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, VI. fejezet
Atment a stresszteszten a magyar gazdasag(politika)

Bevezetés

Az elemzés a koronavirus-jarvany eredményes kezelésének tényezoit mutatja be
a 2010 ota elért gazdasagi eredmények Osszefoglalasaval. A visszatekintést indokolja,
hogy az elmult tiz év patridta €s pragmatikus gazdasagpolitikai intézkedései teremtet-
ték meg a fedezetét az eredményes valsagkezelésnek, ugyanis hozzajarultak a magyar
tarsadalom széles rétegeinek gyarapodasahoz, az unids fejlettségi szinthez vald felzar-
kézashoz, valamint elokészitették a magyar gazdasag szintlépését.

Gazdasagi novekedés: V alaku visszapattanas a valsag elétti szintre

A 2021. mésodik negyedéves, kozel 18 szdzalékos ndvekedésének kdszonhetden a magyar
gazdasag teljesitménye az unios tagorszadgok koziil a leggyorsabbak kozott tért vissza
ajarvany elotti novekedési palydjara, a 2021-es 7,1 szazalékos, uniods szinten is kimagaslo
novekedéssel pedig megkozelitdleg atlagosan féléves lépéselonyben van Magyarorszag
avilaggazdasaghoz viszonyitva. A magyar gazdasag teljesitménye 2021 nyaran 0,7 sza-
zalékponttal haladta meg az utolso, valsag el6tti negyedév teljesitményét. Ez azt jelenti,
hogy a magyar gazdasag egy fél évvel korabban érte el valsag el6tti szintjét, mint ahogyan
azt a nemzetkozi elemzohazak elore jelezték, €s mastél évvel korabban, mint ahogyan
a vilaggazdasag magara talalt. Ez azt is jelenti, hogy a kdzgazdaszok és piaci elemzok
altal legjobban figyelt mutatoban a magyar gazdasag a vilag élmezonyéhez tartozik,
amagyar gazdasagi szereplok, a vallalkozok és a munkavallalok jol teljesitettek, és fara-
dozasaikat — a nyilvanvald nehézségeik ellenére — eredményesen segitette a gazdasag
védelmére alkotott akcioterv €s a jegybank valsdgkezelo politikaja. A magyar gazdasag
igy az unios statisztikak novemberi publikalasakor a masodik legnagyobb éves alapu
novekedést érte el a harmadik negyedévben.

Kiilonlegesség, hogy ezt a teljesitményt azzal egyiitt érte el Magyarorszag, hogy
a gazdasaga nagymértékben kitett a korlatozasok altal érintett turizmusnak és a valsagban
lelassuld, a chiphiany altal is syjtott jarmiiiparnak. Amennyiben hasonl6 kitettségii, azaz
valsagérzékenységi szintli gazdasagokat vetiink 0ssze, a magyar gazdasag ndvekedési
szempontbol ebben a viszonylatban is jol teljesit, a szintén jelentds autdiparral rendelkez6
Csehorszag novekedése a valsagban lelassult hazankhoz képest, mig a hazankhoz hasonlo
sulyu turizmussal biré Szlovénia is lassabb névekedést mutatott. Visszatekintve, 2013 ota
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a magyar novekedés minden évben meghaladja az uniods atlagot, 2013 és 2019 kozott
pedig Osszesitve az Eurdpai Unidban a magyar gazdasagi novekedés a legjobb 6t kozé
tartozott. Ez egyuttal azt jelenti, hogy egy gazdasagi felzarkozas idészakaként tekint-
hetiink a 2010-es évtizedre.
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EU-4tlag Magyarorszag

1. abra: A real-GDP névekedése
Forras: az Eurostat adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése, 2020
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2. abra: A GDP valtozasa 2013 és 2019 kézott
Forras: az Eurostat adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése, 2020
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Bérek: a legvalsagallobbak Europaban

2021 elején deriilt ki, hogy az unios statisztikai hivatal (Eurostat) szerint a koronavi-
rus-valsag kozepette az egész EU-ban a magyar munkajovedelmek a leginkabb valsag-
allok. Az unios statisztikusok azt vizsgaltak meg, hogy a foglalkoztatasbol szarmazo
jovedelem milyen mértékben esett vissza a jarvany idején: az Eurostat szerint szamos
unios orszagra jelentds csapast mért a koronavirus-jarvany, egyes gazdasagokban 10 sza-
zalék koriili mértékben csdokkent a munkajovedelmek medianja. Meglehetésen sériilé-
kenynek bizonyult Horvatorszag és Szlovakia, Ok tartjak a negativ csucsot: kdzel 12 és
9 szazalékkal estek vissza a munkajovedelmek 2019-hez képest.!

,Lengyelorszagban és Csehorszagban 3 és 3,5 szazalékos jovedelemcsokkenést szenvedtek el
a munkavallalok. Régionk tehat nem indul kedvezé helyzetbdl, ezért is érdekes, hogy Magyar-
orszag a rangsor masik végén tiinik fel 0,8 szazalékos csokkenéssel. A magyar munkavallalok
ahhoz a sziik eurdpai kisebbséghez tartoznak, amelynek atlagosan és dsszességében 2020-ban
nem vagy a tobbi eurépai munkavallalohoz képest csak kismértékben kellett visszalépnie 2019-hez
képest. Magyarorszag nemcsak a visegradi orszagok kozott, de az egész unidban is az elsd helyre
keriilt” — fogalmaztunk korabbi elemzésiinkben.>

Az unios orszagok csaladjai, munkavallaloi szempontjabol legfontosabb mutatoban tehat
Magyarorszag unios rekorderré 1épett el a koronavirus-valsagban.’ Ez is hozzajarul
ahhoz, hogy mig 2002 és 2010 kozott alig 14, addig 2010 és napjaink kozott kozel 70 sza-
zalékos nettd realbér-emelkedés ment végbe, és ezt az eredményt a valsag ellenére is
sikeriilt megorizni.
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3. abra: A median munkajévedelem valtozasa 2019-2020 kozott (szdazalék)
Forrdas: az Eurostat adatai alapjan a Makrondm Intézet szerkesztése, 2020

1

Olah Daniel: A valsagkezelés unios bajnoka Magyarorszag. Mandiner, 2021b. januar 28.
2 Olah (2021b) i. m.
> Eur6pai Bizottsag: COVID-19 Impact on Employment Income (2020. december 10.).
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4. abra: A magyarorszagi redalbérek ndvekedésének indexe
Megjegyzés: 2002 = 100.
Forras: a KSH adatai alapjan a Makroném Intézet szerkesztése, 2020

A kozhiedelemmel ellentétben a gyors magyar bérndvekedés nem jelentette azt, hogy
a bérek elszakadnak a termelékenységtol. Az 1970-es évek ota tarto globalis trend a rend-
szervaltoztatastol kezdve hazankban is fokozottan érvényesiilt: a fejlett vilag kapitaliz-
musmodellje a neoliberalizmus felé tolddott el, ami a munkavallalok rovasara osztotta
ujra* a gazdasagokban megtermelt jovedelmeket, a bérarany torténelmi mélypontra
stillyedt.” A neoliberalizmus ezen ,,0ll6ja” szélesre nyilt, ami méltanyossagi problémat
jelentett, a 2010 utani magyar gazdasagpolitika azonban elkezdte zarni ezt az ollot,
a megkozelitéleg 800 ezer ij munkahely hatasara pedig egy ugynevezett magas nyo-
masu vagy fordulatszamu (high-pressure) gazdasagi dinamika alakult ki, ami egyszerre
erOsitette a munkavallalok alkupozicidjat és 0sztonodzte a vallalati szektort a termelé-
kenységének javitasara (ezt igazoljak az unids termelékenységi statisztikak, amelyekre
késobb tériink ki).

Megitélésiink szerint a 2010 utani, a kdznyelvben unortodoxnak is nevezett valsag-
kezelés a globalis fels6 tizezertdl csoportositott at jovedelmet a munkabdl €16 magyar
csaladok felé, visszamozditva a bérek és a tokejovedelmek aranyat a korabbi egyensulyi

4 Gyorgy Laszl6 — Olah Daniel: A netto bérhanyad novelésének gazdasagpolitikai eszkozei valsag idején.
Pénziigyi Szemle, 62. (2017), 2. 152-172.

5 Olah Daniel: A neoliberalizmus mérgezé gazdasagpolitikai elegyet kevert ki, Magyarorszag viszont
gratulaciot érdemel — Ozlem Onaran a Makronémnak. Mandiner, 2017. november 28.
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allapotuk iranyaba.® A 2010-es évek elején az IMF altal biralt valsagkezelést ma mar
az IMF7 is ajanlja® a hasonlé modon bajba jutott orszagoknak.’

Foglalkoztatas: a 2021. juniusi foglalkoztatasi adat 25 éves csiics

Mint ramutattunk,'® a munkaalapt tarsadalom modellje nagyban segitette, hogy a magyar
gazdasag realgazdasagi és pénziigyi értelemben novelje valsagallosagat. Miért nem bizo-
nyult valsagallonak mas orszagok munkavallaloi jovedelme? — meriil fel a kérdés. Azért,
mert a valsagallosag-fokuszu gazdasagpolitika keretrendszerében a valsagkezelés mar
a valsag bekdvetkezte eldtt kezdddik, amihez eldrelatas és fegyelmezettség sziikséges.
Azok az orszagok, amelyek nem késziiltek tudatosan egy lehetséges valsaghelyzetre,
¢s amelyek még a mogottiink hagyott évtized adta rendkiviili vilaggazdasagi lendiile-
tet sem tudtak kihasznalni a munkanélkiiliség mérséklésére, kényszerpalyara keriiltek
(ebbdl pedig egészen eltérd, nem munkahelymegtartd, hanem munkahelyek hidnyaban
segélyezésalapu, tovabbi inaktivitasra 6sztonzo politikat sziilettek).

Magyarorszag a megszorito politika elutasitasaval és a novekedésosztonzés elotérbe
allitasaval kedvezden hasznalta ki a 2010 utani évtizedet, hogy gyorsitott tempoban
kiizdje le a 2008-as valsag utohatasait, s térjen at egy 11, valsagallobb modellre, mutat-
tunk ra cikkiinkben." A magyar foglalkoztatasi rata drasztikus leszakadasbol indulva
egy évtized alatt felzarkozott az unios atlaghoz, majd lehagyta azt, ahogy munkanél-
kiiliség tekintetében is leggyengébb helyett immar a legerdsebb teljesitményt nytjtok
kozé tartozunk. Az OECD szerint a magyar gazdasag a leggyorsabbak kozott heveri ki
a koronavirus-jarvany okozta sokkot, 2022. év végére a magyar munkanélkiiliségi rata
a harmadik legalacsonyabb lesz a tagorszagok kozott, mig a Makronom Intézet szerint
a masodik.

¢ Az atcsoportositas mechanizmusait lasd részletesen az Egyensiilyteremtés ciml kdtetben. Gyorgy

Laszl6: Egyensulyteremtés. A gazdasdgpolitika misszioja. Budapest, Szazadvég Kiado, 2017.

7 Olah Daniel: Kordbban masok pénzét is a sajatjaként féltette, ma a vildg minden forrasat gazdasagélén-
kitésre koltené az IMF. Mandiner, 2021g. januar 25.

8 [Olah Daniel]: Korabban kritizalta, ma mar a magyar megoldasokat javasolja a Nemzetkozi Valutaalap.
Mandiner, 2019d. november 25.

® Olah Daniel: Ez az 0j féaram — IMF-igazgatohelyettes az unortodox magyar gazdasagpolitikarol.
Mandiner, 2020d. februar 24.

10 Olah (2021b) i. m.

' Olah (2021b) i. m.
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5. abra: A foglalkoztatasi rata alakuldsa

Forras: az Eurostat adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése, 2021
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6. abra: A munkanélkiiliségi rata alakulasa
Forras: az Eurostat adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése, 2021
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7. abra: A munkanélkiiliségi rata nemzetkozi osszevetésben (2019 negyedik negyedévi és ez, illetve
a becsiilt 2022 negyedik negyedévi ratdk kiilonbsége)

Megjegyzés: ¥ OECD-becslés; ** a Makronom Intézet becslése

Forras: az OECD adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése, 2021

A munkaalapt modell a magyar tarsadalmat alapvetden alakitotta at, (ij normakat terem-
tett, és régi értékeket erdsitett meg. A rendszervaltoztatas 6ta a magyar emberek mun-
kahoz val6 viszonya ambivalenssé valhatott: vagy munka nem volt, vagy volt munka,
de a munkaalapu személyes elorejutas nem valosult meg. 2010-re a kiskortak kozel
17 szazaléka olyan haztartasban ¢€lt, ahol nem latott reggelente munkaba indulé felnot-
tet, sot semmilyen munkavallalot. Az arany néhany év alatt tobb mint felére csokkent.
Ugyanezt jelzi egy masik unios statisztika is, miszerint az alacsony munkaintenzitast
haztartasokban €16k aranya 2005 és 2010 kdzott nétt, 2010 6ta viszont a masodik legna-
gyobb csokkenést mutatta az unidban. Az elmult évtizedben a munkahoz val6 viszony

megvaltozott, a munkavallalas az élet mindennapi, alapvetd élményévé valt.
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8. abra: Foglalkoztatott nélkiili haztartasban élok aranya Magyarorszagon
Forras: az Eurostat adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése, 2020
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9. abra: Alacsony munkaintenzitasu haztartasban élék aranydnak szazalékpontos valtozdsa

Forras: az Eurostat adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése, 2020

A koronavirus-valsag kihivasanak Spanyolorszag aranyaiban rengeteg allastalan-
nal — 14,1 szdzalékos munkanélkiiliségi ratdval —, Magyarorszag viszont a munkaalapt
modellnek kdszonhetden rengeteg munkavallaloval indult neki.

Bz kijelolte a valsagkezelés itjat is: egyes orszdgokban a joindulatd, de naiv és a visszaesésre nem
készen all6 gazdasagpolitika a siirgetd szocialis valsdg nyomasara elsésorban segélyezéshez nyult
[...]. Ahol viszont mindenki dolgozott, aki akart, ott a munkahelyek megvédésére és ujak 1étreho-
zésara lehetett koncentralni. A két megkozelités eltérd gazdasagpolitikai modellt tiikroz: az egyik
nem meri vagy nem kivanja, a masik viszont célul tiizi ki a teljes foglalkoztatds megvaldsitasat.
Magyarorszag lényegében elérte ezt a célt: a 2019-es 3,4 szdzalékos munkanélkiiliségi rata mar
az egyik legjobbnak szamitott az unioban — csak Németorszag, Csehorszag és Lengyelorszag volt
képes megelézni” — fogalmaztunk irdsunkban.'?

A friss adatokbol pedig az latszik, hogy hazank munkapiaca maga mogott hagyta a koro-
nasokkot, €s 2021 juniusaban tobben dolgoztak, mint valaha.

Emellett is jelentés munkapiaci eréforras all rendelkezésre: 250 ezer regisztralt
allaskeresé van, ez jelentds tartalék, tobb tizezer f6 vonhatdo még be a munkaerdpiacra.
A magyar gazdasag versenyképességének javitasa, a munkavallalok termelékenységének

2 Olah (2021b) i. m.

196



Atment a stresszteszten a magyar gazdasag(politika)

ndvelése céljabol megujult felnéttképzési rendszer keretében szeptembertdl 70 milliard
forintos keretosszeggel indultak vallalati tovabbképzési programok.

A munkanélkiiliségi rata éppen ezért a valsag idészaka alatt mindvégig a harom-hat
legjobb munkanélkiiliségi rata kozott tudott maradni az EU-ban. A hagyomanyos, mas
orszagok altal nagyvonalubban alkalmazott roviditett munkaidds tdmogatasi formak,
a nagyvonall Kurzarbeit-sémak elfedik a munkanélkiiliség valos szintjét. Sok esetben
ezek a programok kimondottan az otthonmaradast dsztonzik, és feltételiik, hogy ne
torténjen gazdasagi aktivitas. Igy a kivezetésiikkor a munkanélkiiliség a vartnal maga-
sabb lehet. Magyarorszag csak a legindokoltabb esetekben és szektorokban nyujtott
ilyen jellegli tdimogatast, rdadasul feltételként nem az inaktivitdst, hanem a folytatodo
tevékenységet szabta meg."?

A nagyvonalu nyugati Kurzarbeit-modellek tovagyirtiz6 hatasként nemegyszer még
a magyar gazdasag Ujrainditasat is akadalyoztak a magyar vallalatok beszamoloi alap-
jan. Az Ausztriabol vagy Németorszagbol elvégzend6 gépinditast vagy karbantartast
nehezitette, hogy a kinti munkavallalok nem mehettek be dolgozni, hogy a 80 szazalé-
kos bértamogatast le tudja hivni cégiik. Ezért a sziikséges mértékli Kurzarbeit mellett
a magyar gazdasagpolitika beruhazasosztonzo tamogatasokon keresztiil erdsitette meg
a munkahelyeket €s jarult hozza Gj munkahelyek létrehozasahoz, ahogyan az a kovetkezo
fejezetbdl kideriil.

Beruhazasok: a valsag alatt is a harmadik legmagasabb rata
a hosszi tava novekedési tobblet zaloga

Kevés unids orszagban allt fenn az a helyzet, hogy a valsdgban a gazdasagpolitika fela-
data mar ,,csupan” a teljes foglalkoztatas megbrzése volt.'* Ez a lehet6ség nyitott eltérd
valsagkezelési utat hazanknak, ahol a segélyezés helyett beruhazasok 6sztonzésével lehe-
tett fenntarthatobb mddon élénkiteni a gazdasagot.'”> A beruhdzasosztonzés egyuttal
lehetdséget adott arra, hogy mar a valsag soran a versenyképességi fordulatot alapozzak
meg a hazai cégek. A magyar gazdasagvédelmi akcioterv egyik sajatos eleme volt, hogy
a valsag alatt a GDP 2 szazalékanak megfelel6 Osszeggel tdmogatta a vallalkozasok
beruhazasait, amelynek kdszonhetéen kozel 4 szazalékpontnyi tobbletberuhazas valosul
meg. Részben ez segitett megdrizni az unidval szembeni 5,5 és a visegradi orszagokkal
szembeni 7,5 szdzalékpontos beruhazasi tobbletiinket. A beruhdzastamogatés a segélyek-
kel szemben nem ingyenpénz, hanem az allami 6sztonzeés eszkoze: a vallalkozadsoknak

13 0lah Daniel: Hozzaszoktak az ingyenpénzhez, nem szeretnének tobbé dolgozni: tizezrek sorsa kérdéses,

kitolodott a valsag az Egyesiilt Kiralysagban. Mandiner, 2021f. oktober 19.

4 Robert Skidelsky — Déaniel Olah: Full Employment, as the Hearth of the Cultural Economics of Orban.
Challenge, 64. (2021), 3. 243-278.

15 Olah Daniel: Epit az orszag. Mandiner, 2020c. december 10.
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meg kellett tartaniuk a munkavallaloikat, idében végre kell hajtaniuk kapacitasbovito
beruhazasaikat, és a kkv-knak technologiafejlesztést kell végrehajtaniuk. A magyar
névekedést tehat a koronavirus-valsag el6tt és utan is az EU-atlagnal tartdsan magasabb
beruhazasi rata, illetve a termelékenység novekedése hiizza — ahogyan azt a kdvetkezo
részbdl latni fogjuk.
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——— EU-atlag ——— Magyarorszag Visegradi orszagok sulyozott atlaga
10. dbra: A beruhdzasi rata alakulasa nemzetkozi ésszvetésben
Megjegyzés: Bruttd alldeszkoz-beruhazasok a GDP szazalékaban, 4 negyedéves gordiilé dsszeg.
Forras: az Eurostat adatai alapjan a Makronom Intézet szdmitasa, 2021
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11. abra: A beruhdzasok szazalékos novekedése 2015 és 2019 kozott
Forras: a World Bank adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése, 2019
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Innovativ gazdasag: a magyar vallalatok termelékenységi novekedése
2010 6ta haromszorosan haladja meg az unié atlagat

Fontos ugyanis, hogy a megvaldsulo beruhazasok ténylegesen javitsak a versenyképes-
séget, hiszen magas hozzaadott értékli beruhazasbol magas hozzaadott értékii noveke-
dési szerkezet all majd eld. Erdemes megjegyezni, hogy a magyar gazdasag innovacios
szempontbdl is folyamatos elérelépést mutat. A globalis innovacids indexben'® jelenleg
a 35. helyen all, a képzeletbeli ,,programoz6i olimpian” viszont mar egy 2016-o0s elemzés'’
szerint is 6tddik helyezett lenne, mikdzben az ipar 70 szazalékhoz kozelit6 high-tech
aradnya az IMF szerint magasabb, mint az amerikai, a brit, az osztrak vagy az északi
orszagok szintje. Ekozben a high-tech ardnya az exporton beliil eurdpai szinten is a leg-
magasabb. E mutatok jelzik, hogy a magyar munkavallalok képzettsége €s a vallalati
innovacios eréfeszitések egyiittesen mérhetd atalakulast gyakorolhatnak a gazdasagban.

Az atény, hogy mig Magyarorszagon 140 szazalékkal emelkedtek,'® mikdzben vilag-
szerte 42 szazalékot zuhantak a kozvetlen kiilfoldi befektetések 2020-ban az ENSZ
szerint, szintén nem pusztan mennyiségi siker, hanem mindséget és a nemzetkdzi
értéklancok elkotelezodését is jelenti, annal is inkabb, mert a szamot jelentds részben
a tulajdonosi hitelek, azaz vallalatcsoporton beliili kdlesonok emelik. A toretleniil érkez6
beruhazasoknak, illetve a hazai és a nemzetkozi vallalatok termékeny 0sszekapcsoloda-
sanak koszonhetden a magyar a vilag 10. legkomplexebb gazdasaga 2019-ben, szemben
az ezredfordulés 23. helyezéssel.!”® (El6ttiink csak Japan, Svajc, Németorszag, Dél-Korea,
Szingapur, Csehorszag, Ausztria, Svédorszag és Szlovénia all.)

Ez is hozzajarulhat ahhoz a villamgyors visszapattanashoz, amelyet az iparban lat-
tunk — tobbek kozott a minden varakozast feliilmulo, 39,1 szazalékos majusi és 22 sza-
zalékos juniusi novekedéssel az ipar az egyik leggyorsabban helyreallo szektor még ugy
is, hogy egy-egy 6szi honapban a chiphiany hatasa érz6dott a teljesitményén —, szemben
a 2008-as valsag utdni, 5 éven at elhtiz6do gyengélkedéssel. 2021 elsé hat hdnapjaban
a hazai termelés volumene 18,8 szdzalékkal novekedett, ami azt is jelenti, hogy a magyar
ipar teljesitménye visszatért a jarvany el6tti novekedési palyajara. A novekedés fenn-
tartasahoz hozzajarulhat, hogy a magyar gazdasagpolitika a jarmiiipar atalakulasanak
trendfordulojat is jo elére érzékelve, idében Iépett: hazank hamarosan Europa masodik
legnagyobb akkumulatorgyartoja lehet, és az dnvezetd jarmiivek fejlesztésében a vilag
¢lvonalaba tartozik.

¢ Lasd Global Innovation Index (GII). Wipo.int.

17" Lasd Ritika Trikha: Which Country Would Win in the Programming Olympics? Blog. HackerRank.com.
Mandiner, 2021e. januar 28.

19 Lasd https://atlas.cid.harvard.edu/.
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12. abra: Kiilfoldi mitkédotéke-bedaramlas szazalékos valtozasa 2020-ban

Forras: az UNCTAD adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése, 2021

1. tablazat: Orszagok rangsora a gazdasagi komplexitds alapjan 2019-ben

Magyarorszag

Rang Orszag

1. Japan

2. Svajc

3. Németorszag
4. Dél-Korea

S. Szingapur

6. Csehorszag

7. Ausztria

8. Svédorszag

9. Szlovénia

10. Magyarorszag
11. Egyesiilt Allamok
12. Egyesiilt Kiralysag
13. Finnorszag

14. Szlovakia

15. Olaszorszag
16. Kina

17. [rorszag

18. Mexiko

19. Franciaorszag
20. Izrael

[

133. Nigéria

Forras: Atlas: Country & Product Complexity Rankings (2019) alapjan a szerzok szerkesztése
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13. abra: A magyar ipar szerkezete és az egy fore juté GDP kapcsolata
Forras: a World Klems, Kinai Statisztikai Hivatal és IMF adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése

Mikdzben Magyarorszag 2018 6ta teljes modellvaltast?® valositott meg a tudas- €s inno-
vaciotermel6 rendszerek tekintetében (szak- és feln6ttképzés, felsdoktatas, kutatointézeti
halozat, tudomanyos parkok és nemzeti laboratériumok, a mindezeket 6sszekapcsold
innovacios 0koszisztémak és az egész alapjat ado infrastruktira a hulladékgazdalko-
dassal €s az 0j energiastratégiaval), €s a valsag ellenére is novelte a kutatas-fejlesztésre
¢s innovaciora szant kormanyzati kiadasokat (2010-hez képest a GDP-aranyos kuta-
tas-fejlesztési kiadasokban a hetedik legnagyobb novekedést elérve az unidban), az is
elmondhat6, hogy mar nem csupan a kiilfoldi vallalatok allnak a magyar innovacioé
mogott, hiszen a hazai kkv-k termelékenysége rekordmértékben? nétt unids szinten
2010 és 2017 kozott, haromszor olyan gyorsan, mint az uni6 atlagaban, és 2018-ban még
erre is ratettek a hazai kis- és kozépvallalkozasok: az uniods atlag harom és félszeresével
novelték termelékenységiiket.

20 Olah Daniel: A magyar tudéstarsadalom kevés szellemi tulajdont termel — Palkovics amerikai-magyar
tanacsadoja a Makronomnak. Mandiner, 2019a. januar 28.

21 Olah Daniel: Kutatas: Hatékonysagi robbands a magyar kis- és kozépvallalatoknal. Mandiner, 2019e.
majus 22.
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14. dbra: A termelékenység valtozasa 2010 és 2018 kozott (szazalék)
Forras: az SME Performance Review alapjan a Makronom Intézet szerkesztése

A magyar tudastoke épitése pedig magyar nemzetgazdasagi térnyerést jelent: az Opten
céginformacios szolgaltatd 2019-es tavaszi elemzése? szerint mar kozel hatezer magyar
érdekeltségli vallalat arbevétele haladja meg az évi 1 milliard forintot. A kiilfoldi hattert
cégek aranya a 100 millio feletti szegmensben hat év alatt 17 szazalékrol 13 szazalékra,
az 1 milliard feletti szegmensben pedig 40 szazalékrol 33 szazalékra esett. A kkv-k hely-

zetét erdsitd intézkedések koziil az egyik legfontosabb, hogy a kkv-k atlagos adoterhelése
35 szazalék ala csokkent 2020-ra, mikézben 2010 el6tt 52-56 szazalék kdzott mozgott.
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15. abra: Vallalati adoterhelés Magyarorszagon és a régios orszdagokban szdazalékban
Megjegyzés: * becslés
Forras: az OECD adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése, 2020

22 [Olah Daniel]: Egyre tobb kiilfoldi cég helyét veszik at milliardos magyar cégek. Mandiner, 2019c.
majus 9.
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Az addcsokkentés persze korantsem elegendd: ma mar minden beruhazasosztonzo
vallalkozasfejlesztési tamogatas esetében KO-kritérium a digitalizacios fejlesztés,*
a hatékonysagndvelés, ami azt jelenti, hogy a digitalizacios fejlesztések teljesiilésének
hidnyaban a teljes tamogatasi 0sszeget vissza kell fizetni. Ez mar a teljesen megujult
kkv-fejlesztési eszkoztar egyik részének szamit, mert a kkv-k esetében is sziikség van
digitalizaciora, automatizaciora és robotizaciora, hiszen ez az egyetlen titja annak, hogy
megkiizdjiink a tdmeges munkaeréhiany évtizedének fenyegetésével, és tovabb néveljiik
a magyar cégek versenyképességét.

A véllalkozasfejlesztési eszkoztar pedig a vallalkozasok szdmara 2021 méjusatol
személyre szabottan all rendelkezésre a vali.hu oldalon. A Vali @jitdsa, hogy minden val-
lalkozasfejlesztési lehetoséget a cég méretére, foldrajzi elhelyezkedésére és tevékenységi
korére optimalizalva, vagyis személyre szabottan mutat meg a hazai cégeknek, akiknek
nem kell t6bbé a hozzajuk ill6 lehetéségeket keresgélnitik.>*

A beruhazasosztonzo tdmogatasok mellett a kkv-k valsag alatti tuléléséhez és megerdso-
déséhez a jegybank és az allam altal tamogatott kedvezményes hitelek is jelentés mértékben
hozzéjarultak. Az els6k kozott kell megemliteniink az MNB Novekedési Hitelprogram
Hajra! konstrukciojat, amely a kereskedelmi bankoknak biztositott olcsé kkv-hitelezési for-
rast, és a Széchenyi Kartya Program allamilag tamogatott hiteleit, amelyek pedig a magyar
mikro-, kis- és kozépvallalatoknak biztositottak nulla szazalékos kamatozasu hiteleket.

Atalakul6 képzés és oktatas a foglalkoztathatosag
és a tarsadalmi egység szolgalataban

Ahogyan arrol szt ejtettiink, a magyar munkaer6 versenyképességének ndvelését szol-
galja a szak- és felnottképzés megujitasa, illetve a felsdoktatasnak a magyar torténe-
lemben sosem latott mértékii fejlesztési programja is. Ugyanakkor 1ényegesen kevesebb
figyelmet kap — 6sszehasonlitasban a korabbi kritikdk amplitiddjaval — a koznevelési
rendszer mindségi valtozasa. A PISA-eredmények ugyanis folyamatosan javulnak: mint
Maruzsa Zoltan kéznevelésért felelds allamtitkar ramutatott,

,»az orszagos kompetenciamérésen az utolso, 2019-es mérés eredményei alapjan matematikabol
a 8. évfolyamon atlagosan 1624 pontot értek el a tanuldk, ami a mérések huszéves torténeté-
ben a legjobb eredmény, a 10. évfolyamon a diakok atlag képességpontja pedig a 2010-ben mért
1613 pontrdl 1670-re nétt, ami ugyancsak az elmult évek legjobb eredménye. A szovegértés terén
a 8. évfolyamon elért atlagosan 1608 pont az eddigi legmagasabb érték, a 10. évfolyam azonban még
ennél is eredményesebben szerepelt, a 2008-ban mért 1609 ponthoz képest 2019-re az atlagered-
mény 1661-re emelkedett.”>

2 Olah Daniel: Az elsd kanyarban mar eléztiink — Gyorgy Lasz1o a Mandinernek. Mandiner, 2021c.
junius 24.

24 Olah (2021¢c) i. m.

23 Maruzsa Zoltan: Hirgyartas a taniigy frontjan. Magyar Nemzet, 2021. janius 5.
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Mint kiemelte, a PISA-eredmények alapjan a magyar diakok képesek az OECD —a vilag
elitklubja — atlagan teljesiteni, raadasul a 2019-es TIMMS-mérésben természettudoma-
nyos teriileten a magyar nyolcadikosokat az unioban csak a finnek és a litvanok el6zték
meg, 39 vizsgalt orszagbol pedig a nyolcadik helyen végeztiink.?

Gazdasagi felzarkozas: egyre kozelebb a portugalok

Az innovacio- és tudastermel6 rendszerek megujitasa az elmult szaz év egyik leggyor-
sabb magyar novekedési korszakaval gazdasagi felzarkdzast is hozott, és mindezt ugy,
hogy Magyarorszag magas adossaggal, inflacioval, koltségvetési hiannyal és adokkal,
rendkiviil alacsony aktivitasi rataval és foglalkoztatassal indult 2010-ben, Osszessé-
gében a visegradi orszagok kozott a legrosszabb helyzetbdl. Ennek ellenére a magyar
gazdasagpolitika 800 ezer munkahelyet teremtett — ez egyértelmiien szolgalta a hatrany
lekilizdését, mikdzben természetes modon rontotta a termelékenységi statisztikakat —, de
mindekdzben gazdasagi fejlettségben unios adatok alapjan utolérte és lekorozte (vissza-
elézte) Szlovakiat (Lengyelorszaggal pedig fej fej mellett halad). Az IMF is hangstlyozta,
hogy az elmult években a termelékenység névekedése is megindult, igy ez fontos pillére
a gazdasagi novekedésnek.

Mint arrél korabban részletesen beszamoltunk, ,,a magyar gazdasag az unios statisz-
tikak alapjan a 2010-es évek végére nem csupan felzarkozott a kdzép-eurdpai régidohoz
¢és a visegradi orszagokhoz, de fokozatosan egyre tobb gazdasdgot utasit maga moge”,
azuni6 27 orszaga kozott Magyarorszag —a 2008-as valsag hatasara — 2012-ben mar csak
a fejlettségi lista 23. helyén allt, 2019-re azonban a 20. helyre zarkozott fel, hét orszagot
(Lengyelorszag, Szlovakia, Romania, Lettorszag, Gorogorszag, Horvatorszag, Bulgaria)
megel6zve a vasarloerd-paritason mért egy fére juté GDP-mutatoban.?” ,,A magyar felzar-
kozas dinamikajat is jelzi, hogy Magyarorszag szorosan megkozelitette a 78,6 szazalékon
allo Portugaliat.” Cikkiink felvetette, hogy hazank az 1990-es években még belathatatlan
tavolsagban 1évo Portugaliat is megeldzheti gazdasagi fejlettségben, mar kdzéptavon.
A magyar felzarkozas tehat bizonyitottan zajlik, a visegradi orszdgok kozott Csehorszag
utan a magyar gazdasag kovetkezik fejlettségét tekintve.”®

26 QOlah Daniel: ,,Agyba ¢s vasba is fektessiink!” — igy reagalt Palkovics Matolcsy kritikajara a Makro-
nomnak. Mandiner, 2021a. augusztus 4.

¥ Olah Déaniel: Visszael6ztiik Szlovakiat. Mandiner, 2020g. november 12.

28 Olah Daniel: A lengyel utan a szlovakot is visszael6zte a magyar gazdasag. Mandiner, 2020b. november 9.
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Inkluziv fejlédés: a gazdasag novekedésébdl Magyarorszagon részesiilnek
a legszélesebb korben

Az elmult 6t évtized legnagyobb globalis gazdasagi kihivasa, hogy mikézben a gazdasa-
gok novekednek, a ndvekedés gylimolcseit sziikebb elitek élvezik. Magyarorszagon erre
a globalis kihivésra sikeriilt valaszt adni 2010 utan az unortodox gazdasagpolitikaval,
amit akkor a nemzetk6zi elemz06k éles kritikaval illettek, ma pedig mar az IMF® és
a Vilaggazdasagi Forum (WEF) is ezt ajanlja a globalis kihivasok kezelésére, a nove-
kedés inkluzivva tételére, vagyis annak elérésére, hogy a gazdasag gyiimolcsei széles
korben legyenek hozzaférhetoek.

A haztartasok jollétének (pontosabban ,,nyomoranak”) méréséiil szolgaldé Misery-index
alapjan Magyarorszag 2020-ban 156 orszag kozott a 35. legjobb helyezést érte el, mikdz-
ben ¢ mutatd alapjan 2009-ben még az utolsok kozott voltunk.’® A koronavirus-jarvany
évében hazank megel6zte Belgiumot, Ausztraliat, az Egyesiilt Allamokat, Esztorszagot,
Portugaliat, Kanadat, Franciaorszagot, az Egyesiilt Kiralysagot vagy Uj-Zélandot. Ezt
a mutatét az inflacios és a munkanélkiiliségi ratak, illetve a hitelkamatlabak 6sszeadasa-
val, majd a GDP-névekedési rata ezen 6sszegbdl valo levondsaval kapjak, igy rendkiviil
egyszeri és szemléletes modon rangsorolhatok a vilag orszagai altalanos makrogazdasagi
allapotuk szerint.

Ugyanakkor a Misery-index altal leegyszerusitett makrogazdasagi folyamatok akar
feszitd tarsadalmi problémakat is leplezhetnének. Ezért fontos, hogy figyelembe vegyiik
az inkluzivitast mér6 egyik legfontosabb mutatoét, a Vilaggazdasagi Forum inkluziv
ndvekedési rangsorat, amely alapjan Magyarorszag a masodik leginkluzivabb noveke-
dést tudja felmutatni a fejlod6 orszagok csoportjaban.®! A kézmunkaprogramtol a csaladi
adokedvezményeken at az egykulcsos adoig szamos eszkoz segiti, hogy a szegényektol
a fels6 kozéposztalyig minden csoport elott megnyiljon a tarsadalmi mobilitas lehetdsége.
Ezt ismerte el a Vilaggazdasagi Forum (WEF), amikor a fejlédé orszagok inkluzivitasat
vizsgald kutatasaban 74 orszagbol a 2. helyre rangsorolta Magyarorszagot.

A WEF eredményeit erdsitette meg a szerb—amerikai egyenldtlenségkutato, a Vilag-
bank volt vezetd kozgazdasza, az tgynevezett elefantgorbérdl ismert Branko Milanovi¢
kutatasa is, miszerint 2010 utan a legszegényebbek realjovedelmei novekedtek a legna-
gyobb mértékben Magyarorszagon, és ezzel megfordult a korabban ismert jovedelempoli-
tikai kép. A 2010 el6tti idészakban (2006 és 2010 kozott) minél magasabb jovedelmi volt

2 Takacs Zsolt — Olah Daniel: Valsag van, ugyhogy az IMF 0jbol a sokat kritizalt magyar modellhez
nyul. Mandiner, 2021. aprilis 13.

30 Olah Déniel — Bakajannisz Péter: igy teleportalt Magyarorszag kilenc év alatt egy vilagranglista végérdl
az elejére. Mandiner, 2019. oktober 29.

31 Olah Daniel: Az USA-t elézi Magyarorszag: nagyon széles rétegek részesiilnek a gazdasagi noveke-
désbol. Mandiner, 2018. januar 23.
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egy magyar allampolgar, annal nagyobb mértékben ndvekedtek jovedelmei, mikdzben
a tizbdl az alsd négy jovedelmi kategoriaba tartozok jovedelme csokkent.
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16. abra: Az egy fore juto redljévedelem szazalékos valtozdasa 2007 és 2015 kézott (szdazalék)
Forras: Branko Milanovic Twitter-oldala (2019. junius 25-én)
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17. abra: A haztartasok realjovedelmének valtozdsa jovedelmi tizedenként szazalékban
Forras: a KSH adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése
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Atment a stresszteszten a magyar gazdasag(politika)

Az azt kovetd idoszakban azonban kiegyenlitetté valt a ,,gyarapodas”, az alacsonyabb
jovedelmii tarsadalmi csoportok is megjelentek mint a névekedés haszonélvez6i.? Hozza

kell tenni, hogy a Vilagbank Shared Prosperity Report cimii jelentése is megerdsitette
ezt a képet: mint a Makrondm portal elemzése ramutatott,

,,2012 és 2017 kozott éves atlagban az egy fore jutd jovedelem a magyar alsobb 40 szazalék ese-
tében jobban nétt (4,84 szazalék), mint a median (4,49 szazalék) vagy a teljes népesség korében
meért novekedés (4,6 szazalék). Ez a szam magasabb, mint az elemzésben szerepld barmely fejlett
nyugati orszag esetében. Erdekesség, hogy Németorszag és Svéjc esetében az alsé 40 szazalék jove-
delme csokkent, mig a median nétt. Az egyetlen kdzép-eurdpai orszag, ahol minden kategoridban
csokkent a jovedelem 2011 és 2016 kozott, az eurdt hasznalé Szlovakia volt. A Vilagbank tehat
igazolta, hogy a 2010 utani magyar politika hatasara a tarsadalom szegényebb felének jovedelmei
jobban néttek, mint a tobbieké.”*

Ebben kozrejatszott, hogy az elmult évtizedekben a minimalbér realértéke szinte min-
den évben emelkedett, amikor jobboldali kormanya volt az orszagnak (igy a 2010 utani
évtizedben), de szinte mindig cs6kkent, amikor baloldali.>* Marpedig a minimalbér
a szegénységgel szembeni kiizdelem f6 eszkoze, ami hatékonyan segiti az alacsony jove-
delmt munkavallalok jovedelmi helyzetének javulasat, és tovagylrtizé bérhatasokat
eredményez az altalanos bérszinvonalra is a nemzetgazdasagban. Erdekesség, hogy mig
2002 és 2010 kozott a minimalbér realértéke csokkent, addig a 2010 utani évtizedben

a duplajara nott. A 2021-2022-es minimalbér-emelés tovabb erdsiti a fenti kdvetkeztetést,
hiszen annal csak a 2001-es readlndvekedés volt nagyobb.
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18. abra: A brutté minimalbér realértékének valtozasa (szazalék)
Megjegyzés: 1994 = 100

Forras: a KSH adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése

32 Olah Daniel: A szegények és a ciganysag a legnagyobb nyertesek. Mandiner, 2019b. november 6.

Olah Daniel: Harommillio mélyszegénységbe keriilé magyarral riogat a balliberalis kozgazdasz, csak
a Vilagbank szerint ennek semmi alapja. Mandiner, 2020e. december 16.
3% Olah Daniel: A bal- vagy a jobboldal a minimalbér-emelés bajnoka? Mandiner, 2020a. majus 21.

33
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Az egyenl6tlenséggel kapcsolatban meg kell jegyezni, hogy az azt méré magyar
Gini-egyiitthato is a svéd szinten all.** Ez a ndvekedési szamokkal egybevetve arra utal,
hogy Magyarorszag egyszerre képes novekedést és kiegyenlitett gyarapodast biztositani
a kiilonb6z6 jovedelmii csoportok szamara — mas szdval inkluziv, bevond névekedést
valdsit meg, amibdl nem csak a leggazdagabbak profitalnak.
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19. abra: A jovedelmi egyenldtlenséget méré Gini-koefficiens, 2020
Megjegyzés: *2019-es érték. 0 a legegyenlobb, 100 a leginkabb egyenlétlen tarsadalom.
Forras: Eurostat, 2021

Az inkluziv ndvekedés eredménye az, hogy a szegénységi mutatokat mar rovid tdvon
kedvezd iranyban alakitja. Ezért csokkent hazankban az egyik legnagyobb mértékben
unios szinten a sulyos anyagi nélkiilozésben €16k aranya az elmult évtizedben, mikozben
a szegénységi rata tartésan alacsony, de még a szegénység kockazatanak kitettek ardnya
is csaknem megfelez6dott a csucspontjahoz képest.

Minden, a szegénységet mérd mutatoban jelentdés mértékben 1épett elore Magyaror-
szag 2010 ota: a sulyos anyagi nélkiilozésben €10k aranyat a 4. leggyorsabban sikertilt
csokkenteni; a szegénységi rata Magyarorszadgon az 5. legalacsonyabb; a tarsadalmi
kirekesztés kockazatat az unio atlaga ala sikeriilt csokkenteni; a mindharom szegénységi
dimenzidban érintettek szama félmilliorol szazezer £6 kdzelébe mérséklodott.

¥ Radi Balazs: A tények sem allitjak meg a baloldali gbzhengert — mélyszegénységgel riogatnak a jako-
binusok. Mandiner, 2021. marcius 10.
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Gini-index, 2019
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20. abra: Egy fore juto real-GDP-ndvekedés és jovedelmi egyenlitlenség 2018 és 2019 kézott (szazalék)
Megjegyzés: egy fore juto, szazalék
Forras: az Eurostat adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése
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21. abra: Sulyos anyagi nélkiilézési rata szazalékpontos valtozdsa
Forras: az Eurostat adatai alapjan a Makronom Intézet szerkesztése, 2021
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24. abra: Mindharom szegénységi dimenzioban érintettek szama Magyarorszagon, ezer fében
Megjegyzés: ezer fében; a harom dimenzi6: relativ jovedelmi szegénység, sulyos anyagi deprivacid, nagyon
alacsony munkaintenzitas

Forras: KSH

Pénziigyi valsagallésag: a magyar gazdasag iitésallobb,
mint a 2008-as valsag idején

Az elmult évtized inkluziv, mindinkabb innovaciovezéreltté valé magyar gazdasagi
ndvekedése a kozpénziigyek stabilizalodasaval valosult meg. Szamos elemzésben mutat-
tunk ré arra, hogy 2010 utan az addig folyamatosan ndvekvo sériilékenységi pontokat
a kormanyzat elkezdte csokkenteni: Magyarorszag allamadossaga csokkend palyara
keriilt — ami a koronavirus-jarvany éveit kovetéen minden eldrejelzés szerint folyta-
tédik —, a haztartasok devizaadossaga lenullazodott, s6t a csaladok mar megtakari-
tast halmoznak fel, vagyonuk novekszik.* Ennek része, hogy allampapirt vasarolnak,
ami a gazdasagi onvédelem szimbolumava is valt, hiszen a magyar allamadossag ma
mar dontden forintban és hazai kézben van. A gazdasag nettd kiils6 adossaga pedig
a 2020-as évek elso felében egy esetleges, a koronavirus okozta atmeneti megtorpanas
utan is lenullazodhat, igy a magyar cégek, bankok, csaladok és az allam egyiittesen mar

3¢ Olah Daniel: Pénziigyi értelemben is erds védéfalat huzott fel a kormany a kiils6 sokkok ellen. Mandiner,

2020f. marcius 18.
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netto hitelezdje lesz a kiilfoldnek.”” Mig 2010-ben az allamaddssag kozel fele devizaban
és kétharmada kiilfoldi tulajdonban volt, addig mara a devizaarany 20 szazalék alatti,
és a teljes adossag kétharmada magyar kézben van. Ez jelentésen néveli az orszag pénz-
ligyi szuverenitasat, illetve gazdasagi iitésallosagat.

A gazdasagi felzarkdzasi palyan maradas esélyét noveli, hogy a magyar cégek és haz-
tartasok hitelallomanya unios és visegradi Osszevetésben is a legalacsonyabbak kozé
tartozik, ami nagy teret nyit a hitelezésre épit6 kilabalasnak. Mindez iidvozlend6 folyamat
a jelen koriilmények kozott, mivel a 2000-es évekkel szemben immar nem a kiilfoldi
bankszektor és a kormanyzat hallgatolagos egytittmiikddésén alapulo, kiilféldi devizaban,
spekulacios céllal torténik kockazatalapt verseny flitotte hitelnytjtas, hanem rendkiviil
kedvezo feltételekkel ugyan, de biztonsagos koriilmények kozott, hazai, termeld beru-
hazasokra, amelyek képesek kitermelni a késobbi adossagterhet. Ezért is csokkenhet
a hitelallomany boviilése ellenére az orszag teljes, netto kiils adossaga.

Az elmult évtizedben sikeriilt megvaldsitani a nagymértékli adocsokkentést, de koz-
ben a koltségvetési deficit féken tartasat is. Tartosan 3 szdzalék alatti hidnnyal és folya-
matosan csokkend allamadossaggal hiitdtte Magyarorszag a gazdasagat egészen a koro-
navirus-valsagig, amikor élénkitésbe kezdett. Ekozben —a koltségvetési deficit alacsonyan
tartasa ellenére — eurdpai adocsokkentési éllovassa is valt az orszag, a 2010 6ta tobb
mint felez6do, 15 szazalékos szja-val és a rekordalacsony, 9 szazalékra csokkentett tar-
sasagi adoval, ami a tobb adot beszedni kivano, adoéemelést tervezd, adoiigyi kartelle-
zésben® gondolkodo6 nyugati nagyhatalmakkal is konfliktushelyzetet*® okozott.

Magyarorszag a valsagkezelésben is épitett a hitelezésre.

,»A magyarorszagi haztartasok az adossag jelentés novekedése nélkiil vészelik at a valsaghelyzetet,
az adéssagnovekmény jelentds része inkabb vallalati hitel. Ez azért kedvezd, mert a vallalati szektor
hiteleibol beruhazasok valosulnak meg, amibdl jovobeli termelési kapacitasok, termelékenység-
javulas és munkahelyek lesznek, igy a hitelt le lehet dolgozni a késébbiekben. Raadasul a hazai
tarsasagok korében a hitelallomany egyelére jelentésen elmarad a nyugati, de még a visegradi
orszagbeli cégekhez képest is, emiatt volt tér a hazai vallalati hitelallomany bovitésére” — irtuk
korabban, hozzatéve, hogy ,,a mediterran orszagokban ezzel szemben szinte a teljes adossag-
novekményt az allami tartozasok emelkedése okozza — ez azért is furcsa, mert a térségben az allam-
addssagok mar egyébként is az eurdpai rekordokat dontdgetik. Ez fenntarthatatlan, mert a harom
szektor koziil csak az allam viseli a terheket.™?

A valsagkezelés soran a magyar koltségvetés hianya az eurdpai atlagnak megfeleld mér-
tékben romlott. Mindez azt eredményezi, hogy a 2010 utani tiz évben kialakitott spe-
cialis védderny6t, vagyis az unios és az eurodvezetihez képest jelentésen alacsonyabb
allamadossagszintet sikeriilt fenntartani. Az uniosnal 10 szazalékponttal és az euro-

Varga: Hazank fél évszazados adosi pozicié utan netto hitelezové valhat. Mandiner, 2021. julius 5.
Globalis minimumado: nem mas, mint a G7-ek kartellezése? Mandiner, 2021. jalius 20.

Takacs Zsolt: Maximalis veszély a globalis minimumado. Mandiner, 2021. augusztus 5.

40 Olah (2021b) i. m.
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ovezetinél 18 szazalékponttal alacsonyabb magyar allamadossagszint azt is jelzi, hogy
az eurodvezettel szemben még sikeriilt is javitani az allamadossagszint-kiilonbségen.
Ez persze nem jelenti azt, hogy a sebezhetdbbé valo vilaggazdasaggal egyiitt ne lenne
jelenleg kockazatosabb régionkban és igy hazankban is a pénziigyi helyzet, mint a koro-
navirus-valsag elott, de feltétleniil védettebbnek tekinthetd a gazdasag a 2007-2008-as
valsag idején tapasztalthoz képest. Hozza kell tenni, hogy a magyar allamadossag hétéves
csticsardl zuhant* jelent6set: az elsé negyedév végén még 81 szazalékos volt, a masodik
negyedévre 77,6 szazalékra csokkent.

2008 2009 2010 20Mm 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

EU-atlag Magyarorszag
25. abra: A kéltségvetési hiany alakuldsa Magyarorszagon szazalékban

Forras: Eurostat

110
100,80
100
90 85,8
92,90
80
80,2
68,0
70 /_/\/ 74,80
—_— T~
60 65,4
55,6
50
§ 8 3 8 85 88 2z g o e 2 g oy
S R S RRRRLR/RRRLRR/RRRR G E
——— EU-atlag Eurézéna Magyarorszaq

26. abra: A GDP-aranyos allamadossag alakulasa Magyarorszagon szazalékban
Megjegyzés: * a Makronom Intézet elorejelzése
Forras: Eurostat

4 Hétéves csucsrol esett nagyot Magyarorszag allamadossaga. Portfolio, 2021. augusztus 17.
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27. abra: A netto kiilsé adossag szektorok szerinti felbontdsa és a brutto kiilsé adossag (GDP-aranyos
értékek, tulajdonosi hitel nélkiil)
Forras: MNB, 2021

A fiskalis és a monetaris politika is a feladatara koncentral:
az elobbi az djrainditason, mig az utébbi az arstabilitason dolgozik

Az a fiskalis politikai dilemma, hogy eldbb térjiink-e vissza az alacsony koltségvetési
hianycélhoz annal, mint amit az unié megkovetel, vagy a fiskalis politika segitse a gazda-
sag Gjrainditasat, és elnyujtottabb legyen a visszatérés az egyensulyi kozpénziigyekhez,
nem trivialis. A folyamatos, koriilményekhez igazod6 rugalmas egyensulyozas kifizet6do
lehet. Ne feledjiik, hogy egy harmas, globalis gazdasagi, tarsadalmi és egészségiigyi
valsagbol labal ki a vilag. Ebben a helyzetben a tartalékok feltoltése éppoly fontos fel-
adat, mint a korabbi egyensulyunkhoz torténd visszatérés. A batrabb atmeneti kolteke-
zés nagyobb névekedést eredményezhet. Nagyon is sokat szamit minden szazalékpont
a GDP-novekedésben, hiszen 1 szdzalékponttal magasabb névekedés nagyjabol 500 mil-
liard forinttal tobb hozzaadott értéket jelent, amelynek kozel 40 szazaléka (200 milliard
forint) jelenik meg azonnal a kdltségvetésben. Emellett magasabb novekedés esetén
alacsonyabb a GDP-aranyos koltségvetési hidny, és csokken a GDP-aranyos allamados-
sag is. Ahogyan arra a pénziigyminiszter, Varga Mihaly ramutatott, fontos, hogy a sajat
utunkat jarjuk, folyamatosan torekedve egyensulyunkra: fenntarthatésagunk zaloga,
hogy addssagunk ne haladja meg a 80 szazalékos adossagszintet.*?

4 Varga Mihaly: Valsagkezelés — fésodorral vagy sajat uton? Figyeld, 2021. augusztus 12.
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Mivel a koronavirus-valsag a vilag elmult évszazadanak egyik legnagyobb realgaz-
dasagi valsaga volt, a fontolva halad6 kozpénziigyi normalizalédas — a nemzetkozi ajan-
lasokkal 6sszhangban — fontos tamaszt jelenthet a gazdasagi ndvekedésnek, ami visz-
szahatva segitheti az adossag ,,kinovését”.** Nem mellesleg hozzajarulhat a 2021-es
5,5 szazalék folotti ndvekedéshez, amely azt jelenti, hogy az inkluziv ndvekedés kere-
tében a gyermeket vallalo csaladok 2022-ben visszakapjak 2021-ben befizetett addjukat.
Ezzel a gazdasagpolitika Gjbol a 2010 utani recepthez nytlna, mikor megszoritas helyett
névekedésosztonzést valdsit meg.

A megszoritasok helyett a vilaggazdasag és a hazai realgazdasagi folyamatok mér-
legelése sziikséges, és az azokkal aranyos, fokozatos koltségvetési valasz. A V4-or-
szagok konvergenciaprogramjaibol** kideriil, hogy Magyarorszag a koriilményekhez
¢s a kornyezethez mérten korantsem tér el negativ iranyban versenytarsaitol. Lengyel-
orszag 2021-re 6,9 szazalékos, 2024-re 2,5 szazalékos hianyt var. Csehorszag 2021-re
8,8 szazalékos deficitet var, 2024-re még mindig 5,2 szazalékot. Magyarorszag 2021-re
7,5 szazalékos hianyt jelol a programban, mikdzben 2024-re a deficit 3, 2025-re pedig
2 szazalékra mérséklodik. Hazank ezzel az idészak végére utolérheti a legjobban tel-
jesité Lengyelorszagot, mikdzben varhatéan Szlovakiat és Csehorszagot is megeldzi
a koltségvetés konszolidalasaban.

2. tablazat: 2021-re és 2024-re vart kéltségvetési deficitek a visegradi orszagokban (szdazalék)

2021 2024
Szlovakia -9.9 -3.8
Lengyelorszag -6,9 -2,5
Csehorszag -8,8 =52
Magyarorszag 1,5 -3

Megjegyzés: ,,general government deficit”
Forras: Konvergenciaprogramok
Osszegzés helyett
Fiskalis és monetdris politika: egyiitt vagy kiilon utakon?
Magyarorszag azon szerencsés orszagok kozé tartozik, ahol a fiskalis és a monetaris

politika harmonikusan egytittmtikddott a valsagkezelésben. A valsagkezelés egyiitt volt,
egyiitt lehetett sikeres. A kormany gazdasagvédelmi akcioterve nem lehetett volna ered-

4 Olah Daniel: Fenntarthato allamadossaggal a kilabalasért. Mandiner, 2021d. januar 14.
4 Europai Bizottsag: 2021 European Semester: National Reform Programmes and Stability/Convergence
Programmes (2021. janius 2.).
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ményes a jegybank intézkedései nélkiil, amelyek koziil kiemelend6 az Europai Kozponti
Bank politikajaval konform adoéssagfinanszirozas, a Novekedési Hitelprogram Hajra!
konstrukcio, valamint a vallalkozasok béviilését szolgald kotvényprogram.

Most ahhoz, hogy az elért eredményeket megorizhessiik, sziikség van az arstabili-
tas biztositasara. Ahhoz pedig, hogy a gazdasagot yjrainditsuk, a névekedés motorjait
beindithassuk, és kihasznalhassuk a vilaggazdasag atalakulasaban rejlo lehetoségeket,
tovabbra is sziikséges fenntartani a beruhazas6sztonzo, valamint a munka- és tudasalapu
gazdasagpolitikai akciokat.

Az allam Osztonzé szerepe

Fontos, hogy mindezt a hazai 6sztonzd, aktivista, rugalmasan és pragmatikusan cselekvo
allam azzal garantalja 2021-2022-ben, hogy jelentds, 350 milliard forint értéki kdzosségi
beruhazasokat halaszt el, ami jol példazza a stabilitast 6rz6 korrekcids képesség meglétét.
Bar Magyarorszag mint kis, kdzép-eurdpai gazdasag esetében az inflacio tulnyomorészt
kiilso tényezok eredménye (ilyenek a vilaggazdasag miikodési nehézségei, az eurdpai
energiavalsag ¢s a fejlett gazdasagokban lathat6 koncentralodas okozta profitemelések),
az allam a sajat maga befolyasa ala tartozo folyamatok iranyanak alakitasaval —a 2022-es
tervezett koltségvetési hiany 5,9-r61 4,9 szazalékra csokkentésével — is hiiti a gazdasagot,
csokkentd hatast gyakorolva az inflacids ratara.

Az 6sztonz6 allam, felismerve, hogy az inflacios folyamatok mogott kevésbé a hazai
koltségvetési koltések és beruhazasi folyamatok, sokkal inkabb kereslet-kinalati dina-
mikak, illetve a piacszerkezet és értéklancok torzulasai allnak, megitélésiink szerint
képes volt olyan dontéseket hozni, amelyek kompenzalhatjak az inflacié negativ joléti
hatasait. Ez azért indokolt, mert magaval az inflacioval csak hosszabb tavon lehetséges
megkiizdeni, kiilondsen, ha az nemzetkdzi tényezokbdl ered. Ebben az esetben globalis
vagy nemzetkozi problémara az 6sztonzo allamnak lokalis valaszokat érdemes adnia.

Ilyen lokalis valasz, amely egyszerre jolétnoveld és a gazdasagi stabilitast fenntart-
hat6an Orzo stratégia, a hazai munkavallalok és csaladok megerdsitése a profitratak
és az inflacié egyiittes, egymassal 0sszefliggd novekedésének idészakaban. A 13. havi
nyugdij és a nyugdijprémium, a minimalbér, a garantalt bérminimum és szamos agazat
béremelései, a gyermeket neveldk személyi jovedelemadojanak visszatéritése, illetve
a 25 év alattiak jovedelemado-mentessége is mar révid tdvon hozzajarul a kedvezotlen
joléti hatasok kivédés¢hez. A haztartasok kiadasi oldalan atmeneti valsagkezeld intéz-
kedésként a benzinarstop, a kamatstop €s az élelmiszerarstop is meghatarozo, egyuttal
jelzi, hogy az 6sztonz6 allam bizonyos esetekben aktivista beavatkozasok végrehajtasara
is kényszeriil. Emellett a hosszt tavu aktivitast 6sztonzé allami stratégiaba illeszkedik
a 2022. januari, 6sszesen 1500 milliard forintos adocsokkentési csomag.

fgy lesz a magyar gazdasag iitésallo, high-tech és zold, és az arstabilitas biztositasa-
val novekedésiink inkluzivitasa hosszu tavon fenntarthato. A fentiekbdl kitlinik, hogy
sikeres, az orszag gazdasagi ndvekedéséhez hozzajarulni képes.
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