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Hazoer6 lehet az Eurdpai K6zponti Bank
stratégiaja?

*

A magyar gazdasag nyitott, és viszonylag lassan koveti a technoldgiai fejlédést.
Ez veszélyes lehet, de remek fejlodési lehet6séggé is valhat.

Az Eurépai Unié miikodési alapjainak egyike az egységes piac, amely nagy-
mértékben jarult hozza az eurdpai jolét kialakulasdhoz. Ennek egyik fontos
pillére az a nyitott, versenyben érdekelt kdzeg, amelynek sikertilt élni a glo-
balizacio altal nyujtott lehetdségekkel. A néhany éve zajlo geopolitikai folya-
matok miatt megtorpand globalis kereskedelem hatasa mostanra érezhet6vé
valt - olyannyira, hogy azt mar az Eurépai Kézponti Bank (EKB) sem hagyhatta
sz6 nélkiil.

Az Eurdpai Kozponti Bank elsddleges feladata az eurd6vezet arstabilita-
sanak biztositasa, igy az eur6zdéna koézponti bankjaként arra torekszik, hogy
az inflaciot kozéptavon 2%-on tartsa. A pandémia, majd az orosz-ukran haboru
hatasainak kovetkeztében az elmult években ezt a célt nem igazan sikertlt
elérni: az inflacié 2023 marciusaban 6,9%-os volt, és a korabban mért érté-
kekhez képest jelent6s csokkenésnek tekinthetd,! hiszen 2022-ben 9,33%-o0s
értéki volt, vagyis a tobbéves atlag tobb mint haromszorosa. Az inflaci6 ilyen
szint{i emelkedésétleginkabb a rendkiviil megdragult energia ara magyarazza.

Jelenleg az Eurépai K6zponti Bank ugy 1atja, hogy a béke, a nyilt kereskede-
lem és a globalis térben tapasztalhat6 antagonisztikus politikai verseny nem
létezhet egyszerre.? Fabio Panetta, az EKB igazgat6saganak tagja szerint
a nyilt kereskedelem és a béke csak akkor tarthaté fenn, ha a k6zos intéz-
mények altal tamogatott, stabil politikai, gazdasagi és jogi nemzetkozi rend
konfliktusmentes és kikényszerithetd modot kinal a nézeteltérések kezelésére.
Ebben azonban nem sok okunk van reménykedni, igy az EKB is a széttagolt-
saggal szamol.

Fabio Panetta szerint a vilaggazdasagot sujté krizisek ramutattak a glo-
balizaci6 kevésbé elényds oldalara, vagyis a kdlcsonos gazdasagi fliggéséggel
egylttjard sebezhetdségre. Szamos orszag, igy az USA - az EU-n beliil példaul
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legtijabban Franciaorszag is — a nagyobb autonémiara helyezi a hangsulyt, kiilo-
nosen a stratégiai tertiileteken, minimalizalva a kockazatokat. Csakhogy az erre
irdnyuld eréfeszitések jelentds mértékben csokkenthetik a termelékenysé-
get, és visszafoghatjak a keresletet. Ezen folyamat miatt a globalis piacokon
emelkednek a kamatlabak, ez pedig varhatéan befolyasolja a t6kemozgasokat
és a finanszirozasi feltételeket. Mindez pedig a beruhazasok és a technikai
fejlesztések litemét is meghatarozhatja. Az EKB igazgatdsagi tanacsa szamol
a nemzetkozi munkaerd-kinalat valtozasaival: agy latjak, hogy a hazai mun-
kaerdpiacok 0sszetétele és dinamikaja valtozni fog, ami hosszabb tavon bér-
megallapitasi viszonyok valtozasat és béremelést okozhat.

Mas szavakkal, az EKB magas inflacioval és emelkedd bérekkel szamol, amit
lassu gazdasagi novekedés kisér majd. Sok elemz6 optimista, és nem szamol
stagflacioval,® igy az EKB sem, am a geopolitikai sotét kilatasok miatt tobb
intézkedést terveznek bevezetni. Nem meglepé médon az intézmény az EU
egységében latja egyik legfontosabb eszkozét, hiszen a belsé piacot és ezaltal
a kialakulé globalis kereskedelemben elfoglalt meghatarozo helyet emelik
ki, valamint a hatarozottabb fellépést siirgetik. Ugyanakkor a kereskedelmi
konfrontacidkkal jaro veszteségeket elkertilnék, igy a zart blokkok kialakulasat
sem szivesen latnak.

Fontos kiemelni, hogy az EKB atgondolna az dllami beruhazasok és a struk-
turalis reformok iranyait, illetve novelné a teljes tényezétermelékenységet.
Ez ut6bbi alatt leginkabb a hazai kutatadsokba, valamint az élvonalbeli polgari
és védelmi technolégidkba val6 névekvd befektetést értik. Végezetiil, ugy lat-
jak, hogy az egységes piacon beliili komparativ elényoket kellene még jobban
kihaszndlni és igy az eurdpai értéklancokat megerdsiteni. Mindez elémozditana
az unios versenyképességet, valamint fokozna ellenallé képességét.

Magyarorszag nem az eurdovezet tagja, igy az EKB dontései nem érintik
kozvetlentil gazdasagunkat, am a kozvetett hatasaitis rendkiviil gyorsan meg-
érezhetjiik pénztarcankon. A kovetkezékben az EKB dontésének lehetséges
hatasait igyeksziink ismertetni.

Az EKB igyekszik ellenstlyozni a globalis piacokon tapasztalhaté torede-
zettség karos hatasait, és kiemelik a szabad, tisztességes és nyitott keres-
kedelem fontossagat. Ez kiilonosen 1ényeges Magyarorszag szamara, hiszen
gazdasagunk nyitottsagat tekintve a vilagels6k kozott vagyunk. Bar az elmult
években némileg csokkent a nyitottsagunk,* a hosszabb tavu tendenciakat
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tekintve a Vildgbank adatai szerint vilag 12. legnyitottabb gazdasaga a magya-
roké.° Ebben a rangsorban az EU tagallamai koziil csak Luxemburg, Malta,
frorszag és Szlovakia el6znek meg minket. Osszehasonlitasképpen az EU gaz-
dasagi motorjaként ismert Németorszag a globalis rangsor 74. helyén all, mig
az uni6 masik nagy gazdasaga, Franciaorszag a 113. helyezett. Mindez nem
meglepd, hiszen a fejlett gazdasagok novekedését a tulzott nyitottsag visz-
szafoghatja.® A kozepesen fejlett gazdasagok esetében a nyitottsag tobbnyire
gyorsabb novekedéssel jarhat. Kiilondsen igaz ez, ha az exportra szant termé-
kek vagy szolgaltatasok fajtaja valtozatos, és min6ségiik nagyon jo.” Vagyis
mig az eurdovezet szamos tagallamat nem érintené kiilonésebben sulyosan
egy kevésbé nyitott kereskedelmi kornyezet, addig Magyarorszag szamara
ez rendkiviil fajjdalmas lenne.

Erdemes visszatérni az exportalt termékek és szolgaltatasok fajtajahoz
és mindségéhez. Ezeket egy orszag akkor tudja igazan konnyen eldallitani,
ha gazdasaga versenyképes. A gazdasagi versenyképesség mérése nem egy-
szerl feladat, éles vitadk vannak szakmai berkekben errdl a kérdésrol.2 Mégis,
az egyik leggyakrabban hasznalt, igy az egyik legelfogadottabb is a Vilag-
gazdasagi Forum (World Economic Forum, WEF) altal 6sszeallitott Globalis
Versenyképességi Index. A WEF eszkoze tobb mint szaz gazdasagi, miiszaki
és tarsadalmi tényez6t vesz figyelembe, amelyeket sulyozas utan kiértékel,
majd ezek alapjan rangsorolja az orszagokat. Erdemes megjegyezni, hogy az itt
hasznalt mérések is jo adag szubjektivitast tartalmazhatnak.

A WEF legutébbi riportja 2020-ban késziilt el, és a pandémia utani gazdasagi
folyamatokat elemezte, ami minden szempontbdl rendkiviili esetnek szamit-
haté. A legutébb elkészitett, szokdsos mérdeszkozoket hasznald rangsoro-
las a 2018-2019-es évek mutatoit veszi fegyelembe.® Ezek alapjan a leginkabb
versenyképes gazdasaga Szingapurnak van, amelyet az USA, Hongkong, majd
Hollandia kovet. A top 10-es listan Japan, Svajc, Németorszag, Dania, Svédorszag
és az Egyesiilt Kiralysag szerepel. Magyarorszag a nem tul el6kel6 46. helyet
foglalja el, és a régié orszagai rendre megel6znek benniinket, igy Csehorszag,
Esztorszag, Szlovénia, Lengyelorszag és Szlovakia is.

Még ha figyelembe vessziik a rangsorolas egyes mutatéiban rejlé szubjek-
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technoldgia elfogadasat, a készségeket, valamint az innovaciés képességeket
mérd dimenzidk értékei alacsonyak.'® Vagyis egy nagyon nyitott gazdasagu
orszag vagyunk, amelynek versenyképessége sajnos egyel6re nem kiemelkedd,
ésviszonylaglassan alkalmazkodik a technolégiai valtozasokhoz. Hosszl tavon
nem valészin(, hogy igy biztositani tudjuk az exportra szant termékek és szol-
galtatasok valtozatossagat és kiemelked6 min&ségét.

Az orszaghosszu tavu gazdasagi fejlédése igy elég bizonytalan, dm ezen, ha
nem is konnyen, de lehet valtoztatni. Itt kapcsolodik 0ssze az EKB altal emlitett
teljes tényezo6termelékenység novelése és a technologiai fejlesztések szerepe.
Az eurdovezetben 1év6 kereskedelmi partnereink varhatéan ebbe az iranyba
fognak haladni, igy feltételezhet6, hogy legfontosabb partneriink, Németorszag
is. A kereskedelmi kapcsolatok fenntartdsa érdekében Magyarorszag is kény-
telen lesz alkalmazkodni és miel6bb dtvenni, megismerni, valamint hasznalni
az élvonalbeli technolégiat - mikro- és makroszinten is.

Minél gyorsabban tessziik ezt meg, annal inkabb erdsithetjiik meg kompara-
tiv el6nyeinket és versenyképességiinket. A magyarorszagi allami beruhazasok
és fejlesztések szerepe kiemelkedden fontos lesz a jovGben.

2023. aprilis 27.
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