6,2 -02] 80 83 03] 16/ 1,8/ 0,1
6 |30 Gyodgyszeripari termékek 35 50 1,5 36/ 55 198 08 1,2 04
7 |72 Vas és acél 51| 3,8 -1,2] 15,7 145 -12| 14| 1,2 -0,2
8 |29 Szerves vegyi anyagok 3,3 2,8/ -0,5| 10,3] 8,7/ -1,6f 0,9 1,2 0,3
9 |40 Gumi és ebbdl késziilt aruk 3,1 24| -08] 59 54 -05 29| 2,7 -0,2
10 (44 Fa és faipari termékek, faszén 25 22| -0,3] 16,6/ 16,4 -0, 2,7 2,9 0,1
TOP10 72,71 72,9 0,2
Magyar export Olaszorszagba 100,0] 100,0 47 511 04 11 1,3 0,2

* Az arucsoport 2017. évi exportértékének megfeleld rangszam (a legnagyobb érték=1)

Iddbeni valtozas a mutatdban: (2017. évi mutatészam) — (2013. évi mutatészam), szazalékpont
Forras: szamitas az ITC Trade Statistics adatai alapjan

**

A teljes olasz importbol a magyar kivitel 2017-ben 1,3%-kal részesedett, ami 0,2 szazalék-
ponttal magasabb a 2013. évinél. A TOP10-es arucsoportok koziil négy arucsoport (elektro-
mos/elektronikus gépek/eszk6zok, jarmiivek és alkatrészeik, gumi és gumitermékek, valamint
a vas ¢s acélaruk) importpiaci részesedése csokkent, a tobbi hat TOP10-es arucsoporté viszont,
altalaban néhany tized-szazalékponttal, emelkedett 2017-ben 2013-hoz viszonyitva — kivétel a
gabonafélék, amelyek importpiaci részesedése a 2013. évi 11,3 szazalekrol 17,3 szazalékra
emelkedett. (3.7. tablazat, 7-9 oszlopok.)

Az Gsszes magyar exportbol Ausztria 2013-ban 5,6 szazalékkal, 2017-ben 4,8 szazalékkal
részesedett, azaz a magyar exportban kicsit csokkent a fontossdga, ugyanakkor a magyar
részesedés is csokkent az osztrak importbol 3,3 szazalékrol 3,1 szazalékra. (3.8. tdblazat.)

Az Ausztriaba iranyulé magyar kivitelben - 2013-ban és 2017-ben egyarant — kizardlag Gn.
gépipari termékkorok tartoztak a TOP-ba (HS84, 85, 87 arucsoportok, 3.8. tablazat, 1-3.
oszlopok). Részesedésiik nem kiilonbozott szamottevden, mindharomé mindkét évben a 10-15
szazalékos savban mozgott. Ez a viszonylag alacsony suly (TOP3 2013-ban 35, 2017-ben 36
szazalék) azt is jelenti, hogy a magyar kiszallitaisok Ausztridba sokkal kevésbé koncentralodtak
a vezetd arucsoportokba, mint példaul Németorszagba irdnyuld magyar kiszallitdsokban, de a
masik harom vizsgélt orszagban is csak Romdnia esetében volt alacsonyabb a TOP3 részesedés.
A Németorszagba iranyuldé magyar kivitelben példaul a 10. legnagyobb arucsoport 2017-ban
1,4 szézalékkal részesedett az dsszes magyar kivitelbél, mig ugyanez az aranyszam Ausztria
esetében 2,6 szazalék volt.
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3.8. tablazat: Az Ausztriaba (AT) iranyulé magyar export 2017-ben

legfontosabb 10 arucsoportjanak néhany mutatészama
Arucsoportok a 2017. évi export értéke szerint csokkend sorrendben

Arucsoport Az AT-ba mend Részesedés az
részesedése az AT- |export részesedése az| arucsoport dsszes
. Arucsoportok kédja és (roviditett) megnevezése ba mend Gsszes arucsoport 6s§zes osztrak importjabol,
magyar exportbol | magyar exportjabol %
2013 {2017 | _ |2013)2017 | _  |2013[2017| .
% % %
1 |84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 14,3 12,8| -1,51 4,3 3,4 -09] 3,71 3,1 -0,7
2 §I5k.Elektromos gépek, elektronikus eszkozok és 103 123 211 26| 29 o3 31 33 02
3 87 'Jérr’nﬁvek és alkatrészeik, sinhez kotott 109 122] 03| 49| 32 -17l 37 31| -06
kivételével
4 27 A'tsvényi tiizel6anyag, olaj és ezek desztillalt 03| 66| -27 144 120] -15| 29 30 01
termékek
5 |72 Vas és acél 29| 46| 18| 10,4 16,5 6,1 4,1 5,7 1,6
6 |40 Gumi és ebbdl késziilt aruk 3,00 40 10 6,70 86[ 19 98 13,7/ 3,9
7 |39 Miuianyagok ¢s ezekbol késziilt aruk 3,4 38 04 49 48 -02| 25 2,70 0,2
8 [10 Gabonafélék 3,2 3,7/ 05 11,0f 11,8/ 0,8] 31,2| 37,9 6,6
9 |73 Vas- és acélaruk 42 3,6 -0,6] 151 12,2 -29] 50 4,0 -1,0
10 (44 Fa és faipari termékek, faszén 3,1l 2,6| -0,5] 24,1 18,4 -5,6] 59 4,6 -1,3
TOP10| 64,5| 65,2| 0,7
Magyar export Ausztriaba 100,0{100,0 56 148 1|-071]33] 31]-02

* Az arucsoport 2017. évi exportértékének megfeleld rangszam (a legnagyobb érték=1)

Id6beni valtozas a mutatdban: (2017. évi mutatészam) — (2013. évi mutatészam), szazalékpont
Forras: szamitas az ITC Trade Statistics adatai alapjan

**

A tiz legnagyobb arucsoportot tekintve az osztrak relacio 2017-ben két arucsoport esetében
részesedett 15 szazalék felett a termékcsoport magyar exportjabol (fa- és faipari termékek,
valamint vas €s acél) és négy esetében 10 €és 15 szdzalék kozott (az dsvanyi tiizeldanyag és
termékei, a vas- és acél, a gabonafélék, a vas és acélaruk). Mint a felsorolas mutatja, Ausztria,
mint felvevOpiac szamos termeld agazat szamara igen fontos, a TOP3 arucsoportjai szdmara
viszont az osztrak piac kevésbé jelent6s. (3.8. tablazat, 4-6. oszlopok.)

Az osztrdk importban a magyar szallitisoknak kiemelkedd sulya a gabonaféléknél volt (38
szazalék 2017-ben) és jelentds volt a gumi és gumitermékek pozicidja is (13,7 szazalékos
részesedés). A TOP3-ba tartoz6 arucsoportok részesedése az osztrak importbol 3-4 szazalék
koriil mozgott. A pozicid-erdsddést az osztrak importpiacon elsdsorban a gabonafélék és a gumi
¢és gumitermékek konyvelhettek el 2013 és 2017 kozott (3.8. tablazat, 7-9. oszlopok).

A Szlovékiaba iranyul6 magyar Kkiszallitasokat 2013-ban és 2017-ben is, az elektromos és
elektronikus eszk6zok, a gépek és mechanikus berendezések, valamint a kozuti jarmiivek és
alkatrészeik arucsoportok dominalték. (Részesedésiik egyiitt 46,6, illetve 51,6 szazalék volt). A
TOP10 termékcsoportok 2013-ban 72,6 szazalékkal, 2017-ben 68,4 szazalék részesedtek, az
export tehat differencidltnak tekinthetd, és az elmult 6t évben az export koncentraltsaga a
TOP10 sulya alapjan csokken is. (3.9. tablazat, 1-3. oszlopok.)

A Szlovékiaba feladott druk az egyes arucsoportok dsszes exportjabol nem az export értékét
tekintve vezetd termékcsoportokban rendelkeztek magas részarannyal, hanem a vegyipar
kiilonféle termékei, a papiripari termékek és a gyogyszeripari termékek esetében 2013-ban és
2017-ben egyarant. A tendencia ugyanakkor mindharom termékkornél csokkend volt, a
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szlovakiai értékesitések sulya a hdrom termékcsoport Osszes értékesitésében csokkent 2013 és
2017 kozott. (3.9. tablazat, 4-6. oszlopok.)

Szlovéakia importjabol a magyar exportban TOP10-es termékcsoportokat tekintve kétszajegyti
részesedéssel a vegyipar kiilonb6zo termékei €s a papiripari termékek rendelkeztek, és magas
volt a gyogyszerek, a gépek és mechanikus eszkdzok, valamint a miianyagtermékek részesedése
is. Pozicidja a szlovak importpiacon elsdsorban a vegyipar kiilonb6zo termékeinek, a
milanyagoknak és a gyogyszereknek erdsodott 2013 és 2017 kozott. (3.9. tablazat, 7-9.
oszlopok.)

A magyar export dsszességében veszitett sulyabol a Szlovak importban, a 2013. évi 7,1
széazalékos részesedés helyébe 2017-ben 6,5 szazalék I1épett. (-0,7 szazalékpont).

3.9. tablazat: A Szlovakiaba (SK) iranyulé magyar export 2017-ben

legfontosabb 10 arucsoportjanak néhany mutatészama
Arucsoportok a 2017. évi export értéke szerint csokkend sorrendben

Arucsoport A SK-Pa MENO 1 Részesedés az
: _ export részesedése| , ..
. o részesedése a SK- . arucsoport dsszes
Arucsoportok kodja és (roviditett) D . az arucsoport L
* megnevezése .1 | Osszes magyar . ot o
magyar exportbol T importjabol, %
2013|2017 | ., |2013]2017| ., |2013|2017| .
% % %
1 il'SkElektromos gépek, elektronikus eszkdzok és 242 226 -16] 59 53| 06l 92 7.1 21
2 |84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 145| 17,01 2,51 42| 44 021 90f 90 00
3 87 J’érn'lﬁvek és alkatrészeik, sinhez kotott 79| 119 40 34| 33 -01| 46| 53 07
kivételével
4 |39 Mianyagok és ezekbdl késziilt aruk 3,71 56 19 52| 69 17| 6,7 86 1,9
5 |30 Gyodgyszeripari termékek 2,8 34| 06] 3,3 35 072 82 96/ 14
6 27 A§Vépy1 tiizel6anyag, olaj és ezek desztillalt 42| 31|-10l 62| 60 -02| 23 24 01
termékei
7 |72 Vas és acél 42 28| -14 146| 97 -49] 92| 57| -35
8 |38 A vegyipar kiilénbozé termékei 1,4/ 2,6 1,2 155 14,5 -1,0] 11,8] 14,6 2,7
9 [73 Vas- és acélaruk 20( 18| -0,2] 6,9 6,0 -09] 56/ 41 -15
10 |48 Papir és papiraruk 19 18| -0,21 11,3] 9,7 -1,7] 12,0 11,7 -0,4
TOP10 72,6| 68,4( -4,2
Magyar export Szlovakiaba| 100,0| 100,0 54 4,7 -06] 71 65 -0,7
* Az arucsoport 2017. évi exportértékének megfeleld rangszam (a legnagyobb érték=1)

wx Id6beni valtozas a mutatoban: (2017. évi mutatdészam) — (2013. évi mutatdszam), szazalékpont

Forrés: szamitas az ITC Trade Statistics adatai alapjan

3.2.) A magyar import arustruktiraja az intra- és extra behozatalban (régi és ij EU
tagorszagok, tobbiek)

A magyar import értéke 2017-ban 104 milliard USS tett ki, értéke magasabb volt mind az el6z6
évinél, mind a 2013. évinél, elmaradt viszont a 2008. évitél. Az elmult harom évben az
exportban is dominalé harom gépiparinak tekinthetd arucsoport az importban is a TOP3-ban
szerepelt, mégpedig az exportéval azonos sorrendben. Az arvaltozasok elsésorban ahhoz
jarultak hozza, hogy a korabbi években dobogds dsvanyi tiizel6anyagok a negyedik helyre
szorultak a rangsorban, é¢s mig a TOP3 sulya ndvekedett, addig a TOPS arucsoport részesedése,
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csokkent. (Az asvanyi tiizel6anyagok részesedése az import értékében 2013 és 2017 kozott
jelentésen csokkent, a 2013. évi 12,6 szazalékkal szemben 2017-ben 7,8 szazalék volt.)

3.10. tablazat: A 2017. évi magyar import tiz legnagyobb értékii
arucsoportja
(6sszes import=100, valtozas szazalékpontban)

Arucsoportok (HS2) 2008 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | Valtozas %-pont

A | B C 1 ©)-A [(©)-B)

85 Elektromos gépek, elektronikus eszkdzok és alkatrészeik | 24 5| 21,5| 19,3 | 20,0| 20,4 | 20,4 -4,1 -1,0
84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 15,8 16,2 | 16,6 | 17,3 | 17,7 | 16,5 0,7 0,3
87 Jarmiivek és alkatrészeik (sinhez kotott nélkiil) 89| 80| 95| 105| 10,9| 10,8 1,9 2,8
TOP3 492 | 457 | 453 | 47,8| 49,0| 47,8 -1,4 2,1
27 Asvanyi tiizel6anyag, olaj és ezek desztillalt termékei 128| 126 12,0| 82| 64| 7,8 -5,0 -4,8
39 Miianyagok és ezekbdl késziilt aruk 37| 44| 44| 46| 48| 47 1,0 0,3
TOP5 65,7| 62,6 | 61,7| 60,6 | 60,1| 60,2 -55 -2,4
30 Gyogyszeripari termékek 31| 35| 37| 43| 42| 40 0,9 0,5
73 Vas- és acélaruk 25| 22| 23| 23| 24| 23 -0,1 0,1
72 Vas és acél 29| 26| 24| 20| 21| 23 -0,6 -0,3
90 Optikai, mér6-, precizids, orvosi stb. miiszerek 16| 19| 20| 22| 22| 272 0,7 0,4
76 Aluminium és aluminiumtermékek 1,71 17| 17| 19| 18| 20 0,3 0,3
TOP10 774|746 738| 733| 729| 73,1 -4,3 -14

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics adatai alapjan

TOP3 éarucsoportok alapjan a magyar behozatal leginkabb az EU-n kiviili orszagok
csoportjaban volt koncentralt (2017-ben a TOP3 arucsoportok részesedése 67,1 szazalék) és
legkevésbé az ) EU tagorszagokbdl érkezd behozatalban (2017-ben a TOP10 39,1 szazal¢k).
A régi tagallamokbdl beérkezd importban, természetesen, a kettd kozott alakult a mutaté értéke
(TOP3 50,0 szazalék). A TOPS és a TOP10 alapjan a sorrend ugyanez; a termékcsoportos
koncentracio az EU-n kiviili orszagokbol szarmazo import esetében mindharom arucsoportos
részaranyt tekintve viszonylag magas volt (3.11. tablazat).

3.11. tablazat: A TOP arucsoportok sulya az EU tagorszagokbol érkezo és
az EU-n kiviiliekt6l szarmazé magyar importban

Régi EU tagorszagok Uj EU tagorszagok EU-n kiviili orszagok
Viltozas Viltozas Viltozas
2013 2017 | %-pont 2013 2017 | %-pont 2013 2017 | %-pont
A (%) B (%) (B)>-(A) A (%) B (%) (B)-(A) | A%) B (%) (B)>-(A)
TOP3 47,6 50,0 2,3 359 39,1 3,3 78,3 67,1 -11.2
TOPS 58,9 61,1 2,2 49,5 52,0 2,5 81,9 74,1 -7,9
TOP10 71,9 72,6 0,8 63,3 66,0 2,7 88,5 84,5 -39

Forrés: szamitas az ITC Trade Statistics adatai alapjan

Az arucsoport-struktara a régi és uj EU tagorszagokbol, valamint az EU-n kiviili orszdgokbol
érkez6 importban kiilonb6zd, amiben a nyersanyag-alapanyag-feldolgozott termék aranynak
komoly szerepe van. A strukturavaltozas 2013 és 2017 hasonlo és eltérd tendenciakat egyarant
mutatott:
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3.12. tablazat: A régi EU tagorszagokbdl érkezé import TOP10
arucsoportja
(az orszagcsoportbol az 6sszes magyar import=100, rangsor a 2017. évi importérték szerint csokkend)

) 2008 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | Valtozas %-pont

Arucsoportok (HS2) A 5 c | ©®» ((%))_
85 Elektromos gépek, elektronikus eszkdzok és alkatrészeik 17,8| 16,8| 16,0| 16,9| 18,3| 18,9 1,1 2,1
84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 205 20,0| 19,5| 19,6 | 19,3| 18,4 -2,2 -1,6
87 Jarmiivek és alkatrészeik (sinhez kotott nélkiil) 12,4| 109 12,0| 12,6 125 12,7 0,3 1,9
39 Milanyagok és ezekbdl késziilt aruk 52| 61| 58| 58| 59| 58 0,6 -0,3
30 Gyogyszeripari termékek 45| 51| 55| 59| 57| 53 0,8 0,2
73 Vas- és acélaruk 30 29| 27| 25| 26| 25 -0,6 -0,4
90 Optikai, mérd-, preciziods, orvosi stb. miiszerek 21| 23| 24| 25| 25| 25 0,4 0,2
27 Asvanyi tiizel6anyag, olaj és ezek desztillalt termékei 28| 36| 40| 28| 21| 24 -0,4 -1,1
72 Vas ¢és acél 29 23| 22| 21| 21| 23 -0,7 0,0
76 Aluminium és aluminiumtermékek 2,1 1,9 1,8 1,8 1,7 1,9 -0,2 0,0

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics adatai alapjan

A régi EU tagorszagokbol szarmazo6 import struktirdja 2013 és 2017 kozott — és a 2008. évi
struktiraval Osszevetve is — a legfontosabb arucsoportokat tekintve viszonylag stabil volt.
Harom arucsoportnal volt szamottevé valtozas (a tabldzatban szdzalékpontban sarga alapon):
az elektromos/elektronikus gépek/eszkozok/alkatrészek, valamint a jarmiivek és alkatrészeik
részesedése novekedett (2,1 szdzalékponttal, illetve 1,9 szazalékponttal), mig az asvanyi
tlizel6anyagok stlya csokkent (1,1 szazalékponttal).

3.13. tablazat: Az uj EU tagorszagokbol érkez6 import TOP10 arucsoportja
(az orszagcsoportbol az Gsszes magyar import=100, rangsor a 2017. évi importérték szerint csokkend)

. 2008 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | Valtozas Y%-pont
Arucsoportok (HS2)
A | B C 1 ©)-A [(©)-B)
85 Elektromos gépek, elektronikus eszkdzok és alkatrészeik | 17,1 | 15,6 | 159 | 16,0| 15,3 | 15,3 -1,8 -
87 Jarmiivek és alkatrészeik (sinhez kotott nélkiil) 11,1 94| 116| 129 141| 13,9 2,9 4,6
84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 9,3|108| 10,3| 10,1| 104| 9,9 0,6 -
27 Asvanyi tiizel6anyag, olaj és ezek desztillalt termékei 90| 94| 105| 94| 78| 8,3 -0,8 -
39 Miianyagok és ezekbdl késziilt aruk 35| 42| 40| 43| 45| 46 11 04
72 Vas és acél 64| 38| 36| 32| 32| 40 -2,4 0,2
76 Aluminium és aluminiumtermékek 22| 24| 24| 31| 29| 29 0,7 0,6
73 Vas- és acélaruk 25| 21| 23| 24| 23| 25 0,0 0,4
40 Gumi és gumitermékek 26| 35| 33| 31| 31| 24 -0,2 |
94 Btor, lakberendezési cikk stb. 211 20| 22| 24| 24| 21 0,0 0,1

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics adatai alapjan

Az uj EU tagorszagokbol szarmazé importban a TOP10-es arucsoportok kdziil négy részaranya
csokkent, haté emelkedett 2013 ¢és 2017 kozott. Egyetlen arucsoport pozicidja valtozott jelentds
mértékben: a kdzuti jarmiivek és alkatrészeik arucsoport részesedése a 2013. évi 9,4 szazalékrol
2017-re 13,9 szazalékra novekedett. Csokkent ugyanakkor a behozatalban az asvanyolaj
termékek, az elektromos/elektronikus eszkdzok, a gépek és mechanikus eszk6zok, valamint a
gumi ¢és gumitermékek részaranya. (3.13. tablazat, a 2013 és 2017 kozotti szazalékpontos
csokkenés piros alapon.)
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3.14. tablazat: Az EU-n Kkiviili orszagokbdl érkezé import TOP10

arucsoportja
(az orszagcsoportbol az 6sszes magyar import=100, rangsor a 2017. évi importérték szerint
csokkend)
Arucsoportok (HS2) 2008 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | Valtozas %-pont
A | B C | ©)-(A) [(©)-(B)
85 Elektromos gépek, elektronikus eszkozok és alkatrészeik | 39,5| 34,0 29,3 | 31,1 | 30,8 | 28,9 -10,7 -5,2
27 Asvémyi tiizeldanyag, olaj és ezek desztillalt termékei 316| 31,2| 30,5| 20,0| 15,9| 19,9 -11,7 -11,3
84 Gépek ¢és mechanikus berend. és részeik 10,7 | 13,0| 15,3| 18,4| 20,5| 18,3 7.5 53
30 Gyogyszeripari termékek 16| 18| 21| 34| 34| 36 2,0 1,8
87 Jarmiivek és alkatrészeik (sinhez kotott nélkiil) 18| 19| 21| 32| 38| 34 15 15
90 Optikai, mérd-, preciziods, orvosi stb. miiszerek 1,1 17| 17| 24| 27| 26 1,5 0,9
39 Milanyagok és ezekbdl késziilt aruk 13| 13| 16| 20| 22| 21 0,9 0,9
29 Szerves vegyi termékek 09 12| 17| 20| 18| 20 1,2 0,8
40 Gumi és gumitermékek 08 13| 13| 18| 18| 19 1,1 0,7
73 Vas- és acélaruk 14| 12| 14| 17| 19| 18 04 0,7

Forras: szamitas az ITC Trade Statistics adatai alapjan

Az EU-n kiviili orszagokbol szarmazd importban 2013 és 2017 kozott a harom legfontosabb
termékcsoport pozicidja, nem azonos iranyban, de jelentds mértékben valtozott. (Meg kell
jegyezniink, hogy az EU-n kiviili orszdgokbol szarmazo, US dollarban mért import
aruszerkezetét az olajar is erdteljesen befolyasolta az elmult 6t-tiz évben) A TOP3-bol két
termékcsoport részaranya az import-értékbol jelentdsen csokkent, egyé jelentésen ndvekedett:
A legjelentdsebb valtozas az asvanyi tlizeldanyagok részesedésének nagymértékii - elsésorban
az arvaltozasnak koszonheto - csokkenése (a 2013. évi 31 szazalékrol 2017. évi 20 szazalékra).
Mellette a gépek €s mechanikus eszkdzok ennél szerényebb, de viszonylag jelentds mértékben
(-5,2 szazalékpont 2013 és 2017 kozott) vesztettek részaranyukbol. Az elektromos és
elektronikus gépek és eszkdzok importrészesedése ugyanakkor 5,3 szazalékponttal emelkedett.

A magyar import ot legnagyobb szallitd orszdga kozé 2017-ben két régi EU tagorszag
(Németorszag és Ausztria), két 0 EU tagorszadg (Lengyelorszag és Szlovakia) és egy EU-n
kiviili orszag, Kina tartozott.

3.15. tablazat: A TOP arucsoportok sulya 2013-ban és 2017-ben

Magyarorszag legnagyobb szallito orszagaibol szarmazoé importban
(a szallito orszag dsszes importja=100)

Aoy Németorszag Ausztria Lengyelorszag Szlovakia Kina

2013 | 2017 [KBS*| 2013 | 2017 |KBS*| 2013 | 2017 |[KBS*| 2013 | 2017 |KBS*| 2013 | 2017 |KBS*
TOP3 58,8/ 58,7 -0,1] 432 41,4 -1,8 359 37,00 1,1 427] 424 -0,3 86,1 77,00 -9,1
TOP5 67,8/ 67,2 -0,6 58,8 556 -3,2 41,8 46,6| 4,8 56,1 555 -0,7 89,6 824 -72
TOP10 76,6| 78,4 1,8 71,3 70,1 -12 59,8 626/ 2,8 67,00 689 20 939 895 -44

*KBS=(a 2017. évi részesedés az Osszes adott orszagbol érkez6 importbol) — (2013. évi részesedés), szazalékpont
Forrés: szamitas az ITC Trade Statistics adatai alapjan

A TOP3 koz¢ tartoz6 arucsoportok részesedése nagyon magas a Kindbdl szarmazé importban,
¢s magas a Németorszagbol érkezoben. Kina esetében a behozatal — még az utdbbi évek
csokkenése ellenére is — jelentdsen koncentralt. A Lengyelorszagbodl érkezé importban viszont
- a TOP3 stlya emelkedett ugyan 2013-hoz képest - a koncentracio alacsonynak tekinthetd, az
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import arucsoportos szerkezete kifejezetten diverzifikalt. A Németorszagbdl szarmazé import
koncentracioja viszonylag magas, az osztrak és szlovak viszonylag alacsony.

A TOP3-as termékkor sulydnak csokkenését Ausztria és Szlovéakia esetében is az dsvanyi
tiizeldanyagok importjanak csokkenése okozta (OMV, MOL). Ebben a két orszagban a 84-85-
87-es termékcsoportok a 2.-4. helyezettek a rangsorban (az asvanyi {izemanyagok mogott),
Németorszag és Lengyelorszag esetében viszont az elsé harom helyet foglaltak el. A Kinabol
szarmazo6 importban két termékcsoport, az elektromos gépek és elektronikus eszk6zok (85-0s),
valamint a gépek és mechanikus berendezések termékcsoport (84-es) emelkedik ki - az elébbi
az elmult 6t év nagymértékii visszaesése ellenére, sokkal inkabb. (3.16. tablazat.)

3.16. tablazat: Az ot legfontosabb termékcsoport az 6t legnagyobb import-
partnerorszaghol érkezé behozatalban (a szallitd orszag osszes
importja=100)

Orszagok és arucsoportok (HS2) 2013 2017 KBS*
Németorszag (import 2017-ben: 27 676 millio USD)
1 | 84 Gépek és mechanikus berendezések és részeik 25,4 22,5 -2,9
2 | 85 Elektromos gépek, elektronikus eszk6zok és alkatrészeik 19,1 20,9 1,7
3 | 87 Jarmiivek és alkatrészeik (sinhez kotott nélkiil) 14,3 15,4 1,1
4 | 39 Milanyagok és ezekbdl késziilt aruk 6,1 5,6 -0,5
5 | 90 Optikai, méré-, precizios, orvosi stb. miiszerek 2,9 2,9 0,0
Ausztria (import 2017-ben: 6 438 millio USD)
1 | 27 Asvanyi tiizel6anyag, olaj és ezek desztillalt termékei 22,9 17,7 -5,2
2 | 85 Elektromos gépek, elektronikus eszk6zok és alkatrészeik 12,3 12,0 -0,3
3 | 87 Jarmiivek és alkatrészeik (sinhez kotott nélkiil) 8,1 11,7 3,7
4 | 84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 10,8 9,2 -1,6
5 | 39 Milanyagok és ezekbdl késziilt druk 4,7 5,0 0,3
Lengyelorszag
1 | 85 Elektromos gépek, elektronikus eszkdzok és alkatrészeik 17,1 14,5 -2,6
2 | 84 Gépek és mechanikus berendezések és részeik 14,6 114 -3,2
3 | 87 Jarmiivek és alkatrészeik (sinhez kotott nélkiil) 4,2 111 6,9
4 | 94 Butor, lakberendezési targyak stb. 3,2 5,0 1,7
5 | 72 Vas és acél 2,7 47 2,0
Szlovakia
1 | 27 Asvanyi tiizelsanyag, olaj és ezek desztillalt termékei 19,7 16,3 -3,4
2 | 85 Elektromos gépek, elektronikus eszkdzok és alkatrészeik 14,9 16,1 1,2
3 | 87 Jarmiivek és alkatrészeik (sinhez kotott nélkiil) 8,1 10,0 1,9
4 | 72 Vas és acél 6,5 6,5 0,1
5 | 84 Gépek és mechanikus berendezések és részeik 7,0 6,5 -0,4
Kina
1 | 85 Elektromos gépek, elektronikus eszkdzok és alkatrészeik 70,8 51,2 -19,6
2 | 84 Gépek és mechanikus berendezések és részeik 14,3 22,4 8,1
3 | 29 Szerves vegyi termékek 1,0 3,3 2,4
4 | 90 Optikai, mér6-, precizids, orvosi stb. miiszerek 2,6 3,2 0,7
5 | 87 Jarmiivek és alkatrészeik (sinhez kotott nélkiil) 0,9 2,2 1,3

*KBS= (a2017. évi részesedés az dsszes adott orszagbol érkezd importbol) — (2013. évi részesedés), szazalékpont
Forrés: szamitas az ITC Trade Statistics adatai alapjan
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3.3.) A magyar exportban legdinamikusabb termékcsoportok és a legdinamikusabb
agazatok és ezek néhany fontos felvevopiaci sajatossaga

Az elmult 6t évben (2013-2017) a US dollarban 0Gsszesitett magyar exportban ¢€s a
vilagexportban az egyes arucsoportok — mennyiségi, ar- és arfolyam-valtozasok kdvetkeztében
— erbteljesen, nem egyszer hektikusan valtoztak.

3.8. abra: Viltozasok a magyar és a vilagexport aruszerkezetében

Valtozas a magyar és a vilag export-értékesitésében (folyé US$) 2017-ben 2013-hoz viszonyitva, %
(a2017. évi magyar export érteke alapjan csokkend sorrend)
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85 Elektromos gépek, elektronikus eszk6zok és alkatrészeik -3,3 :H 107

84 Gépek és mechanikus berend. és részeik 06 @ 3,0

] 43,2

87 Jarmiivek és alkatrészeik, sinhez kotott kivételével
30 Gyogyszeripari termékek

39 Mianyagok ¢és ezekbdl késziilt aruk

90 Optikai, precizios stb. miiszerek B Magyar export

27 Asvanyi tiizelsanyag, olaj B Vilagexport

40 Gumi és ebbdl késziilt aruk

29 Szerves vegyi termékek

94 Butor, lakberendezési targy stb.

Forras: ITC Trade Statistics alapjan

A TOP10 arucsoportok koziil a magyar exportban 2013 és 2017 kozott dinamikusan boviilt a
jarmuvek és alkatrészek kivitele — 43 szazalékos emelkedés a vilagkereskedelem 3 szazalékaval
szemben, ugyanakkor az elektromos és elektronikus gépek/eszkozok/alkatrészek kivitele
Magyarorszagrol 3,3 szazalékkal csokkent, mikdzben a vildgexportban 11 szdzalékkal nove-
kedett. A legjelentdsebb exportérték-csokkenés a magyar és a vilag exportjaban egyarant az
asvanyi lizemanyagok arucsoportban kovetkezett be - 2013-hoz viszonyitva 2017-ben 27,
illetve 40 szazalékkal. A gumitermékek magyar exportja a vilagexporténal kevésbé csokkent, a
gyogyszeripari termékek magyar kivitele ugyanakkor a vilagexportétol csak kevéssel elma-
radva boviilt (5,8 szazalék 7,6 szazalékkal szemben az elmult 6t évben). Pozitiv volt, hogy a
muianyagok €s a gépek, mechanikus berendezések értéke emelkedett a magyar kivitelben,
mikdzben a vildgkereskedelemben csokkent. (3.8. abra.)

o

A kiilpiacokra keriilé termékek (nem a termék-eldallitdo vallalkozasok!) dgazatokba oszta-
lyozasa (TEAOROS) alapjan az elmult 5 évben az exportérték alapjan TOP10-es dgazatok koziil
kettd exportja nagymértékben (kozuti jarmiigyartds; villamos gépek gyartasa), kettoé
szamottevOen (gépek, gépi berendezések gyartasa; fémfeldolgozasi termékek gyartasa)
emelkedett. Harom 4gazat esetében a termékek exportjanak értéke kismértékben emelkedett,
illetve szinten maradt (vegyi anyag, termék gyartdsa; gyogyszeripar; gumigyartas), harom
agazatban viszont jelentdsen csokkent (szamitdogép, elektronikai, optikai termékek gyartasa;
novénytermesztés ¢€s allattenyésztés; élelmiszeripar). A kovetkezd é&bra szemlélteti az
agazatokba sorolt termékek exportjanak alakulasat (3.9. ébra).
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3.9. dbra: Magyar exportértékesités alakulisa a termékek agazatba
osztalyozasa alapjan

A TOP10 agazat exportértékesitésének (folyo US $) valtozasa
(termékbesorolas alapjan, a 2017. évi export értékének valtozasa2013 évihez viszonyitva, szazalék)

29 Koziti jarmii gyartsa : 401
27 Villamos berendezés gyartasa -*l 20,7
21 Gydgyszergyartis -::I 18,3
22 Gumi-, milanyag termék gyartasa -—l_l 13,2
28 Gép, gépi berendezés gyartasa -:| 7,6
10 Elelmiszergyartas | — 6,6
20 Vegyi anyag, termék gyartasa -:| 4,4
24 Fémalapanyag gyartasa -0,6 IE
26 Szamitdgép, elektronikai, optikai termék gyartisa -8,7 |:
06 Kéolaj-, foldgazkitermelés -47,9 | ]

-60 -50 -40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40 50

Forras: KSH, Kiilkereskedelmi statisztika

Az agazatok exportkilatasainak megitéléséhez feltételeztiik, hogy kdzéptavon azok az agazatok
hazhatjak az exportot, amelyek exportértéke jelenleg is viszonylag magas és felvevopiacuk
varhatoan boviil. Nem elhanyagolhaté szempont volt az sem, hogy az dgazat termékei tovabb-
felhasznalasra, fogyasztasi, vagy beruhazasi piacra keriilnek. (A tovabb-felhasznalasi céla
értékesités esetén is fontos, hogy a végterméket fogyasztoknak, vagy beruhdzoknak, esetleg
mindkét felhasznalasi célra értékesitik.)

Az egyes termékcsoportok és agazatok exportjdnak relativ pozicidja, illetve pozicidjanak
véltozasa alapjan (3.8. és 3.9. dbra) —regionalis és aruszerkezeti iddsorokat, valamint kiegészitd
informaciokat figyelembe véve — kdzéptavon a magyar gazdasag export-dinamizald agazatai
koz¢ tartozhatnak

o akozuti jarmiigyartas (29),

e avillamos berendezés gyartasa (27),

e avegyi anyag, termék gyartasa (20),

e agumi-, milanyag termék gyartasa (22)

e agyogyszergyartas (21),

e az ¢lelmiszergyartas (10)

e aszamitogép, elektronikai és optikai termékgyartas (26) egyes szegmensei.

Ezekhez az — exportrészesedésiik és a novekedési kilatasok alapjan kiemelt — agazatokhoz, ha
pusztan a dinamikat nézziik, egyéb agazatok is csatlakozhatnak, ,,hiz6” pozicidba azonban, a
viszonylag kis méretiik miatt, nem keriilhetnek (pl. nem fém &svanyi termékek gyartdsa,
italgyartas). A kiemelt, jelenleg és rovid-kozéptavon is ,,exportdinamizald” dgazatok néhany
jellemzgjét kiilon tablazatokban foglaltuk Ossze (Lasd 2.sz. Melléklet.) (A kivalasztott hét
agazat Osszes értékesitésébdl az exportértékesités 2017-ban 81,8 szazalékkal részesedett.)
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4. Fiskalis politika, a kiilkereskedelem szerepe a gazdasagi novekedésen, a
netto kiilfoldi kotelezettségek alakulasaban

4.1.) A fiskalis politika fejleményei az Europai Unioban és Magyarorszagon 2013-16
kozott

4.1.1.) Allamhaztartasi egyenlegek

A globalis pénziigyi és gazdasagi valsag altal megtépazott folyo fiskalis poziciokat 2017-re az
EU-ban nagyjabol sikeriilt helyreallitani. Mivel a valsag éveiben a tagorszagok tobbsége a
sulyos gazdasdgi recesszid tompitdsa érdekében erds koltségvetési lazitast és fiskalis
stimulusokat alkalmaztak, a tagorszdgok szinte mindegyikének jelentdsen emelkedett az
allamhaztartasi hianya. Maga az EU Bizottsag is anticiklikus fiskalis politika alkalmazasat és a
realgazdasag fiskalis eszkozokkel vald 0Osztonzését ajanlotta a tagorszagoknak 2009
novemberében az ,,Eurdpai Gazdasagi Helyreallitasi Tervben” (European Commission, (2008).
Kivéve azokat az orszagokat, amelyek mar a valsag el6tt is jelentds egyenstlytalansdgokat
halmoztak fel.

2012-ben valamennyi EU-orszag allamhaztartasi folyo egyenlege deficitessé valt — az er6sen
atipikus Luxemburg kivételével (4.1. é&bra). 2009 &szén rendre jelentek meg olyan
elorejelzések, amelyek arra mutattak rd, hogy amennyiben a deficitek és az allamadossag
emelkedése nem 4ll meg, és nem kezdddik meg a fiskalis konszolidacio, akkor az EU28
Osszesitett GDP-aranyos allamaddssaga 2020-ra elérheti a 120%-0t.

4.1. abra: A GDP aranyos allamhaztartasi hiany az EU-tagorszagokban

-10

-12

A 2010-es évek elején ugyanakkor szamos 0j EU-szabaly és intézkedés jelent meg az
allamhaztartasi deficitek csokkentése érdekében (példaul a ,,6 package”). Részben az 1j
szabalyok kovetkeztében, részben maguknak a tagorszagoknak a sajat érdekeinek szem eldtt
tartasa kovetkeztében 2013 utan — az Eurostat adatai szerint — az EU28 0sszesitett
hianymutatoja hatdrozottan csokkenni kezdett. A fiskalis konszolidaciok eredményeként az
EU-szintl atlagos allamhaztartasi hiany 2015-16-ban rendre az dsszesitett GDP 2,4%-at, illetve
1,9%-at tette ki, majd 2017-ben 1%-ra csokkent, ezzel Iényegében a valsag el6tti utolsd év,
2007 szintjére siillyedt.

Legalabb ennyire fontos tényez6, hogy 2017-re mar egyetlen orszag dllamhaztartasi hianya sem
haladta meg a 3%-ot. Ezzel 1ényegében sokkal kiegyensulyozottabb struktira jott 1étre, mint a
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valsag el6tt, amikor szdmos EU-orszag igen nagy tobblettel, mig masok hatalmas deficittel
rendelkeztek, mint az a 4.1. abrabdl kiolvashato.

A kedvezd, EU szintli Osszesitett allamhaztartasi hidnymutatét a gazdasagi ndvekedés
viszonylag magas iiteme is tamogatta. Mindazonaltal, mint a 4.2. abra mutatja, a kdltségvetési
egyenleg konkrét mértéke az egyes orszdagokban alig mutat 6sszefliggést a gazdasagi ndvekedés
itemével.

4.2. abra: A GDP novekedés és a GDP-aranyos koltségvetési egyenleg 2017-
ben

B Ktségvetési egyenleg @ GDP

Forras: Eurostat
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2017-ben Romanidban a 7,3%-0s gazdasagi novekedést majdnem 3%-os koltségvetési hiany
kisérte, a novekedési rangsorban masodik helyen allo frorszag 7,2%-os novekedésével pedig
0,3%-o0s hiany jart egyiitt. Ugyanakkor, a szintén majdnem 7%-os gazdasagi novekedést
felmutato Malta mintegy 4%-os koltségvetési tobbletet ért el.

Masfeldl, felemlitheté Gorogorszag esete, amely alig tobb mint 1%-o0s gazdasagi ndvekedés
mellett a GDP 0,8%-at eléré koltségvetési tobbletet préselt ki magabol, ami nagyon tiszteletre
mélto teljesitmény. Kérdés, hogy ez hosszabb tdvon mennyire tarthatd, mivel a tobbletet a gérog
allamhaztartds nem elsdsorban strukturdlis atalakitdsok, hanem foként koltségvetési
megszoritasok révén érte el, mi felveti a fenntarthatdsag kérdését.

Lehetne még sorolni az egyedi eseteket, a 1ényeg az, hogy az egyes tagorszagok nagyon eltérd
fiskalis politikaval reagaltak a jo konjunkturdlis helyzetre. A legmagasabb gazdasagi
novekedést (Romania) a legmagasabb allamhaztartasi hiany kisérte, mig a legalacsonyabbat
(Gorogorszag) koltségvetési tobblet.

A tagorszagok nagy része tehat korantsem pro-ciklikus fiskalis politikat kdvetett, csupan arra
igyelt, hogy a 3%-0s maastrichti szabalyt betartsa.

A 4.3. dbra adatai a strukturalis egyenlegeket mutatja, amely az allamhaztartasi egyenleget nem
a tényleges mért, hanem a potencidlis GDP-hez viszonyitja. A potencialis GDP-vel
kapcsolatban lehetnek ugyan némi fenntartasaink, mivel a mérési modszertan nem eléggé
standardizalt és az egyes intézmények meglehetdsen eltérd potencialis ndovekedési litemeket
szamolnak az egyes orszagokban.

Mindazonaltal a 4.3. 4bra jelentdsen arnyalja a 4.2. dbra adatait. Gorogorszag strukturalis
egyenlege eszerint nem a GDP 1%-at, hanem t6bb mint 4%.at tette ki 2017-ben, és szamos mas
relative lassu ndvekedésli orszag strukturalis egyenlege sokkal jobbnak bizonyult, mint a
ténylegesen mért egyenleg. Hasonl6 a helyzet Portugdlidban. Magyarorszagon viszont a

90



Attekintés a vilaggazdasag kozéptava folyamatairdl

strukturalis allamhaztartasi egyenleg 2017-ben nem 2, hanem 3,1% volt, figyelembe véve a
gyors gazdasagi novekedést.

4.3. abra: A strukturalis allamhaztartasi egyenlegek az EU-ban 2017-ban

Etényleges egyenleg

B strukturalis egyenleg

Forras: AMECO
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lefolyasat illeti, ezek az orszagok nagyjabol az EU eltéré mintait kovették az elmult években
(4.4. 4dbra). Noha az allamhaztartasi hidny, tendenciajat tekintve, valamennyi V4 orszdgban
javult az elmult 7 évben, egyediil Csehorszag ért el az elmult 2 évben (ndvekvd) allamhaztartasi
tobbletet. 2017-ben, mikdzben a gazdasagi novekedés a V4-orszagokban kifejezetten magas
volt, Szlovéakiaban, Magyarorszagon, Csehorszagban és Lengyelorszagban rendre 3,2%, 4,0%,
4,3% és 4,6%, az egyenlegadatok a GDP minusz 2 és plusz 1,7%-a k6zott ingadoztak. Raadasul,
Magyarorszagon a ndvekedés jelentds gyorsulasat (2016-ban még 2,2%-0s novekedés volt) a
koltségvetési hiany emelkedése kisérte (1,7-rdl 2,0%-ra.

4.4. abra: Az allamhaztartasi hiany és az allamadossag a GDP aranyaban
az EU27-ben és a V4-ben 2010 6ta

Az allamhaztartasi hidny az EU27-ben és a V4 Az allamadéssag a GDP szazalékaban az EU27-ben
orszagokban a GDP szazalékaban ésa V4-ben
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4.1.2. Allamadoéssag

Az allamhaztartéasi hidnyok korddban tartasa kovetkeztében nem igazolddtak azok a pesszimista
jovendolések, amelyek az EU Osszesitett dllamadossaganak a GDP 100%-a {61¢ emelkedésétol
tartottak. Az EU szintli aggregalt adossagrata 2017-re ugyan a valsag elotti 58%-rol 82%-ra, 14
szazalékponttal emelkedett, 2012-h6z viszonyitva 1,7 szazalékponttal mar csokkent (4.5. ébra,
amelyben az orszagok a 2007. évi dllamadossag szintje szerint vannak rangsorolva).

Az EU szintl kép itt is nagyon vegyes teljesitményeket takar. Gorogorszag, amely mar a valsag
elott is a legmagasabb addssagrataval kiizdott, kétszeri adossag-elengedés ellenére is horribilis,
178%-o0s allamadodssag-ratatol szenved. Kétségtelen, hogy 2017 volt az els6é év, amikor az
adossagrata (a folydo egyenleg tobblete kovetkeztében) mér enyhén csokkent (1,5
szazalékponttal). Ennek ellenére, ekkora adossagratat feltehet6leg mar nem lehet békésen —
gyors gazdasagi novekedéssel és koltségvetési tobblettel — , kindni”.

4.5. abra: A GDP aranyos allamadossag a GDP aranyaban az EU-
tagorszagokban
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Nem csak azért, mert a két tényezO hossz tavon ellentmond egymasnak: folyamatos
koltségvetési keresletcsokkentés mellett nem lehetséges magas gazdasagi novekedést elérni.

Emellett az adossag mértéke mar olyan szintii, amelynek a leépitése évtizedek alatt is kérdéses
lehet™.

Ezzel szemben a masik, a valsag altal kiilonosen érintett frorszag, amelynek a vélsag el6tt az
allamadossag-rataja kifejezetten alacsony volt, de a valsag idején 120% kozelébe emelkedett,
az dtmeneti adossagnovekedést néhany év alatt ledolgozta. A Gordgorszag és frorszag kozotti
adossagkezelési kiilonbségeket részletesen elemzi Gyorffy (2017).

A folyo egyenlegekkel ellentétben az allamadossdg csokkentése nyilvadnvaloan lassabb
folyamat, részben éppen a magas adossagot terheld magas kamatfizetés miatt. Mindazonaltal
aggaszto, hogy az EU-tagorszagok mintegy felének az allamadossaga 2017-ben magasabb volt,
mint 2012-ben. Es ez nem csak a dél-eurdpai orszagokra (Portugalia, Spanyolorszag) jellemzd,
hanem olyan orszdgokra is, mint példaul Franciaorszdg, az Egyesiilt Kiralysag, vagy
éppenséggel Finnorszag.

13 Az Eurdpai Bizottsag és az IMF nemrég sziiletett allasfoglalasa jol tikkrozi a bizonytalansédgot ebben a kérdésben.
Mig az Eurdpai Bizottsag eldrejelzése lehetségesnek tartja a gorog allamadossag-rata a GDP 100%-a ala valo
csokkentését 2060-ra, addig az IMF alap-prognozisa 2060-ra a gorog allamaddssag ratajat a GDP 175%-ara becsiili
(Darvas, 2018).

92



Attekintés a vilaggazdasag kozéptava folyamatairdl

Ami pedig a V4 orszdgok allamadossaganak alakuldsat illeti, err6l a 4.3. abra jobboldali
grafikonja ko6zo6l informaciét. A V4 orszagok kozil 2010-ben Magyarorszagon volt a
legmagasabb az allamadossag ratdja, itt nagyon enyhe csokkenés valdsult meg évrél-évre, de
az adossagrata igy is kb. 6 szazalékponttal csokkent. Lathatolag a magyar pénziigyi korméanyzat
kizarolag a magyar addssagcsokkentési szabalyok betartasat tartotta szem elOtt, aminek a rata
csokkenése valoban megfelelt. Ugyanakkor, a legalacsonyabb addssagrataval rendelkezo
Csehorszagban az adossagrata 2010-13 kozott még emelkedett, majd ezt kovetéen — a
koltségvetési hiany csokkenésének, illetve szufficitjének megfeleléen — sokkal nagyobb
mértékben csokkent és igy 2017-re a 2010. évivel nagyjabol megegyezd mértékii volt (a GDP
37%-a)

2010-13 kozott Szlovakia és Lengyelorszag adossagrataja is emelkedett (a GDP 55%-4ra), majd
ismét csokkenésnek indult (2017-re 50%-ra). Ezzel a lengyel allam adossag-rataja 2

szazalékpontot csokkent a 2010. évi allapothoz képest, a szlovak viszont majdnem 10
szézalékponttal magasabb anndl.

4.2. A kiilkereskedelem szerepe a gazdasagi novekedésben

A kiilkereskedelmi forgalom az egyes EU-tagorszagok gazdasagaban eltérd részaranyt
képvisel. Ez részben fiigg az orszag méretétdl, részben pedig attél, hogy az adott orszag
gazdasdga mennyire nyitott, mennyire export-orientalt.

4.6. abra: Az export és az import részaranya a GDP-ben az egyes EU-
orszagokban, 2017
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Mint a 4.6. abra mutatja, az EU-orszagokban az export és az import részaranya a GDP-ben 30
€s 95% kozott ingadozik. Az elébbi Nagy Britannidban, az utobbi Szlovakidban mérhetd. Az
export és az import oszlopa kozotti kiillonbség a nettd export (pozitiv vagy negativ), amelynek
az éves realvaltozasanak és a relativ sulydnak a szorzata képezi a nettd export hozzajarulasat a
gazdasag novekedéséhez (szazalékpontban).

A 4.7. ébra bal oldalan azok az orszdgok lathatoak, amelyekben a nettd export hozzéjarulasa a
GDP-hez pozitiv. Az extrém példa Irorszag, ahol 2017-ben a GDP 7%-os novekedéséhez a
nett6 export majdnem 15%-kal ,,jarult hozza”, ami a belfoldi felhasznélasi komponens erdteljes
csokkenését jelzi. Mindenesetre, a 4.7 dbra adatai alapjan megallapithato, hogy az EU-orszdgok
tobbségében a nettd export pozitivan jarult hozzd a GDP novekedéséhez az elmult évben. A
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nettd export negativ hozzéjarulasa mindossze 10 orszagban volt tapasztalhatd, ami azt mutatja,
hogy csupan 10 orszagban nétt gyorsabban az import, mint az export.

4.7. abra: A netté export hozzajarulasa a gazdasagi novekedéshez
szazalékpontban, 2017-ben
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A 2017-es adatok alapjan Magyarorszag is azon orszagok kozé tartozik, amelyekben a nettod
export hozzajaruldsa negativ volt. Mindazonaltal, az el6z6 években nem mindig ez volt a
helyzet (4.8. dbra).

4.8. abra: A felhasznialasi komponensek hozzajarulasa a magyar GDP
novekedéséhez 2017-ben, szazalékpont
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Az elmult években a nett6 export hozzajarulasa a GDP novekedéséhez valtozo volt, jorészt attol
fliggbden, hogy mekkora volt a belfoldi komponensek ndvekedési liteme. A magénfogyasztas
és/vagy a beruhazéasok gyors novekedése rendszerint az import gyors, az exportét meghalado
novekedésével, azaz a nettd export negativ hozzajarulasaval jart egyiitt. Mivel a kdvetkezo
években a GDP felhasznalasi oldaldn a belfoldi komponensek szdmottevd novekedése varhato,
a nettd export negativ hozzdjarulasa feltételezhetd. Hangstilyozni kell azonban, hogy ez nem
feltétlentil az export novekedésének a lassulasat jelenti (bar egyes években ez is megtorténhet),
hanem elsdsorban az import gyors emelkedését a belfoldi felhaszndlds importvonzata
kovetkeztében.

Mindazonaltal, a magyar kiilkereskedelem tobblete varhatdban még tobb évig fennmarad. A
kiilkereskedelmi tobblet 2016-ban érte el cstcspontjat, majdnem 10 milliard eurdval, ehhez
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képest 2017-ben a tobblet mar ,,csak™ 8,1 milliard eurd volt és 2018-ban feltehetdleg a tobblet
enyhén 8 milliard eur6 ala csokken.

4.3. A cserarany-valtozas hatasa a nemzetgazdasag realjovedelmére

A kovetkezokben elészor ismertetjiik a cserarany-mutatd jelentését, és bemutatjuk annak
hosszabb tavu alakulasat, majd a cserearany-valtozassal korrigalt GDP, a bruttd hazai
realjovedelem (RGDI) jelentését €s mérési modszerét tisztazzuk. Ezutan egybevetjik a kétféle
mutato valtozasat 1995 és 2017 kozott, és sszehasonlitjuk a hazai fejleményeket az EU néhany
Uj tagorszagaéval. Tobb orszagtol eltéréen, Magyarorszagon a GDP és az RGDI ndvekedése
csaknem azonos volt a vizsgalt idGszak egészében: a nemzetkoézi valsagot megel6z6
periddusban nemzetgazdasagi redljovedelem emelkedése elmaradt a GDP novekedésétdl, ez az
iranyzat azonban a masodik részidészakban megfordult

4.3.1 A cserearany-index jelentése és hosszabb tavu alakulasa

A cserearanyindex (terms of trade, ToT) az export és az import arindex hdnyadosa (ToT =
Px/Pm). Ha az index 100%-nal nagyobb, illetve emelkedik, a cserearanyok javulasarol, forditott
esetben romlasukrol beszélink. A mutatd meghatarozhatd kiilon-kiillon az aru-, illetve
szolgaltatdsforgalomra, illetve az &ruforgalomban egyes 4rucsoportokra, de mivel a
kovetkezOkben a cserarany-alakuldas makrogazdasdgi jovedelmi hatdsait vizsgaljuk,
szempontunkbol a nemzetgazdasagi kiilkereskedelem (az aru- és szolgaltatasforgalom)
cserearany-valtozdsanak van jelentdsége.

A 4.9. dbra Magyarorszag cserearanyainak hosszu tavl alakulasat mutatja a masik harom
visegradi  orszdggal ¢és Romanidval Osszehasonlitva. Orszagunk csereardnyai —
Lengyelorszagéhoz hasonléan — nagyjabol ugyanazon a szinten allnak, mint 1995-ben. Voltak
periodusok, amikor romlottak (példaul 2004 ¢és 2008, majd 2010 és 2012 kozott), az elmult
években azonban egyértelmilien javultak. Azt érdemes kiemelni, hogy a hazai cserearany-
alakulas az elmult 22 évet tekintve nem mutat trendet. Ezzel ellentétben Romania cserearanyai
hosszabb tavon jelentdsen javultak, Szlovakiaé viszont 2000 6ta folyamatosan romlanak.

4.9. abra: Az aru- és szolgaltatas-kiilkereskedelem cserearanyainak

alakulasa 1995 és 2017 kozott a visegradi orszagokban és Romaniaban

(1995=100%)

160%
150%
140%
130%
120%
110%
100%
90% \/\/\

80%

n O ™~ 0 O O & &N N & 1D O N0 OO O - N M < 1N W~
A DD OO OO O O O O O © O O 0O O o o o oA oA oA o
a OO OO O O O O O O O O O O O O O O O O O © © O
™ = o H NN AN NN NN NN NN NN NN NN
TOTgs_HU TOTgs_CzZ TOTgs_PL TOTgs_RO e====TQOTgs_SK

Forras: Eurostat

A cserearany-valtozasnak kétféle makrogazdasagi szempontbol van jelentdsége. Egyrészt
befolyasolhatja az aru- és szolgaltatasforgalmi egyenleget, ezaltal a kiilsé egyensulyt, masrészt
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hatassal van a nemzetgazdasagi realjovedelemre. A kovetkezdkben ez utdbbi hatast fogjuk
szamszerusiteni.

4.3.2. A brutté hazai realjovedelem jelentése és mérése

A brutto hazai realjévedelem (real gross domestic income, RGDI) vdltozdsa nem mas, mint a
cserarany-hatassal korrigalt GDP volumenének valtozasa. E mutaté szintje, illetve nominalis
nagysaga — ellentétben a GDP-vel — nem értelmezheté, mivel maga cserearany-mutatonak is
csak a dinamikéja értelmezhetd. Az aldbbi keretes irds az RGDI értelmezéséhez kapcsolodo
néhany koncepcionalis kérdést igyekszik tisztazni.

Amennyiben a cserearanyok megvaltoznak, az orszag termelésének (a GDP-nek)
realnovekedése, valamint az orszag redljovedelmének boviilése elszakad egymastol. Ez azért
van igy, mert a csereardnyok javuldsa esetén volumenegységnyi kivitelért nagyobb, romlasa
esetén pedig kisebb volument arut és szolgaltatast lehet kiilfoldrél megvasarolni, mint az el6z6
idészakban. Ez gy is megfogalmazhatd, hogy a csereardnyok valtozasa megvaltoztatja
volumenegységnyi exportnak az importtal szembeni vdsdrloerejét, vagyis az orszag javara,
illetve terhére rendezi 4t a nemzetkdzi jovedelemaranyokat.

Elsd pillantdsra nem magatdl értetddd, hogy a GDP volumenindexét korrigalni kell a
cserearanyok valtozasaval ahhoz, hogy az orszdgban eloszthato redljovedelem alakuldsarol
képet kapjunk. A GDP ugyanis — implicit modon — tartalmazza az export- és importarindex
hatasat, amennyiben a folyoaras (aru- és szolgaltatas-) exportot, illetve importot a megfeleld
(export-, illetve import-) arindexekkel deflalva kapjuk meg a vdltozatlan daron mért exportot,
illetve importot, s a kettd kiilonbségeként definialt netté exportbol adodik a nemzetkozi
tranzakcidk hozzajarulasa a hazai jovedelemhez. Ha a valtozatlan 4&ron mért export gyorsabban
nd, mint az import, akkor a hozz4jarulas pozitiv, ellenkezd esetben pedig negativ.

Amint azonban hangsulyoztuk, a GDP a belfoldi termelésnek, illetve a belfoldi termelés
altal generalt jovedelemnek a mutatoja (GDP = 6sszes hazai végso kiadas minusz import plusz
export). A valtozatlan aron mért nettd export alakulasa tehat csak arrél ad képet, hogy a hazai
termelésbol eredo 6sszes redljovedelemhez mennyiben jarult hozza a kiilgazdasagi tranzakciok
egyenlege. Arrdl azonban, hogy a nemzetkdzi araranyok (a cserearanyok) valtozasa folytan a
belfoldon megtermelt redljovedelem egységébdl tobb vagy kevesebb import vasarolhato-e meg
— vagyis a belfoldi realjovedelem kiilfoldi arukkal és szolgaltatasokkal szembeni vasarloereje
valtozott-e, s ha igen, milyen irdnyban, illetve mértékben — sem a nettd export, sem pedig a
GDP volumenének valtozasa nem szolgal informacidval.

A levezetés részleteit mellézve, a kovetkezd formula alapjan kapjuk meg a cserearany-
veszteség (-nyereség) T-vel jelolt (trading gain/loss) nagysagat:
T = (X —=M)/Pxm — (X/Px -M/Pm), (1)

ahol X az exportot, M az importot, Px és Pm az export és az import arindexét, Pxm pedig a
kettd atlagat (az aru- és szolgaltatas-kereskedelmi mérleg deflatorat) jeloli.

A cserearany-hatés tehat a valtozatlan aron mért kereskedelemi egyenleg, valamint a valtozatlan
aron mért export és import kozotti differencia kiilonbségeként van definialva. A definiciobol
kovetkezden T eldjele cserearany-nyereség esetén pozitiv, -veszteség esetén pedig negativ. T
tovabbi fontos tulajdonsaga, hogy a meghatarozésara szolgalé formuldban kizardlag valtozatlan
aron kifejezett nagysagok szerepelnek, igy voltaképpen a cserearany nyereség, illetve veszteség
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volumenét fejezi ki. Ebbdl az is kdvetkezik, hogy szamszerl értéke csak a valtozatlan aron mért
GDP-hez viszonyithato (illetve adhatd hozza).

Ha a valtozatlan aron mért bruttd6 hazai termékhez hozzaadjuk T-t, akkor a cserearany-
nyereséggel (illetve veszteséggel) korrigalt redl GDP-hez jutunk, amelyet az SNA brutt6 hazai
realjovedelemként definial.

RGDI(t) = GDP(t)/Pgdp +T. 2

RGDI®)’ = 100*RGDI(t)/GDP(t-1) ©)

A (2) formula az RGDI ,,volumenét” mutatja a targyidészakban, a (3) formula pedig az RGDI
volumenindexének a meghatarozasat tartalmazza. Pgdp a GDP-deflatort, (*) pedig az indexet
jeloli.

4.3.3.) A cserearany-hatas (T) és az RGDI alakulasa Magyarorszagon; nemzetkozi
kitekintés

A 4.10. abra az éves aru- és szolgaltatasforgalmi cserearany-valtozasokat, valamint a fenti (1)
formula alapjan szamszertsitett cserearany-hatast (T-t) mutatja a targyévi GDP szdzalékaban a
1995 ¢és 2017 kozotti idészakban.

A két mutato szorosan egylittmozog, é¢s mindkettd jelentdsen ingadozik. A kilengések azonban
nem szélsdségesek; mindkét mutatd nagyjabol a (+/-) 2%-os savon beliil marad. Figyelmet
érdemel, hogy amig az idészak elején (nagyjabol 2002-ig) a GDP szézalékaban kifejezett
cserarany-hatas elmarad maganak a cserearany-valtozasnak a mértékétdl, a periddus masodik
felében (nagyjabol 2008-td1) a két mutatd kozotti viszony megfordul. Ez a véltozas a gazdasag
fokoz6dd nyitottsagaval (a kiilkereskedelmi forgalom ndvekvd nemzetgazdasagi sulyaval)
magyarazhatd. Ugyanakkora cserearany-valtozadsnak a nemzetgazdasagi szintll realjovedelmi
hatdsa a gazdasagi nyitottsag mértékével egyiitt emelkedik.

4.10. abra: A nemzetgazdasagi kiilkereskedelmi cserearanyok, valamint a
GDP-aranyos cserarany-nyereség (+) illetve veszteség (-) éves alakulasa
1995 és 2017 kozott (szazalékos valtozas, illetve szazalék)
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Forras: KSH alapjan sajat szamitas

A 4.11. abra a GDP ¢és az RGDI valtozasa kozotti kapcsolat alakuldsat mutatja be 1995 és 2017
kozott. A 2000-es évek kozepéig a két mutatd szorosan egyiitt mozgott, de a 2004 és 2008
kozott bekovetkezett cserearanyromlds kovetkeztében az RGDI kérdra nyilt szét a kétféle
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indikator kozotti ollo. Ellenben a 2012 utan kezd6dott cserearany-javulasnak kdszonhetden, a
GDP-nél folyamatosan gyorsabban nétt az RGDI — vagyis a nemzetgazdasagi realjovedelem
gyorsabban emelkedett, mint a termelés — és 2017-re 1ényegében zarult a korabban szétnyilt
ndvekedési ollo.

4.11. abra: A GDP és az RGDI volumenindexe (1995=100) és a RGDI/GDP
arany alakulasa
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Forras: KSH alapjan sajat szamitas

Végiil a 4.12. abra nemzetkézi kontextusba helyezi a fentiekben bemutatott hazai
fejleményeket. Az abra bal oldalan a cserearanyok évi atlagos valtozasa lathatd 1995 és 2017
kozott, valamint két részperiddusban: a nemzetkozi valsagig (1995-t61 2008-ig), illetve 2009 és
2017 kozotti idészakban. Az éabra a balti orszdgokra vonatkoz6 adatokat is tartalmaz, mert
Esztorszagban és Litvaniaban kiemelkedd volt a cserearany-javulas realjovedelmi hatasa.*

4.12. abra: A cserearanyok atlagos évi valtozasa (szazalék, bal oldal),
valamint az RGDI és a GDP évi atlagos novekedési iitemkiilonbsége (jobb
oldal)
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Forras: Eurostat (bal oldal) ¢s AMECO (jobb oldal) alapjan sajat szamitas

"o

Az 4bra megerdsiti: Magyarorszagon az elsé periodusban kissé negativ, a masodikban pozitiv,
de id6szak egészét tekintve elhanyagolhato volt a cserearany-valtozas realjovedelmi hatasa. Ez
a hatds az emlitett balti orszagokban és Romdnidban egyértelmiien pozitiv, Szlovakidban
azonban erdsen negativ volt.

14 Az 4bra bal oldalanak az Eurostat, jobb oldalanak az AMECO-adatbazis a forrasa. Az el8bbi adatai frissebbek,
de csak az utobbi tartalmaz szamitasokat az RGDI volumenvaltozasarol. Ezért némi kiilonbség eléfordul a kettd
kozott: Magyarorszagra az elébbi minimalis cserearany-romlast, az utdobbi minimalis cserearany javulast jelez.
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4.4 A nett6 export hatasa a fizetési mérlegre és netto kiilsé kotelezettségallomany
valtozasara 2010 és 2017 kozott

Ebben a szakaszban bemutatjuk Magyarorszag nett6 kiilso kotelezettségallomanyanak 2010 és
2017 kozott bekovetkezett jelentds csokkenésének Osszetevoit, és bemutatjuk, hogy ebben,
csakugy, mint a fizetési mérleg pozitiv egyenlegében, meghatarozd szerepe volt a nettd
exportnak. Az utébbi pozitiv egyenlegéhez novekvd mértékben jarul hozzd a szolgaltatas-
forgalom tobblete.

4.4.1 A GDP-aranyos netto kiilfoldi kotelezettség-allomany alakulasa

A netté kilfoldi kotelezettségallomany (net foreign liability, NFL) a kiilfoldi
kotelezettségeknek és a koveteléseknek a kiilonbsége, tehat nettd tartozas esetén — amint
Magyarorszag esetében — pozitiv az eldjele. A kotelezettségek és a kovetelések sokféle
szempont szerint csoportosithatok (példaul: adossag vs. nem-addssag; FDI vs. egyéb tételek),
de a kovetkezdkben csak e tételek egyenlegével foglalkozunk, amelyet NFL-el jeloliink. A 4.13.
abra az NFL/GDP arany alakuldsarol ad képet 1995 és 2017 kozott.

4.13. abra: Magyarorszag GDP-aranyos nett6é kotelezettség-allomanyanak
(NFL) alakulasa 1995 és 2017 kozott

120%
110%
100%
90%
80%
70%
60%

50%

n O ™~ 0 OO O d N N < 1D O 0 O O 1 N M < 1 O ™~
D DD OO O O O O O 0O O 0 O O o o o o o oA o
O OO OO OO OO O O O O O O O O O O O O o O o oo o o
= A H AN AN AN AN NN AN AN NN NN NN NN NN
,
Forras: MNB

1995 és 2009 kozott tobb mint a kétszeresére ndtt az NFL/GDP ardny, azota viszont a felére
csokkent. A tovabbiakban a csokkenés idészakaval foglalkozunk.

Az NFL/GDP rata éves valtozasa a kovetkezo 0sszetevOokre bonthato:

NFEL—NFLg_ NFELy_ e
nfzt_nfzt_j_: |4 i [5 1( L1t 1)
L Y1 r

ahol NFL a netto kiils6 kotelezettségrata, nfl annak GDP-aranyos értéke, Y a nominalis GDP, t
¢és t-1 indexek pedig a targy, illetve bazisidOszakot jeldlik. A jobb oldal elsé tagja a nettd
kiilfoldi kotelezettségrata targyévi valtozasanak a targyévi GDP-hez mért aranyat, a masodik
tag pedig a bazisévi netto kiilfoldi kotelezettségrata és a gazdasagi ndvekedés interakcidjanak
hatdsat mutatja. A masodik tag azt jelzi, hogy a kiilsé kotelezettségrata emelkedését annal
inkabb lassitja a gazdasagi novekedés, minél magasabb a kezdeti rata, &m a gazdasagi
visszaesésnek a rata emelkedésére gyakorolt hatdsa is a kezdeti szint ndvekvo fiiggvénye.
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4.14. abra: A GDP-aranyos NFL-rata valtozasanak felbontasa: az NFL-
valtozas és a gazdasagi novekedés hatasa
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A 4.14 4bra — a 4.13. dbraval 0sszhangban — azt mutatja, hogy két év kivételével csokkent az
NFL/GDP rata. A novekedési hatas egyediil 2012-ben volt negativ, 2016-ban viszont az NFL
GDP-aranyos emelkedése tolta fel a mutatdt, amit csak részben ellensulyozott a gazdasagi
novekedés hatasa.

A dNFL/Y (az NFL GDP aranyos valtozasa) két f6 6sszetevore bonthato: a tranzakcioknak és
az atértékelddéseknek a hatasara. A tranzakciok a fizetési mérlegben tételesen megjelennek; az
atértékelddések (és az azokkal alabb Gsszevont, igynevezett egyéb volumenvaltozasok) csak
az nemzetkozi befektetési poziciot jelzd, allomanyi statisztikakban szerepelnek.

4.15. abra: A dANFL/Y felbontasa: a tranzakciok és az atértékelodések
hatasa
10,0%

5,0% l
0,0% - — I . .
-5,0% '

-10,0%

@
Eea

-15,0%
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

mmmm (-) Tranzakciok/Y — mmmm (-) AtértékelSdések/Y O==dNFL/Y(t)

Forras: MNB és KSH alapjan sajat szamitas

A vizsgalt id6északban a tranzakcidok valamennyi évben az NFL/GDP ardny csokkenését
mozditottak eld, 2012-ben és 2016-ban azonban a nettd atértékelddési veszteségek feltoltak ezt
a mutatot.

Végiil nézziik meg, hogy a 4.15. abra kék oszloppal jelzett fejleményeiben mekkora szerepet
jatszott a nettd export alakuldsa. A 4.16 4bran a tranzakcidok eldjelét megforditottuk
(pontosabban az eredeti eldjelekre valtottuk), mivel itt nem az a kérdés, hogy a nettod
kotelezettség-allomanyt csokkenti vagy noveli-e valamely tranzakciok egyenlege, hanem az,
hogy milyen eldjellel szerepel a fizetési mérlegben.
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4.16. abra: A GDP aranyos tranzakciok (az alulrol szamitott Kkiilsé
finanszirozasi képesség) felbontasa nett6o exportra és egyéb tételekre
(hozzajarulasok szazalékpontban)
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Az abra azt mutatja, hogy a tranzakciokon beliil a nettd export pozitiv hozzajarulasa volt a

meghataroz6 tényez6 mind a fizetési mérleg tobbletéhez, mind pedig a nettd kiilfoldi
kotelezettségallomany csokkenéséhez.

101



Kopint-Tarki Zrt

Hivatkozasok

Darvas, Zsolt (2018): Greece: What to expect after the bail-out. Bruegel Blog
http://bruegel.org/2018/10/greece-what-to-expect-after-the-bail-
out/?utm_source=GDPR&utm_campaign=200c25255a-

EMAIL CAMPAIGN 2018 10 11 01 04&utm_medium=email&utm term=0_7c51e
322b7-200c25255a-278739897

European Commission (2008): COMMUNICATION FROM THE COMMISSION TO THE
EUROPEAN COUNCIL. A European Economic Recovery Plan. Brussels, 26.11.2008
COM(2008) 800 final.

http://ec.europa.eu/economy finance/publications/pages/publication13504 en.pdf

Gyorffy, Dora (2017) Bizalom és pénziigyek. Typotex Kiado 2017. Budapest. p. 260.

IMF (2018) Greece: 2018 Avrticle 1V Consultation and Proposal for Post-Program Monitoring-
Press Release; Staff Report; and Statement by the Executive Director for Greece. 2018.
julius  31.  https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2018/07/31/Greece-2018-
Article-1V-Consultation-and-Proposal-for-Post-Program-Monitoring-Press-Release-
46138

Irodalomjegyzék

BMWi [2018]: Jahresbericht der Bundesregieurng zum Stand der Deutschen Einheit 2017,
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Publikationen/Neue-Laender/jahresbericht-zum-
stand-der-deutschen-einheit-2017.pdf?___blob=publicationFile

Bresciani, V. - Cossaro, L.- Ferrari, M. - Giarda, E. [2018]: Italy in the global economy,
Prometeia Brief, October 2018, No. 18/5, Bologna

IfW[2018]: Gern, K.-Hauber, Ph.-Kooths, S.-Mdsle,S.-Stolzenburg, U.:Weltkonjunktur im
Herbst 2018, Kiel, 2018. szeptember.

IMF, WEO [2018]: International Monetary Fund. 2018. World Economic Outlook: Challenges to
Steady Growth. Washington, DC, October.

Gemeinschaftsdiagnose 2/18 [2018]: Aufschwung verliert Fahrt — Weltwirtschaftliches Klima
wird rauer, Herausgeber: Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose, DIW, IFO, IfW,
Leibniz-Institut fiir Wirtschaftsforschung Halle,

Koppény, K. [2017]: Makrogazdasagi és regionalis hatdselemzés multiplikator modellekkel.
Széchenyi Istvan Egyetem, Gy6ér.OECD, Economic Outlook, [2018]: Economic
Outlook, May 2018, http://www.oecd.org/eco/outlook/economic-outlook/

OECD [2018]: Interim Outlook, 2018. szeptember 20.,
http://www.oecd.org/eco/outlook/economic-outlook/

Ozkan, F.,G., Unsal, D., F. [2012]: Global Financial Crisis, Financial Contagion and
Emerging Markets. IMF Working Paper. WP/12/293.

Pritsker, M. [2000]: The Channels for Financial Contagion. International financial contagion.
Springer, Boston, MA, 2001. 67-95.

RWI — Leibniz-Institut fiir Wirtschaftsforschung, 2018. szeptember 27.

WTO [2018]: WTO downgrades outlook for global trade as risks accumulate, Press Release
822, 27. September 2018, https://www.wto.org/english/news_e/presl8 e/pr822 e.htm

102


http://bruegel.org/2018/10/greece-what-to-expect-after-the-bail-out/?utm_source=GDPR&utm_campaign=200c25255a-EMAIL_CAMPAIGN_2018_10_11_01_04&utm_medium=email&utm_term=0_7c51e322b7-200c25255a-278739897
http://bruegel.org/2018/10/greece-what-to-expect-after-the-bail-out/?utm_source=GDPR&utm_campaign=200c25255a-EMAIL_CAMPAIGN_2018_10_11_01_04&utm_medium=email&utm_term=0_7c51e322b7-200c25255a-278739897
http://bruegel.org/2018/10/greece-what-to-expect-after-the-bail-out/?utm_source=GDPR&utm_campaign=200c25255a-EMAIL_CAMPAIGN_2018_10_11_01_04&utm_medium=email&utm_term=0_7c51e322b7-200c25255a-278739897
http://bruegel.org/2018/10/greece-what-to-expect-after-the-bail-out/?utm_source=GDPR&utm_campaign=200c25255a-EMAIL_CAMPAIGN_2018_10_11_01_04&utm_medium=email&utm_term=0_7c51e322b7-200c25255a-278739897
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/pages/publication13504_en.pdf
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2018/07/31/Greece-2018-Article-IV-Consultation-and-Proposal-for-Post-Program-Monitoring-Press-Release-46138
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2018/07/31/Greece-2018-Article-IV-Consultation-and-Proposal-for-Post-Program-Monitoring-Press-Release-46138
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2018/07/31/Greece-2018-Article-IV-Consultation-and-Proposal-for-Post-Program-Monitoring-Press-Release-46138
http://www.oecd.org/eco/outlook/economic-outlook/
https://www.wto.org/english/news_e/pres18_e/pr822_e.htm

Attekintés a viliggazdasag kozéptava folyamatair6l

Mellékletek

1. szamua Melléklet

A tablazat cime: Az EU tagallamok, USA és Kanada kiadasi-jovedelmi multiplikator
matrixa

X-tengely: ,,fogad6” orszag

y-tengely: ,.kiild6” orszag

Ertelmezés: a multiplikator matrix eleme, rij, azt mutatja meg, hogy az i-edik orszag GDP-
jének (x-tengely) abszolut szintje hogyan valtozik meg j-edik orszag (y-tengely)egységnyi
jovedelmének modosulasaval.
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2. szamu Melléklet

ML1. tablazat: Koziti jarmiigyartas

Kozuti jarmii gyartasa, %
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A kozati jarmigyartas a feldolgozodipar
értékesitésébol 28 szazalékkal, exportjabol
35 szazalékkal részesedett 2017-ben, ex-
portja az Osszes értékesitésének 92 szaza-
1éka volt.

A kozuti jarmiipar termékeinek kereslete
erdsen konjunktura-érzékeny, gazdasagi re-
cesszio/stagnalas idején a rendelés-vissza-
esések gyorsan jelentkeznek és a kereslet-
csokkenés fut végig a kereskeddk, végter-
mek eléallitok és beszallitok lancolatan.

A kozuti jarmiiveket jellemzéen multi-
nacionalis oOriasvallalatok allitjak el6. A
verseny a késztermék-értékesitésben és a
tobbszintes beszallitdoi hierarchia minden
szintjén rendkivill ki¢lezett. A Magyaror-
szagon termeld autdipari multik tervei, az 1j
nagyberuhazas és kormanyzati tamogatasuk
(kiilonféle eszkozokkel) alapjan az export
meghatarozé huz6é agazata (minimum)
kdzéptavon is az autoipar lesz.

M2.

tablazat: Szamitogép, elektronikai és optikai termék gyartas

Szamitégép, elektronikai termék gy., %
2007=100 (folyo Ft)

110

105

100 -
/ \ —e— Exportértékesités

% \ / \ —=— Osszes értékesités

TN "

80 \
A

75

; ./

65
Forras: KSH, Iparstatisztika

60 T T T T T T T T T T

~ o O — N [32] < 0 © N~
o o O 9 — P — — — —
(=] o O O o O O 9o 9o 9o 9
N N N N N N N N N N N

A szamitogeép, elektronikai és optikai ter-
mek gyartas a feldolgozoipar értékesitésé-
bol 12,0 szazalékkal, exportjabol 14,8 sza-
zalékkal részesedett 2017-ben, exportja az
Osszes értékesitésének 94 szazaléka volt.
Az agazat exportja a valsag eldtt és
kozvetleniil utana a kiemelkedden dina-
mikus volt, 2010 utdn azonban zuhanni
kezdett. A mélypont 2014 volt, utdna a
termelés és a kivitel is 0jra folyamatosan
emelkedett, a korabbi pozici6é visszaszer-
zésére (értékesitésbdl 20 szazalék feletti,
exportbol 30 szazalékos részesedés) nincs
esély. Miutan az agazat nagyvallalatai (pl.
Nokia, Philips) mar leépitették/sziikitették
itteni kapacitasaikat, a kovetkezd években,
kdszonhetéen a tevékenység és termék-
valtasoknak, egyes termékkorok termelése
és exportja feltehetden boviil.
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Ma3. tablazat: Villamos berendezés gyartasa

Villamos berendezés gyartasa, %
2007=100 (folyé Ft)
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A villamos berendezés gyartdsa agazat
2017-ben a feldolgozodipar értékesitésébol
4,4 szazalékkal, exportjabol 5,1 szaza-
lékkal részesedett, az Osszes értékesité-
sének 86,9 szazalékat szallitotta kiilfoldre.

Az agazat beruhazoi és lakossagi piacra
egyarant értékesit: termékei kdzott vezeté-
kek, kabelek, szerelvények, villamos ener-
giat fejleszté vagy elosztd berendezések,
villamos vilagité eszkozok, jelzOberen-
dezések és elektromos haztartasi eszk6zok
egyarant szerepelnek. Ez utdbbiak keres-
lete (tartos fogyasztasi cikkek) igen kon-
junktira-érzékeny, és az aramfejlesztd
beruhdzasok is ritkdk recesszio idején. Az
agazat exportja — viszonylag j6 nemzetkozi
konjunkturalis kilatasokkal szamolva — a
kovetkezd években tovabb boviilhet.

M4. tablazat: Gumi- és miianyag termékek gyartasa

Gumi-, miianyag termék gyartasa, %
2007=100 (foly6 Ft)
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A gumi- és milanyag termékek gyartasa a
feldolgozoipar értékesitésébdl 5,6 szaza-
1ékkal, exportjabol 5,4 szazalékkal részese-
dett 2017-ben, exportja az Gsszes értékesité-
sének 71,3 szazaléka volt.

A gumiipari termékek magyarorszagi ter-
melése (és részben a milanyag termékeké is)
szorosan kotddik a vildg kozati jarmiigyar-
tasahoz, ebbdl kovetkezden konjunktira-
kitettsége viszonylag nagy. Az agazat ter-
melése ¢és exportja a kozeljovoben erdtel-
jesen bovilni fog: a Hankook kapacitasbo-
vitése utan, 2017. aprilisban termelni kez-
dett az (indiai) Apollo Tyres, amely els6-
sorban europai értékesitésre épiilt. Igy,
¢lénkiil6 nemzetkozi (autdpiaci) konjunk-
turara is szamitva, az agazat exportja var-
hatoan lendiiletben marad.
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MB5. tablazat: Vegyi anyagok, termékek gyartasa
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A vegyi anyagok, termékek gyartdsa a
feldolgozdipar értékesitésébdl 5,5 szaza-
1ékkal, exportjabol 5,1 szazalékkal része-
sedett 2017-ben, exportja az Osszes
értékesitésének 69,3 szazalékat tette ki.

Az agazat a termeld szektor szdmara, to-
vabb-feldolgozasi célra szolgald terméke-
ket (pl. szerves és szervetlen alapanyago-
kat, mlianyag alapanyagokat) és fogyasztasi
cikkeket (pl. festékeket, tisztitdo és tisz-
talkodasi szereket) egyarant gyart, de a ter-
melés kétharmada alapanyaggyartas (Ka-
zincbarcika és Tiszaujvaros). Mindkét terii-
let konjunkttra-érzékeny; a felvevépiaco-
kon varhato termeldi és lakossagi kereslet
boviilésével parhuzamosan révid- és kdzép-
tavon is novekedhet az agazat exportja.

M6.

tablazat: Gyogyszergyartas

Gyogyszergyartas, %
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A gyogyszergyartds a feldolgozodipar
értékesitésébol 3,1 szazalékkal, exportjabdl
3,5 szazalékkal részesedett 2017-ben, ex-
portja az Osszes értékesitésének 84,6 sza-
zaléka volt.

Az agazat termékei a kiilpiaci értékesités
soran részben ipari tovabb-felhasznalasra,
részben kozvetlen fogyasztasra keriilnek, a
végtermékek fogyasztdja azonban végsd
soron a lakossag, az agazat kereslete ke-
véssé konjunktira-érzékeny. A globalis né-
pesség novekedés, az atlagos életkor emel-
kedése és az ¢életszinvonal javuldsa — és az
orvoslas fejlodése — kovetkeztében ter-
mékei irant toretlen keresletnovekedés var-
hatd. A verseny a fizetéképes keresletért
hatalmas: Magyarorszagon is termeld,
nagyméretii, tOkeerds, globalis vallalatok
csataznak a ,,j0” piacok megszerzéséért.
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M?7. tablazat: Elelmiszergyartas
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Az élelmiszeripar a feldolgozodipar Osszes
értékesitésébol 9,1 szazalékkal, exportjabol
5,3 szazalékkal részesedett 2017-ben, ex-
portja az 0sszes értékesitésének 43,4 szdza-
1éka volt.

Az agazat részben kozvetleniil fogyasztdi
piacra termel, részben ipari tovabb-feldol-
gozasra/kiszerelésre szallit. A kereslet ter-
meékei irdnt csak kevéssé konjunktura-
érzékeny. A vilag-méretekben egyre boviild
— részben fizetdképes — lakossag, az életki-
latasok javulasa, az életszinvonal emelke-
dése kovetkeztében rovid- és hossza tavon
is a kereslet novekedése varhato. A kinalati
oldal nagyon szines, vallalatoriasok mellett
viszonylag kisméretii vallalkozasok harcol-
nak a fizet6képes keresletért — az utobbiak
szamara a piaci rések, lokalis piaci lehe-
toségek kihasznalasa biztosithat folyamatos
bovitési lehetdséget a kiilpiacokon is.
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