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1. Bevezetés

A gazdasagi mutatéknak rendkiviil fontos szerepe van abban, hogy egy orszag
gazdasagi helyzetét megismerhessiik, valamint, hogy tobb orszag gazdasaga
Osszehasonlithato legyen. Emellett, tobb éves intervallum vizsgalata soran kirajzolodhat egy
kép is egy adott orszag vagy térség gazdasagi fejlodésérdl, vagy épp hanyatlasarol. Azonban
fontos az is, hogy a kiilonb6z6é gazdasagi mutatok meghatdrozasa azonos modszertannal
torténjen, mind nemzetkzi szinten, mind pedig az egyes évek tiirkrében. Ellenkezd esetben
a valtozas és az Osszehasonlitas nem tud valds képet adni.

Szakdolgozatomban Magyarorszag fobb gazdasagi mutatoinak alakulasat vizsgalom a
konvergencia kritériumok tiikrében. Vdalasztdsom azért esett erre a megkdzelitésre, mert
hazénkban az Eurdpai Unidhoz valo csatlakozas ota, s6t mar 2004. évet megeldzden is a
gazdasagpolitikai célkitlizések kozott prioritast élvezett a konvergencia kritériumok
teljesitése az eur6zonahoz valo csatlakozas érdekében. Az ezredforduld utan gyakran lehetett
politikai kampéanyokban is taldlkozni az eur6 bevezetésének igéretével, ennek alatdmasztasa
érdekében a bevezetés datuma is kitlizésre keriilt, mely datumot azonban tobbszor
modositott az aktualis kormany. Napjainkban az eurd magyarorszagi bevezetésének kérdése
ismét felmertilt, f0ként a tobbi tagéllamhoz képest magas inflacio és a bevezetési feltételek
teljesitésének kapcsan. Ezért fontosnak tartom, hogy folyamatosan fokuszban legyen a

magyar gazdasagi mutatok konvergencia kritériuméanak megfeleltetése is.

A gazdasagi mutatok elemzése soran arra kerestem a valaszt, hogy hogyan jellemezhetd
Magyarorszag gazdasagi helyzete az elmult évtizedeket egyiittesen nézve a konvergencia
kritériumok szempontjabol. Els6 1épésben egy rovid elméleti attekintést teszek annak
érdekében, hogy felvazoljam mik is ezek a kritériumok, valamint mik azok a tényezok,
melyek az alapot biztositjak hozza. Ezt kovetden szekunder kutatas keretében azt vizsgalom
az IMF, AMECO ¢s az MNB éltal kozzétett hivatalos adatok alapjan, hogy Magyarorszag
fobb gazdasagi mutatoi milyen valtozasokon mentek keresztiil az elmult évtizedekben.

Ugy vélem, annak ellenére, hogy minden évben publikalasra keriilnek a gazdasagi
mutatok, alakuldsuk mindig egy aktualis témat képeznek, mivel a mutatok irdnymutatast
adnak tobbek kozott arra is, hogy egy orszag gazdasdganal milyen gazdasagpolitikai
1épéseket kell megtenni annak érdekében, hogy kedvezObb gazdasagi helyzetet érhessenek

el. Ez nem csak az adott orszag fejlettsége szempontjabol fontos, hanem tarsadalmi és
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szocialis szempontbol is, mivel, ha jol teljesit egy orszag gazdasaga, akkor a lakosai is
kedvezobb életszinvonalat élvezhetnek. Ez pedig szdmtalan egyéb kihatdssal van, példaul,
ha egy orszag gazdasaga ,,diiborog”, akkor nagyobb 6sszegii forrasokat tudnak biztositani a
szocialis ellatasra, valamint a nevelésre, oktatasra. Egy egészséges, jol képzett ember pedig
sokkal értékesebb tud lenni a munkaerdpiacon, mint egy betegeskedd, alacsonyan képzett
ember. A munkaerOpiac 0Osszetétele pedig nagyban befolyasolja a gazdasag

termelékenységét is, tehat ez egy véget nem €ro spiral, ami lefelé és felfelé egyarant mehet.

A kutatdsaim soran kapott eredmények ravilagithatnak arra is, hogy a Magyarorszag
Eurépai Unidhoz vald csatlakozasa ota eltelt iddszakot vizsgalva mikor volt hasonlo
gazdasdgi helyzetben, vagy egyaltaldn volt-e hasonlé gazdasdgi helyzetben. Az
Osszehasonlitds lehetdvé teszi a kordbban megoldasként hasznélt gazdasagpolitikai
intézkedések kiértékelését, majd ennek alapjan annak meghatarozasat, hogy egyes gazdasagi

mutatok értékén milyen intézkedésekkel lehetne javitani.



2. Az Eurodpai Gazdasagi és Monetaris Unio

Az egész vilagra kiterjedd és egyben egységes devizarendszer, mely minden deviza
helyét egyértelmiien kijelolné a nagy nemzetkozi aru- és tdkemozgésok soran, nem lelhetd
fel (Magyar, 2002). Az mar mas kérdés, hogy egyaltalan sziikség lenne-e egy vilagot atoleld
egységes devizarendszerre. Ugyanakkor az Europai Gazdasagi és Monetaris Unio miikddési
eredményei szamos kérdésre megadhatjak a valaszt, mint példaul tud-e mikodni egy ilyen
egységes rendszer.

A GMU gydkerei kozvetlenill a masodik vilaghdbort utani évekre vezethetdk vissza,
amikor Jean Monnet és maésok arrdl almodoztak, hogy az Eurépai Egyesiilt Allamok
megalakitasdval megakadalyozzak a jovObeli eurdpai haborukat. Az elsd 1épés e cél felé az
Eurdpai Szén- és Acélkozdsség volt, amelyet 1957-ben a Romai Szerz6dés alakitott at az
Europai K6zos Piacca. A fokozatos fejlodés stratégidja az Europai Kozosségek 1967-es, az
Eurdpai Monetéris Rendszer (EMS) 1979-es, az Egységes Eurdpai Piac 1992-es és az
Eurdopai Unié 1993-as létrehozasahoz vezetett, a koordindci6 minden szakaszaban

novekedett, és a hatalom kozpontositasa egyre jobban megmutatkozott (Feldstein, 1997).

2.1. Az Europai Monetaris Rendszer

Az Eur6pai Monetaris Rendszer 1979-t61 1990-ig mitkodott. A lebeg6 arfolyamrendszer
problémainak azonositdsa soran az Eurdpai Gazdasagi Kozosség tagallamainak korében
ismételten felmeriilt az igény egy ko6zos monetéris rendszer létrehozasa. 1979. marcius
honapjaban ennek eredményeként az EK tagorszagai (az Egyesiilt Kirdlysag részvétele
nélkiil) megalapitottak az Eurdpai Monetaris Rendszert (European Monetary System -
EMS), amelynek legfontosabb céljaul a kozosségen belili arfolyam-stabilitas

megteremtése kertlt kitiizésre (Bernek etal., 2003).

Az Europai Monetaris rendszer, az EMS harom {6 eszkozre épiilt:
1) Az eurdpai valutaegységre, az ECU-re (European Currency Unit, ECU).
Az ECU létezése alatt a kozos pénz csak bankszdmlapénz formdjédban volt
fellelhetd, valuta formajaban nem, azaz bankjegyek ¢és érmék nem voltak
forgalomban. Elsédleges hasznalata a pénzintézetek kozotti elszamolasoknal és a

kereskedelmi iigyletek elszamolasainal tortént, majd a késobbiekben mar 1un.
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2)

3)

tartalékvalutaként 1is hasznalatba keriilt. Ennek koszonhetéen a nemzetkozi
kotvénypiacra is belépet a kdz0s pénz, €s szerepe egyre inkabb meghatarozébba valt.
Az ECU arfolyamat az Eurdpai Monetaris Rendszerben részt vevd nemzeti valutak
kosarai alapjan hataroztak meg. Az arfolyamértéket az alapjan szamszerisitették, hogy
az adott valutat kibocsatd orszag hany szazalékban részesedett az EK tagéllamainak
egymas kozotti kiilkereskedelmi forgalmabol. igy kalkulaltak ki, hogy az egyes nemzeti
valutakbol mennyi keriiljon az ekkor még csak virtualis valutakosarba (Bernek etal.,
2003).

Egy sajatos arfolyamrendszerre, ami az ERM (Exchange Rate Mechanism) volt.

A lebegési sav meghatarozasa volt a miikodési alap, amely +/-2,25 szazalék
kozott mozoghatott, ami azt jelneti, hogy két valuta kozott maximalisan csak 4,5
szazalékos lebegés volt lehetséges. Ha ezt az értéket meghaladta a lebegési érték, akkor
a kozponti bankoknak kotelességiik volt beavatkozni a visszaszoritas érdekében. 1987-
ben egy modositas keriilt bevezetésre, miszerint a kozponti bankok mar akkor
kotelességiikké valt beavatkozni, miel6tt még a valutak tallépték volna a lebegési
hatarsavot (Bernek etal., 2003).

A monetaris rendszer mikddését lehetdveé tevé Eurdpai Monetaris Egylittmikodési
Alapra, az un. EMCF-re (European Monetary Cooperation Fund).

A kiilonboz6 tagorszagok tartalékjaibol hoztak 1étre ezt az alapot, annak
érdekében, hogy az egyes kozponti bankok az alaptdl rovid lejaratt ECU-ben
kibocsatott hiteleket tudjanak igénybe venni (Bernek etal., 2003).

2.2. A Gazdasagi és Monetaris Unio

Az Eurdpai Gazdasagi K6zosség (jelenlegi nevén Eurdpai Unid) alapitd szerzodésének

a célja kezdetben arra iranyult, hogy a gazdasagi egylittmiikodés elmélyitésével elkeriiljék

egy ujabb héaborts konfliktus kirobbanasat. A gazdasagi integracid eldrehaladasaval a

tagorszagok egymasrautaltsaga egyre inkabb feler6sodott, igy az egyes tagorszagok tobbé

mar nem érdekeltek politikai fesziiltségek generalasaban. A késébbiekben pedig az eurdpai

versenyképesség novelésére keriilt a hangsuly. Tehat mar nem az egymas elleni haboruzas

volt a fontos, hanem az egymas segitése a gazdasagi versenyképesség novelése érdekében.

Az ugynevezett bels6é vagy egységes eurdpai piac létrehozasa noveli a piaci szereplok



szamat, ezaltal a kordbbinal nagyobb versenyre kényszeriti a hazai véallalkozasokat (Hetényi,
2002).

Ehhez pedig jelentésen hozza tud jarulni egy kdzos eurdpai valuta megteremtése, mivel
a kozos pénz képes novelni az egységes piac hatékonysagat, mely soran a termeldk €s a
fogyasztok kozvetleniil 6ssze tudjak hasonlitani a versengd termékek €s szolgaltatasok arat
a kiilonboz6 tagallamokban. Ennek eredményeképp az olcsobb arusitdo helyek képesek
elésegiteni az arak kiegyenlitddését. Bar, az egységes valuta ennek ellenére nem sziintetheti
meg, csak minddssze csokkentheti az arkiilonbségeket. Emellett az ad6zas és mas tényezok
a versenyt kelld képen mérsékelni képesek (Hetényi, 2002).

Az Eurodpai Tanacs 1999. decemberi helsinki {ilésén napirendre tlizte az addzas tovabbi
harmoniziciojat kezdeményezd csomag elfogadasat, ami €éppen az egységes piac hatékony
mitkodését gatlo adozasi kiilonbségek felszamolasara 6sszpontosult. Ezzel is igyekeztek a
tagorszagok minél inkdbb megteremteni a kdzos valutdhoz vald egységes alapot. Az eurd a
megjelenésével lathatobba tette a kiilonbségeket, és ezaltal 6sztonzést is adott-e kiillonbségek
csOkkentésére vagy megsziintetésére. A hatékonysagnovelés nemcsak az eurdpai belsd
piacon hozhatja kedvezObb helyzetbe a gazdasagi szereplket, hanem a nemzetkdzi piacon
is versenyképesebbé teszi termékeiket, szolgaltatasaikat (Hetényi, 2002).

A Bretton Woods-i pénziigyi rendszer 6sszeomlasa utan tjra fontossa valt a monetaris
stabilitas, valamint az arfolyam-ingadozasok megsziintetése a tagorszagok valutai kozotti.
Az Eurdpai Monetaris Unidé minden bizonnyal a nemzetkozi pénziigyi piacok legfontosabb
eseménye a Bretton Woods-i rogzitett arfolyamok rendszerének 6sszeomlasa 6ta. Ez nagy
kihivast jelentett (talan még napjainkban is) a dollarnak, mint a vilag meghatarozo
fizetdeszkozének. Mivel ezéltal lehetdséget nyit Eurdpaban a vilag legnagyobb hazai
pénziigyi piacanak létrehozasara. Egy k6zos valuta ugyan sziikséges feltétele a paneurdpai
tokepiacok kialakulasanak, viszont nem elégséges. Szamos tovabbi feltételnek kell
teljesiilnie, €s a vilag pénziigyeinek alakuldsat a GMU utan valdsziniileg tobbszoros
egyensuly jellemzi (Hetényi, 2002).

Helmut Kohl német kancellar, a monetaris uni6 legfontosabb tdmogatdja azzal érvellt,
hogy a GMU-t kovetd nagyobb politikai kohézio a legjobb moddja annak, hogy
megakadalyozasra keriiljon egy tjabb haboru kialakulasa Eurdpaban. Kohl kancellar, aki
atélte a masodik vilaghaborut, tudja, hogy egy ilyen érvelés milyen erételjes vonzerdt jelent

a sajat generacidja szamdara. Tovabba, érvei kozott volt még, hogy Németorszag békés



szomszédként valdo megbizhatosaga jelentdsen megnd, ha egy erds eurdpai konfoderacioba

keriil (Feldstein, 1997).

A Gazdasagi ¢s Monetaris Unié (GMU) (Economic and Monetary Union, EMU) a
Szerzédésben meghatarozottak szerint 3 szakaszban valosult meg. A GMU els6 szakaszat
(1990. jalius — 1993. december 31.) a toke Eurdépai Unidén beliili szabad aramlasat
akadalyozo6 belso korlatok megsziintetése jellemezte.

A Gazdasagi és Monetaris Unio masodik szakaszanak (1994. januar 1. —1998. december
31.) ugyancsak szamos feladata volt. Ezen feladatok kozott szerepelt tobbek kozott az
Eurdpai Monetaris Intézet (European Monetary Institute, EMI) megalapitdsa, az allami
szektor kozponti banki finanszirozasanak megtiltasa, a tllzott allamhaztartdsi hiany
keriilése, tovabba annak besziintetése, hogy az allami szféra privilegizdlt moddon
hasznalhassa a pénziigyi intézményeket.

A harmadik szakasz (1999. januar 1-jét6l) a monetéaris politikai hataskorok EKB-ra vald
atruhazasaval és az eurd szdmlapénzként torténd bevezetésével kezdddott. 2002. januar 1-
jén az eurd készpénzként vald bevezetésével végbement a GMU létrehozasanak folyamata
(Palankai, 2004).

A GMU elétt alapitasakor komoly hosszu tava kihivasokkal kellett szembenézni. Az
eurdovezet sokszinli, és a nemzeti szintli politikaalkotas a leghatékonyabb moédszer szamos
gazdasagi dontés meghozatalara. A nemzeti politikak azonban nem tekintheték elszigetelten,
mivel hatasaik gyorsan atterjednek az eurodvezet egészére. Ezért az ilyen nemzeti politikaknak
teljes mértékben tiikroznilik kell a monetaris unidban vald részvétel valosagat. Alapvetd
fontossagl a versenyképesség, a koordinacio és a konvergencia megfeleld szintjének fenntartasa
anagy egyensulyhianyok nélkiili fenntarthaté novekedés biztositasa érdekében. Ennek lehetové
kell tennie az egységes monetaris politikaval valo megfeleld politikai kombinaciot az arstabilitas
elérése érdekében. Az eurodvezet stabilitisdnak €s novekedésének biztositasa érdekében a
tagallamoknak kozos szabdlyok szerint kell fellépniiik és egyiittesen kell koordindlniuk a
kiilonbozé gazdasagi eseményeket és politikai hatasokat. Ez elengedhetetlen a konvergencia
minimalis szintjének garantalasdhoz, amely a GMU hatékony miikodéséhez sziikséges (Eurdpai
Bizottsag, 2012).

Osszességében a szorosabb GMU-integracidhoz erdsebb demokratikus alapra és a polgarok
széles korli tamogatasara volt sziikség. Emiatt elengedhetetlenné valt, hogy az elképzelés

megvalositdsanak folyamata mar széles korli konzulticion és részvételen alapuljon. Az



integracionak és a legitimacionak parhuzamosan kell fejlddnie a siker érdekében. A GMU-
iranyitas jovojének lefektetett vizidja az eurddvezeti tagallamokra dsszpontosit, mivel az egyes
tagallamok mindségileg Kisebb-nagyobb mértékben kiilonboznek egymastol a k6zos valuta
miatt. Mindazonaltal a mélyebb gazdasagi és monetaris uni6 felé¢ vezetd folyamatot
nyitottsagnak ¢és atlathatosagnak kell jellemezni, és annak minden tekintetben teljes mértékben
Osszeegyeztethetonek kell lennie az egységes piaccal. Ennek elérése érdekében az Eurdpai
Bizottsag egy stabil és viragzojovoképet javasol a GMU szamara, amely négy alapvetd
épitdkovon alapul:

e Integralt pénziigyi keret a pénziigyi stabilitds biztositdsara, kiilondsen az
eurdovezetben, ¢s minimalisra csokkenti a bankcsddok eurdpai polgarokra haruld
koltségeit. Egy ilyen keret a feliigyelet felel6sségét eurdpai szintre emeli, és k6z0s
mechanizmusokat ir el6 a bankok szanalasara és az tigyfelek betéteinek garantalasara.

o Integralt koltségvetési keret a szilard koltségvetési politika nemzeti és eurdpai szintii
kialakitdsanak biztositasara, amely magaban foglalja a koordinacidt, a kozos
dontéshozatalt, a nagyobb végrehajtast és a kdzos adossagkibocsatés felé tett aranyos
lépéseket. Ez a keret magéban foglalhatja a fiskalis szolidarités kiillonb6z6 formait is.

o Integralt gazdasagpolitikai keret, amely elegendé mechanizmussal rendelkezik annak
biztositasara, hogy a fenntarthatd ndvekedést, a foglalkoztatast és a versenyképességet
elémozditd nemzeti és europai politikdk mikodjenek, és Osszeegyeztethetok a GMU
zavartalan mitkodésével.

e A GMU-n belili dontéshozatal sziikséges demokratikus legitimitdsanak és
elszdmoltathatosaganak biztositdsa a kozos politikdk és a szolidaritds kozos

szuverenitasa alapjan (Europai Bizottsag, 2012).

Bar a politikai megfontolasok dominalnak az eurdpai monetaris unid létrehozasaban,
ennek nincs egyetlen koherens politikai oka. A GMU-¢ért felelds politikai hajtoerdk valdjaban az
Eurdpa-parti internacionalizmus és a szilken meghatarozott nemzeti 6nérdekek torekvésének
keveréke. Egyetlen képvisel6 sem tamogatja ezeket a nézeteket, és maguk a nézetek egymasnak

ellentmondok lehetnek, ugyanakkor egyiittesen Eurdpa monetaris uniéjat (Feldstein, 1997).



2.3. Az eurd bevezetésének sziikséges feltételei és legfontosabb kérdései

A Maastrichti Szerz6dés (Eurdpai Uniorol szolo szerzodés, EUSZ) egy nagyon konkrét
csatlakozasi eljarast ir eld, amely megkdveteli a pontos célok teljesitését meghatarozott
1d6szakokban (,,jelentési idoszakokban™). Ha egy orszag az EU tagjava valt, csatlakozhat a
modositott eurdpai arfolyam-mechanizmushoz, az ERM ll-hez is. Az els6 négy kritériumnak
(az allamadossag, a folyo koltségvetési hiany, a hosszi tavi kamatlabak €s az inflacio) az
értekelés idopontjat megeldz6 év adatai alapjan kell teljesiilnie. Az 6todik f6 kritérium —
leértékelés nélkiili ERM II tagsag — beszdmolasi iddszaka az EUSZ szerint két év, igy az
értékelés ebben az esetben nem végezhetd el addig, amig nem all rendelkezésre két év.
Tovabba a csatlakozasi szerzddések egyértelmiien rogzitik az eurdpai intézményekhez valod
csatlakozas jogi feltételeit. Joggal mondhatjuk, hogy a Gazdasagi és Monetaris Unidban valo
részvétel, és ebbdl kovetkezOen a maastrichti kritériumok teljesitése nem lehetdség, hanem

kotelezettség a csatlakozo allamok szamara (Jankovics, 2004).

2.3.1. A Maastrichti konvergencia-kritériumok

Az egységes valutadvezet létrehozdsdhoz néhany alapfeltételnek eleget kell tenni. Csak
akkor vérhatd el, hogy az egyes orszdgok hosszabb tavon képesek legyenek egy
valutadvezetben 1étezni, ha gazdasagaik egylitt mozgéasa megvalosulhat. A tagorszagoknak
el kell érniiik, hogy gyakorlatilag ugy miikddjenek, mint egy nagy orszag.

Amikor dontés sziiletett arrol, hogy a nyugat-eurdpai orszagok stratégiailag egy k6zos
valutadvezetben, majd végiil kdzos pénzben gondolkodjanak, akkor arrdl is donteni kellett,
hogy az odavezeto iton az egyes orszagoknak milyen kozos 1épéseket kell megtenniiik. 1991
decemberében Maastrichtban (egy hollandiai varosban) a talalkozo résztvevoi megegyeztek
arrol, hogy milyen makrogazdasagi feltételeknek kell kotelez6en megfelelni (Magyar,
2002).

A Maastrichti Szerz6dés dontései szerint a kdz0s pénz 6vezetéhez csak azon tagallamok
csatlakozhatnak, amelyek gazdasaga teljesit egyes, a gazdasag stabilitasat, valutauniora valod
érettséget bizonyitd, a legjobb monetaris eredményeket felmutatdé tagallamok

teljesitményéhez konvergalo, a monetaris unié szempontjabol rendkiviil fontos feltételeket.



A nagyon szigoru, a kdzos pénz egyes tagallamokban torténd bevezetéséhez sziikséges

feltételek, az un. maastrichti konvergencia kritériumokat az alabbi négy tétel alkotja:

1./ Arfolyamstabilitis: az eurd Ovezetben részt vevd orszagok valutainak piaci
arfolyama az arfolyam-mechanizmus altal meghatarozott ingadozasi sdvon beliil kell
maradnia, 01gy, hogy nem keriilhet sor a tobbi tagorszaggal szemben megallapitott
kozéparfolyamok leértékelésére a konvergencia-jelentést megel6z6 két évben
(Hetényi 2002).

2./ Fenntarthato koltségvetési pozicio: az adott tagorszag a résztvevd orszagok korére
vonatkozoan, az Eurdpai Tandcs altal meghozott dontés idején nem all iigynevezett
tulzott deficit-eljaras alatt. A tulzott deficit megallapitésa, illetve az eljaras feloldasa
nemcsak gazdasagi, hanem politikai dontés is. A koltségvetési hianyra vonatkozo 3
szazalékos, illetve a brutté allamadossagra vonatkoz6 60 szdzalékos GDP-aranyok
referenciaértékek a tulzott deficit megallapitasanak folyamataban (Hetényi 2002).

3./ Arstabilitds: a vizsgalt tagorszag inflaciés rataja a konvergencia-jelentésben
meghatarozott egyéves periddusra legfeljebb 1,5 szazalékponttal mulhatja feliil a
legalacsonyabb inflacidés ratat felmutatd harom tagéallam inflaciés mutatdjanak
ugyanezen iddszakra szamitott szamtani atlagat (Hetényi 2002).

4./ Kamatkonvergencia: a vizsgalt tagorszag hossza tava kamatlaba a konvergencia-
jelentésben meghatarozott egyéves periodusban legfeljebb 2 szdzalékponttal
mulhatja feliil a legalacsonyabb inflacios ratat felmutat6é harom tagallam hosszu tava
kamatjainak szamtani atlagat.

A koz0s eurdpai jegybank létrehozasa a ko6zos monetaris politika vitelének
intézményi feltétele. Az eur6dvezet monetaris politikai céljait ez a szervezet hatarozza
meg. Tovabba ez az a szervezet, amely fenntartja az arstabilitast, és ennek az eléréséhez

a jegybanki fliggetlenség adja az intézményi biztositékot (Hetényi, 2002).

SzigorGan véve a maastrichti kritériumoknak nagyon kevés kozik van a
tulajdonképpeni konvergenciahoz, mivel a konvergencia egy olyan folyamat, amely
egyesiti a technoldgiai és a nem rivalis teriileteket, felkészitve az intézményileg és
szerkezetileg lemaradt orszdgokat az élvonalbeliek felzarkoztatasara. Ezzel szemben a
maastrichti kritériumok egyszerlien csupan az arak és a fiskalis stabilitas szabalyai. Ha
van valamilyen kapcsolat a konvergencia és a maastrichti kritériumok ko6zott, akkor

annak elsdsorban a tarsadalmi képességtényezoéhoz vald hozzéjarulasaban, vagy esetleg
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az éltalanos gazdasagi novekedés soran az eszmék terjedésének jotékony hatasaiban kell
lennie. Ahhoz, hogy a monetaris és fiskalis stabilitds hatékony szabdlyai legyenek, a
maastrichti kritériumoknak olyan kornyezetben kell miikodnitik, amelyet a gazdasagi
homogenitas jellemez, nem pedig belsé vagy kiilsé gazdasagi egyenlGtlenségek és
egyensulyhianyok. Egy ilyen kdrnyezet kielégiti az optimalis valutadvezet {6 feltételeit
(Afxentiou, 2000).

Az els6 harom konvergenciakritérium célja a monetaris stabilitds biztositasa a
tagorszagok kozotti rogzitett arfolyamrendszer tdmogatasaval. Az eurd stabilitdsat
erdsiti az utolso két kritérium, amelyek megvédik az Eurdpai Unidt az allamhéztartési

hianybol ered6 inflacios fenyegetésektol (Afxentiou, 2000).

A konvergenciakritériumok makrogazdasdgi stabilizdciora ¢és gazdasagi
novekedésre gyakorolt kovetkezményeit mind a kozgazdasidgtan elmélete, mind a
stilizalt tények Osszefiiggésében kell szemlélni. A fiskdlis politika a szé tagabb
értelmében a nemzeti jovedelem-Ujraelosztds kiilonbozd eszkdzeinek alkalmazasat
jelenti a fiskalis és az extrafiskalis célok elérése érdekében. A fiskalis célok az allami
koltségvetés és a tagan értelmezett kozszféra bevételének biztositasat jelentik, illetve
annak tarsadalmi és gazdasagi funkcioi alapjan meghatarozott allami tevékenységi korok
kozotti megoszlasat. Masrészt az extrafiskalis célok azt jelentik, hogy a fiskalis politikai
eszkozoket (példaul az adorendszert, a koltségvetési kiadasok programjait) a
vallalkozasok és a haztartdsok magatartasanak szabalyozasara, az emberek vagyoni
szintjének kiegyenlitésére, a tarsadalmi célok elérésére és a gazdasagi fejlodésre valo
felhasznalasat terjed ki. A fiskalis politika szitkkebb értelemben a gazdasagi ciklusok
szabalyozasanak politikdjaként is értelmezhetd (tobbek kozott keynesi megkozelités).
Ebben az esetben az elsddleges kérdés az olyan eszkozok alkalmazasa, mint az adok és
az allami kiadasok (beleértve a gazdasagi ciklusok automatikus stabilizatorait, azaz a
kiadasi programokat ¢és a GDP valtozasaihoz beépitett rugalmassaggal rendelkezd
progressziv adorendszereket) a gazdasag stabilizalasa, ill. serkentik a gazdasagi
novekedést. A fiskalis politikdnak hatékonynak kell lennie ahhoz, hogy jo eszkoze
legyen a gazdaséagi folyamatok szabdlyozasanak. Sajnos a hatékonysaganak szamos
korlatja van. El0szor is, ez a politika gyenge rugalmassaga informacios, politikai €s

tarsadalmi okok miatt, amelyek ko6z¢é tartozik:
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e a kormany nem rendelkezik elegendd informacidval a gazdasagi novekedés
menetérdl (informacios korlatok)

e parlamenti konszenzus elérésének nehézségei a koltségvetési hiany mértékének
¢s a koltségvetési szerkezetnek a valtozasat illetden (miikddési korlat),

e az adovaltozasok eldkészitésének ¢és megvitatdsinak hosszu  ideje
(idOkorlatozas),

e tarsadalmi akadalyok az addemelésben vagy a koltségvetési kiadasok
korlatozasaban,

e az allami kiadasok sajatossaga,

e a politikai ciklus ellentmond a racionalis fiskalis politikanak (Bukowski, 2006).

Mindezek az okok azt eredményezhetik, hogy a korméany nem tud a megadott idon beliil
reagélni az aszimmetrikus sokkokra. A késedelmes fiskalis intézkedések alkalmatlanok
lehetnek arra a gazdasagi helyzetre, amelyben végrehajtjdk. Rédadasul a fiskalis politika
stabilizal6 hatdsai legalabbis kétségesek, kiillonosen hosszii tavon. Ha a koltségvetési
kiadasok novekedése rovid idén beliill GDP-ndvekedést okoz is, a koltségvetési hiany és az
allamadossag hosszh tava hatasa kiegyenliti ezt a fiskalis beavatkozasbol fakado hasznot.
Erdemes megjegyezni, hogy ez kettés modon fog megtorténni. Egyrészt a kamatok

emelkednek, masrészt pedig a kiszorito hatas jelentkezik (Bukowski, 2006).

2.3.2. Az ERM-2 arfolyam mechanizmus

Az ERM 2-ben valo részvétel formalisan onkéntes, de a csatlakozé orszagok varhatéan
az EU-hoz vald csatlakozasukkor vagy valamivel késobb csatlakoznak ehhez a
mechanizmushoz. Ha azonban dsszevonjuk azt a tényt, hogy egyrészt az eurodvezethez valod
csatlakozas végso soron kotelezettség a csatlakozo6 orszagok szdmara, masrészt az ERM 2-
ben valo részvétel kotelez6 az eurdovezethez csatlakozni kivano tagjelolt orszagok szamara,
kideriil, hogy az ERM 2 valdjaban kotelez6 a csatlakozo orszagok szamara (Lavrag, 2002).

Az ERM-2 alapvetden egy rogzitett, de szabalyozhat6 arfolyam rendszer. Ellentétben a
korabbi ERM-mel, amely az egyes tagorszagok valutaparjai kozotti tobboldaltl
arfolyamrendszer volt, az ERM-2 kétoldalu kapcsolat egy tag valuta és az eurd kozott. Az
eurdban kifejezett kozponti arfolyamot az EKB-val (Eurdpai Kozponti Bank) kozdsen

hatarozzak meg, igy a piaci arfolyam megengedett ingadozasi savjat is a kozponti arfolyam
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koriil. A csatlakozd orszadgok szélesebb, +/- 15%-os savot alkalmaznak a kézéparfolyam
koril, bar elvileg lehetséges ennél sziikebb, +/-2,25%-o0s sav is, ha a csatlakoz6 orszagok
teljesitménye ezt indokolta, és az EKB beleegyezett. Az ingadozési savok hataran torténd
beavatkozas kotelezo €s korlatlan, kivéve azt a tényt, hogy az EKB tartozkodhat egy valuta
arfolyaménak tamogatasatol az ERM 2-ben, ha az ellentétes az eurd arstabilitasi céljaval.
terlilet egésze. A kozéparfolyam atrendezése az EKB-val kotott megéllapodas alapjan
lehetséges, ha a kozéparfolyam stlyosan eltolédott. A koézéparfolyam atallitasa elvileg
mindkét iranyban lehetséges, de mivel az arfolyam-stabilitds maastrichti kritériuma
megkoveteli, hogy egy valutat két évig a normal ingadozasi hatarok kozott tartsak anélkiil,
hogy az orszag sajat kezdeményezésére leértékelné a valutat, az atrendezés valojaban
aszimmetrikus. Bar egy valuta atértékelése lehetséges, egy valuta leértékelése egy bizonyos
idészakra elhalasztja az adott orszdg eurddvezetbe vald belépését, mivel a leértékelés
pillanatatol szamitva tovabbi két évig arfolyamstabilitast kellene bizonyitania. Nyilvanvalo,
hogy az ERM-2 jellemz6i kellen rugalmas mechanizmussa teszik, hogy teret adjon a
csatlakozo orszagok arfolyamanak sziikséges rugalmassagénak az atmeneti idészakban,
mikozben felkésziti 6ket késébbi eurdovezeti részvételiikre (Lavrae, 2002).

A csatlakoz6 orszdgok ERM 2-ben vald részvétele tekintetében az egyik legfontosabb
¢és legkényesebb dontés a valutaik eurdval szembeni kdzéparfolyamarol sz616 megallapodas
az arfolyam-mechanizmusba vald belépésiikkor. Elvileg az ERM 2 kozéparfolyamnak az
egyensulyi arfolyamnak kell lennie, amely tiikr6zi a gazdasagi fundamentumokat és idében
fenntarthat6. Ez azt jelenti, hogy a csatlakoz6 orszag valutajat nem szabad sem alul-, sem
talértékelni, hogy az arfolyam ne adjon tisztességtelen versenyeldnyt sem az orszdgnak, sem
uniods partnereinek. Az egyensulyi arfolyam azonositasaval kapcsolatos stilyos fogalmi és
modszertani problémak miatt azonban, kiilondsen a csatlakozo orszagok esetében, ahol az
EU-tagsdg mar Oonmagéban is ,szerkezeti torést” jelent, amely egyensulyi arfolyamuk
valtozasadhoz vezet, az ERM. 2 kdzéparfolyam meghatarozasa nem elsdsorban kézgazdasagi
elméleti €s Okonometriai modellezési becslések alapjan torténik. Varhatd, hogy a
gyakorlatban a kozéparfolyam meghatdrozasa a piaci arfolyam multbeli trendjei, vagy
valgjaban az ERM 2 belépéskori aktudlis piaci arfolyam alapjan torténik, amely dnmagaban
is. meglehetdsen stabil lesz az el6z6 iddszakban. Mas szdval, a jelenlegi piaci arfolyamok,
kiilonésen, ha az ERM 2-be 1épés el6tt stabilok, az egyensulyi arfolyamok elérhet6 legjobb
helyettesitdjének tekinthetdk. El kell azonban mondani, hogy az ERM 2 kézéparfolyamainak

meghatdrozasa a csatlakozo orszdgok szamdra végsd fokon politikai dontés lesz, amelyrdl
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tobb szereplé bevonasaval keriil sor, ahol nagy valdsziniiséggel az EKB-nak lesz

meghataroz6 szerepe (Lavrag, 2002).

Négy pontban foglalhato 6ssze az EMU-tagga valas peremfeltétele:

1. ,,Az EMU-hoz késébb csatlakozé orszagoknak ugyanazokat a feltételeket kell
teljesiteniiik, mint az alapitéd tagoknak.

2. A tagjelolt orszagok tagga valasukkor nem maradhatnak ki 6nként az eurodvezetbdl,
de az eurd bevezetéséhez sziikséges mennyiségi kritériumok teljesitése nem feltétele
az EU-tagsagnak, és a kozép- ¢€s kelet eurdpai orszagok esetében az EU nem is
szorgalmazza a korai teljes jogh EMU-tagsagot.

3. Az eurodvezetbdl kimaradd tagorszagok szdmara nem kotelezd, de ajanlott az Uj
arfolyamrendszerben vald részvétel, ami implicit modon a késébbi eurodvezeti
tagsagnak is egyik el6feltétele.

4. A tagorszagoknak altalanos gazdasagpolitikdjukat, ezen beliil pedig hangsulyosan
arfolyam-politikdjukat az Eurdpai Uni6 kozos érdekének figyelembevételével kell
kialakitaniuk, ¢és részt kell vennilk az wunids szintll gazdasagpolitikai
koordinacidban.”

A monetaris integracioval kapcsolatban kialakitandd magyar stratégidnak ezekbdl a
peremfeltételekbdl kell kiindulnia. Emellett ezen a teriileten sem szabad figyelmen kiviil
hagyni azt a tényt, hogy az EU sajat kovetelményeit keményebben tudja képviselni a
csatlakozasi targyaldsok sordn egy tagjeldlt orszaggal szemben, mint egy mar tagorszaggal
szemben. Nem lehet tehat kizarni, hogy a fentieken tulmenden is megfogalmazddnak

kovetelmények a magyar monetaris politikaval szemben (Folsz, 1998).

Az Eurdpai Unidhoz vald csatlakozassal Magyarorszag elkotelezte magat az eurd
bevezetése mellett. Ezért torekednie kell a Maastrichti-kritériumok valamennyi feltételének
teljesitésére. 2017 tekinthetd annak az évnek, amikor Magyarorszag a legkozelebb allt a
konvergencia-kritériumok teljesitéséhez: az inflacio folyamatosan alacsony volt (1,8%); a
koltségvetési hiany a GDP 3%-a ala csokkent; a hosszu lejarati kamatkritérium is teljesiilt
(3,2%). Az allamadossag-rata ugyanakkor tovabbra is jelentdsen meghaladta a 60%-0s
referenciaértéket (74%) annak ellenére, hogy egy ideig csokkend tendenciat mutatott ez a
gazdasagi mutatd is. Ez Osszességében azt jelent, hogy nem lenne akadéilya az

eurdbevezetésnek, azaz 2017-re hazénk is megérett az eur6zonahoz vald csatlakozasra.
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Magyarorszdg azonban nem vesz részt az ERM II arfolyam-mechanizmusban, igy nem
teljesiti az o6todik formai feltételt: a nemzeti valuta eurdval szembeni arfolyamanak
stabilizalasat. Az ERM II tagsagnak a k6zos valuta bevezetése eldtt két évig érvényben kell
lennie. A forint eurdval szembeni arfolyama a korabbi négy évben nem ingadozott nagyot.
fgy a gyakorlatban az euré arfolyaméval korrelal. Varga Mihaly ekkori gazdasagi miniszter
2017. juniusaban azt nyilatkozta, hogy a rogzitett arfolyamrendszer formalis atvétele — és
ezzel az ERM ll-ben valo részvételi hajlandosag jelzése — most mar csak politikai dontés,
hiszen Magyarorszag felkésziilt ra (Jozwiak, 2017). Mint utdlag lathatjuk, ezt a politikai
dontést nem hozta meg a kormany, és a 2022-ben megjelend Ujabb valsaghelyzet
eredményeképp Magyarorszag mar nem teljesiti a Maastrichti-kritériumokat, tehat jelenleg,

ha ugy dontenének, akkor sem csatlakozhatna hazank az eur6zonéhoz.

4

1. dbra: Az Eurdopai Monetaris Rendszerben résztvevo orszagok és belépésiik éve

Forras: MNB, 2020, 24. o.
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Az arfolyamstabilitas tekintetében Magyarorszdg nem felel meg a maastrichti
kritériumnak. Magyarorszag a savos arfolyamrendszerrél 2008 februarjaban attért a lebegd
arfolyamrendszerre. Emellett Magyarorszag nem tagja az ERM-nek, igy az arfolyamra

vonatkoz6 kritérium nem teljestil.

1. tablazat: A maastrichti kritériumok teljesiilése (Maastricht 1.0)

Kritérium Célérték Magyarorszag Forras Teljesiil a
kritérium?
Arstabilitas® < 4,76%? 24,5% Eurostat Nem
Kamat- < 5,14 %* 8,35% Eurostat Nem

konvergencia®

Rendezett

< 3% 6,2%° KSH Nem
koltségvetés®
Fenntarthato

< 60% 73,3%’ Eurostat Nem
allamhaztartas
Arfolyam-stabilitas Lebeg6

2 év8 MNB Nem

arfolyamrendszer

Forras: Eurostat (2023)

! Az éves alapu, harmonizalt fogyasztoiar-index atlagos havi értéke 2023 4prilisiban

2 A vizsgalt idészakban a harom legalacsonyabb atlagos inflacios mutatéval rendelkezd EU-
tagallam: Luxemburg (2,7%), Belgium (3,3%), valamint Spanyolorszag (3,8%). Ezek
stlyozatlan szamtani atlaga 3,26%, amelyet a kritérium szerint a csatlakozni szdndékozo
orszagok inflaciés mutatoja legfeljebb 1,5 szazalékponttal haladhat meg.

3 A 10 éves allampapir atlagos hozama 2023 aprilisaban.
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* A harom legalacsonyabb atlagos infliciés mutatoval rendelkezé EU-tagallam éatlagos
hozama: Luxemburg (2,96%), Belgium (3,06%), valamint Spanyolorszag (3,4%). Ezek
sulyozatlan szamtani atlaga 3,14%, amelyet a kritérium szerint a csatlakozni szandékoz6
orszagok hozama legfeljebb 2,0 szdzalékponttal haladhat meg.

® Az ESA-egyenleg szerinti hiany.

6 2022-es adat.

" GDP aranyos allamadossag Magyarorszagon (% 2022Q4)

8 Az orszagok a szandékolt csatlakozas eldtti két évben nem értékelhetik le a valutajuk
eurohoz rogzitett kozéparfolyamat €s ennek a stabilitasnak ,,erds fesziiltségek” nélkiil kell

megvalosulnia. Tovabbi feltétel a 2 éves ERM 11 tagsag.”
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3. Anyag és modszertan

Magyarorszag gazdasagi mutatoit tobb oldal is k6zzé teszi, mint példaul a Kozponti
Statisztikai Hivatal (KSH), Eurostat, Magyar Nemzeti Bank (MNB), ugyanakkor kiilonb6z6
eurdpai (Eurdpai Bizottsag), illetve vilagszervezetek (pl. International Monetary Found,
IMF) is. Kutatasom keretében végzett elemzésem soran az IMF adatbazisat hasznalom fel,
melynek oka, hogy az IMF online adatbdzisaban nem csak az elmult egy-két évtized
gazdasagi adatai lelhet6k fel, hanem a legtobb gazdasagi mutatd értéke egészen 1980-t6l
publikalasra keriil. Ennek kdszonhetéen képet kaphatunk a kiilonb6z6 gigantikus horderejt
gazdasagot is érintd események hatasarol is, mint példaul a rendszervaltas, a 2008-ban
kezdddo globalis gazdasagi- és pénzpiaci valsag, a COVID-19 vilagjarvany.

Majd ezt kovetden a Magyar Nemzeti Bank weboldalardl kigytjtottem a jegybanki
alapkamat alakulasat, mely 1990-t6l elérhetd. Tovabba, az MNB weboldalarol kigytjtdttem
a fobb devizaarfolyamok alakuldsat ugyancsak az 1980-as évektdl kezdédden, valamit az
euro esetében 2001-t61, mivel ezek az arfolyamadatok csak az ezredfordulo 6ta érhetdk el az

MNB hivatalos weboldalan.

Az IMF altal kozzétett adatok feldolgozasat eldszor a szliréssel kezdtem. Az interaktiv
weboldaluknak kdszonhetden az adatok latvanyos diagramon is szemléltetésre kertiltek, igy
ezek atszerkesztésére nem volt sziikség. Tovabba, az interaktiv weboldal lehetdve tette azt
1s, hogy egy térképen is lathato legyen az egyes gazdasagi mutatok dsszehasonlitasa a tobbi
orszagéval.

Az adatok leszlirését kovetden generalt diagramokat és térképeket szerkesztoprogram
segitségével atkonvertaltam dolgozatomba, majd leir6 statisztikai modszerrel jellemeztem
minden egyes kigylijtott mutatot.

Az elemzésre keriild mutatok, melyek alakuldsdnak ismertetésével mutatom be
Magyarorszag gazdasagi helyzetét a konvergencia kritériumok szemszgébdl, a kovetkezok:

e Redl GDP novekedés (éves szazalékos valtozas);

e Redl GDP foly6 aron (milliard amerikai dollarban);
e | fore jutdo GDP;

e Inflacids rata (atlagos fogyasztoi arak);

e Inflacios rata (idoszak végi fogyasztoi arak);

e Munkanélkiiliségi rata (éves szazalékos valtozas);
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e Folyo fizetési mérleg egyenlege GDP szazalékaban;

e Brutto allamadodssag alakulasa GDP szdzalékaban;

e Allamhaztartas

szazalékaban;

nettd finanszirozasi képessége (hitelfelvétele) GDP

e Jegybanki alapkamat
e USD/HUF arfolyam:;
e CHF/HUF éarfolyam;
e EUR/HUF arfolyam.

Elemzésem soran figyelembe veszem az un. makrodkondmiai egyensulytalansagi

tablazatot. ,,A 2008-as gazdasagi valsag vilagossa tette, hogy egy orszagban kialakulo

makrogazdasagi egyensulytalansagok (mint példaul jelentds folyd fizetési mérleg deficit,

ingatlanpiaci buborék) kedvezobtlen hatassal lehetnek mas orszagok gazdasagi stabilitasara.

Emiatt az Eurdpai Bizottsag 2011-ben egy olyan makrogazdasagi egyensulytalansagi eljaras

(Macroeconomic Imbalance Procedure, MIP)27 bevezetése mellett dontott, mely alkalmas

lehet arra, hogy azonositsa, megeldzze €s kezelje a tagorszagokat érinté makrogazdasagi

egyensulytalansagokat” (Bagdy etal., 2020).

2. tablazat: Makrookonomiai egyensulytalansagi eljaras — indikatorok

Kiilso egyensulytalansagok

es versenykepesseg

Folyo fizetesi merleg

MNetto nemzetkozi
befektetési pozicio

Effektiv realarfolyam
Exportpiaci részesedes

Munkaerokiltseg

Forras: MNB, 2020, 123. o.

Belsd _ . . .
egyensilytalansagok Foglalkoztatasi mutatok

Ingatlanarindex Aktivitasi rata
Hitelaramlas a Hosszu tava
maganszektorban munkanéelkiiliségi rata
Hitelallomany a Fiatalok munkanélkiliségi
maganszektorban rataja

Kormanyzati eladosodottsag
Munkanélkiilisegi rata

Penzigyi szektor
kitelezettségei
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4. Magyarorszag fobb gazdasagi mutatoinak vizsgalata

Ezen fejezetben kozelebbrdl vizsgidlom a gazdasdgi mutatdkat, €s azok valtozasait
Magyarorszdg Europai Unidhoz vald csatlakozdsa oOta. Ezen kivil a mutatok
Osszehasonlitasra keriilnek a kornyezd orszdgok ugyanezen gazdasagi értékeivel, hogy egy

atfogobb képet kapjunk a hazai gazdasag teljesitoképességérol.

4.1 Brutto hazai termék

Egy orszag gazdasagi mutatdinak elemzése legtobbszor a GDP-vel kezdddik, mivel a
bruttd hazai Ossztermék mutatdé az, melynek segitségével leginkabb elemezhetd és
Osszehasonlithato egy orszdg. Az aldbbi abra Magyarorszag GDP-jének alakuldsat

szemléltetik.

A magyar GDP éves novekedési iiteme (%)

2. abra: Magyarorszag real GDP novekedése (éves szazalékos valtozas)2000-2021
Forras: KSH, 2022

Mint ahogy az 2. dbra szemlélteti, Magyarorszag real GDP-jének névekedése az elmult
két évtized tekintetében soha nem volt kiugréan magas. Az ezredfordulé utan folyamatos 4-
5 szazalékos évenkénti novekedés volt realizalhatdo. A 2008-as globalis gazdasagi €s

pénzpiaci valsag hatdsa Magyarorszag real GDP novekedésében is megmutatkozott, mivel a
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valsag kezdeti évében Magyarorszagon 6,6 szazalékkal csokkent a redl GDP értéke az el6z0
évhez képest. A 2012-es mélypontot novekedden ismét novekedésnek indult a mutato értéke,
majd a kovetkezd valsag évében, azaz 2020-ban a COVID-19 vilagjarvany idején ismét
jelentdsebb visszaesés mutatkozott a mutato értékében. Ugyanakkor ez a zuhanas minddssze
csak 2020-ban volt tapasztalhatd, mert 2021-ben a real GDP mutat6 értéke mar nem csak a
pozitiv tartomanyba keriilt vissza, hanem a korabbiakban megszokottaknal kedvezdébb, azaz
7,1 szazalékos értéket mutatott. Az elemzok az elkovetkezendo évek tekintetében 3,3
szazalék korilire feltételezik Magyarorszag real GDP novekedésének iitemét (KSH, 2022).

Osszességében elmondhatd, hogy Magyarorszag bruttd hazai terméke, azaz az adott
iddszakban (egy évben) eldallitott végtermékek és szolgaltatasok valtozatlan dron szamitott

Osszértéke jellemzden 0 és 5 szazalék kozott ndvekedett évrol évre.

® 56X vagytobh @ 3% -63% @0%-3% ®-3%-0 @ kevesebb, mint -3% nincs adat

3. abra: Magyarorszag real GDP-nek osszehasonlitasa a kornyezo orszagokéval, 2022

Forras: IMF, 2023

A redl GDP értékét a kdrnyezd orszagokéhoz viszonyitva vizsgalva elmondhatd, hogy
a mutato értéke Magyarorszagon 2022-ben kedvezéen alakult, mivel a szomszédos orszagok
koziil mindossze Horvatorszag volt képes nagyobb mértékii (6,3 szazalék) novekedésre. A

legtobb eurdpai orszagban ebben az évben 3 és 6 szazalék kozott volt a redl GDP mutato
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novekedésének mértéke. Ertelemszertien a szomszédos orszagok koziil Ukrajna kedvezétlen
mutatdértékét az orszdgukban zajlé haboru eredményezi.

Az alébbi dbra Magyarorszag €s a kornyezo orszagok egy foglalkoztatottra jut6 GDP
valtozasat (vasarloerd-paritas alapjan) mutatja be az EU-27 tagorszagokhoz viszonyitva. Ez
a diagram prezentalja igazan a gazdasagok termelékenységének hatékonysagat, hiszen
lathatdo, hogy Magyarorszag ¢&s Szlovakia kivételével minden kornyezd orszag
termelékenysége tulszarnyalja az EU-27 atlagot (Portfolio, 2022). Azaz tobb tényez6t is meg
kell vizsgalnunk, mint példaul a vasarloerd, vagy a foglalkoztatottsag €és termelékenység

Osszefiiggései, hogy teljes képet kaphassunk a gazdasagi teljesitményrol.
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4. abra: Az egy foglalkoztatottra juto GDP valtozdasa az EU-27 atlagahoz képest 2010-
2021 kozott a KKE orszagokban (PPS, szdazalékpont)
Forras: Portfolio szerkesztése AMECO adatok alapjan, 2022
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5. dbra: Magyarorszag egy fore juto GDP-nek (vasarloeré-paritason alapulo)
osszehasonlitasa a kornyezé orszagokéval
Forras: Velichkov, 2021
Magyarorszdg GDP-jét vasarloerd-paritds alapjan Osszehasonlitva a kornyezd
orszagokéval elmondhatd, hogy nem tekinthetd kiugréan magasnak. Ez természetesen
magyarazhat6 részben az orszdg méretével, illetve a foldrajzi adottsdgokkal, ugyanakkor
aranyaiban véve nem tekintheté magasnak. Az egy fore jutdé GDP ugyanakkor 1ényegesen

pontosabb képet ad a GDP alakulasarol (6. abra).

Vasarloerd-pantas; egy fore jutd nemzetkozi dollér
60 ezer
-
40 ezer
_,__H____,—/
20 ezer /
0
| 1 1 1 1 | 1 1 1 1 | 1 1 1 1 | 1 1 1 1 | 1 1 1 1 | 1 1 1 1 | 1 1 1 1 | 1 1 1 1 | 1 1 1 | 1 1 1
1980 1985 1950 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

6. abra: Magyarorszag 1 fore juto GDP-jének alakulasa (milliard amerikai dollarban)
Forras: IMF, 2023

23



Tekintettel arra, hogy a brutto hazai termék az orszagok altalanos gazdasagi
tevékenységének leggyakrabban hasznalt mérdszama, igy értéke az orszag lakossadganak
egyéneire is lebontasra keriil. Ebbdl eredendden, a mutat6 Ggy keriil kiszadmitasra, hogy az
adott iddszakban (jelen esetben egy év) az orszdgban eldallitott végtermékek ¢és
szolgaltatisok PPP-ben kifejezett Osszértéke elosztva Magyarorszag adott évben
szamszerisitett éves atlagos népességének szamaval. Az egy fére jut6 GDP alakuldsat
vizsgalva elmondhato, hogy Magyarorszagon a mutato értéke egészen az ezredforduldig

igen lassu novekedést tiikr6zott, majd ezt kvetden ugrasszerii emelkedés lathato.

GDP PPP par capita current prices
= international dodtaes
2022 WIF Outlook lpwbiished Oct 2021)

For comparison:
Australla - $59.083
Carads - $56,616

Chves - $20 467
Japan 347844
United Seates - $74725

$117.358

‘q $34.343 4952

1. abra: Magyarorszag 1 fore juto GDP-jének vasarloerd paritas-alapu
osszehasonlitasa a kornyezoé orszagokeéval, 2022

Forras: IMF, 2023
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Magyarorszag 2022-ben 1 fére jutd, vasarloerd paritason szamolt GDP-jének értékét
Osszehasonlitva a kornyez6 orszagokéval megéllapithatod, hogy a hazai gazdasag a tavalyi
évben is inkdbb a kontinens keleti orszagaihoz hasonlé mutatokkal rendelkezett, jelentosen
elmaradva a nyugati orszdgok szinvonalatdl. Az 1 fére jutd6 GDP hazai értékének alakulasa
(vasarloerd paritas alapjan) 2022-ben a Romanidban, Szlovéakidban, illetve Lettorszagban
mért szinvonallal vonhat6 leginkabb parhuzamba; ezen gazdasagok teljesittettek hazankéhoz
hasonldéan gyengén. Természetesen a szomszédos allamok koziil jelenleg Ukrajnat nem
lehet a hasonlitasba bevonni, mert az ott napjainkban is zajlé Ukran — Orosz haboru hatasara
az orszag termelékenysége jelentdsen leromlott, mely hanyatlds a gazdasagi mutatokban is

visszatukrozodik.
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4.2 Arstabilitas

A szamtalan gazdasagi mutat6 koziil az inflacio az, mely a kdztudatban is erésen benne
van, és ennek hatdssal az orszag lakossaga fokozott figyelemmel van e mutaté alakuldsara —
foleg az elmult egy év tekintetében. Az atlagos fogyasztdi arindex egy orszag atlagos arszint-
valtozasanak mérdszama, amely egy tipikus fogyasztasi cikkekbdl és szolgaltatasokbol allo
kosar koltségén alapul egy adott idészakban (jelen esetben egy év). Tehat, az inflacio

mértéke az altalanos arszinvonal valtozast mutatja meg, szazalékos értékben.

Eves szazalékos valtozas
40
-n
20
10
| 1 1 1 1 | 1 1 1 1 1 1 1 1 | 1 1 1 1 | 1 1 1 1 | 1 1 1 1 | 1 1 1 1 | 1 1 1 1 | 1 1 1 1 1 1
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

8. dbra: Magyarorszag inflacios ratdjanak (atlagos fogyasztoi drak) valtozasa az éves
szazalékos valtozas tekintetében

Forras: IMF, 2023

A rendszervaltozas el6tt Magyarorszagon az éves inflacio 5 és 10 szdzalék kozott
mozgott. A rendszervaltast kovetden a mutatd értéke jelentdsen megugrott, majd 1991-ben
32,4 szazalékot mérték a szakemberek. Ez a rendkiviil magas inflacio végigkisérte az 1990-
es éveket, majd az ezredforduld utan volt tapasztalhato 10 szazalék alatti mérték. A csokkend
tendencidanak kdszonhetden, a magyar inflacié a 2004-es Eurdpai Unidhoz vald csatlakozést
kovetéen mindossze 3,6 szdzalék volt, majd 2015-ben mar -0,2 szdzalékban keriilt
meghatarozasra az addigra mar deflacioba atcsapott arszint-valtozas értéke. Ez is azt mutatja,
hogy a 2008-as globalis gazdasagi- és pénzpiaci valsag kedvezd hatassal a magyar
fogyasztoi arindex alakulasara, mivel a novekvé munkanélkiiliség és a keresletcsokkenés

csokkenttette az inflaci6 mértékét. A COVID-19-es vilagjarvany a magyar inflacio
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mértékében nem okozott jelentdsebb valtozast. Az inflaci6 mértékének ugrasszerii
novekedését a 2022 februarjaban kezd6dd ukran — orosz haboru valtotta ki. Mint ahogy a 8.
abra is szemlélteti, a magyar inflacios rata éves szazalék tekintetében jelentosen

megnovekedett, mivel a 2021-es 4,5-6s rétékrél 2022-ben 14,5 szazalékra nétt (IMF, 2023).

Annual inflation rates (%)in June 2023

9. dbra: Eves inflacios rdata az EU tagorszdgokban 2023 jiniusdban

Forras: Eurostat, 2023

A 9. dbra hiven szemlélteti, milyen mértékben szabadult el az inflacio mértéke
Magyarorszagon a tobbi unids tagorszagéhoz viszonyitva az elmult évben. Még az utolso
el6tti helyen zar6 Szlovakia inflacios rataja is 8,6%-kal alacsonyabb, mint hazankban, illetve
az EU atlaghoz viszonyitva pedig 13,5%-kal magasabbak az értékek hazankban.

Magyarorszag inflacids ratajanak idészak végi értékeit vizsgalva elmondhato, hogy az
elmult négy évtized tekintetében a 2014. év végén volt a legalacsonyabb a mért inflacios
rata, mivel ebben az évben -0,9 szazal¢k volt a rata értéke. 2020-ban még igen kedvezd
értéket, azaz 2,7 szézalékot mért a KSH, majd ezt kdvetden 2021-ben mar 7,4 szézalék volt
a mutaté értéke, melyet a habort okozta gazdasagi valsaghelyzet tovabb rontott (Eurostat,
2023).
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10. dbra: Eves inflaciés rata az EU tagorszagokban 2023 november
Forras: Eurostat, 2023
A 10. abra alapjan megallapithatd, hogy az elézdekben megfigyelt tendencia tovabb
folytatodott, ezzel emelve az inflacid mutatojat, és az arakat. Ebben a vizsgalt idészakban
azonban mar a harom balti tagorszag esetében is megfigyelhetd a 20% feletti inflacio, illetve
mind az eurd zona és az EU atlag értéke 10% felett mozgott, tehat egy altalanos életszinvonal
romlés és gazdasagi visszaesés figyelheté meg. Fontos megjegyezni, hogy ezen 3 tagorszag

azota mar sikeresen leszoritotta az inflacio értékét 5% ala (Eurostat, 2023).
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11. dbra: Magyarorszag inflacios ratajanak éves valtozdsa
Forras: IMF, 2023

A 2022-ben szamszerisitett 24,5 szazalékos év végi inflacio a rendszervaltozas utani

iddszakot idézi fel (11. dbra), mivel az 1990-es években volt ilyen magas a magyar inflacios
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rata mértéke Magyarorszadgon (és a kdrnyez0, korabbi szocialista orszagokban). Az inflacid
elszabadulasaval Magyarorszag ismét nem képes megfelelni a konvergencia kritériumokban
rogzitetteknek. Napjainkban még igen nehezen megvalaszolandd kérdés, hogy mikorra
varhato az inflacié mértékének nagyobb volument csokkenése, valamint a mutatd értékének
leszoritasa 3 szazalék ala.

A korabbi éveket, azaz az ezredfordulo utani éveket nézve, kiilonos tekintettel a 2008-
as globalis gazdasagi- és pénzpiaci valsagbol kilabalo éveket (2010-t6l) vizsgalva
elmondhato, hogy a valsag ¢és gazdasagi visszaesés kovetkeztében Magyarorszag szamara is
egyszerlibb volt az inflacié mértékének leszoritasa, igy hosszl éveken keresztiil 3 szazalék
alatti érték koriil mozgott a rata. Ebbdl kiindulva bizakodhatunk abban, hogy a
vilaggazdasagi helyzet stabilitasat kovetden hazank rovid idén beliil kedvezébb - a jegybank
inflacios céljanak megfeleld - inflaciot érhet el (IMF, 2023).

Az idészak végén mért fogyasztoi arak alapjan szamszerisitett inflacios rata a kornyezo
orszagokban is hasonldan alakult, mint Magyarorszagon. A 10. dbra is jol tikrozi, hogy
2022-ben nem csak Magyarorszagra volt jellemz6 az inflacio mértékének novekedése,
hanem a legtobb orszdgban jellemzd jelenség volt, azonban kétségteleniil hazankban
szabadult el leginkabb az inflacios rata a tagorszagok korében. Fontos megjegyezni, hogy ez
a tobbi tagallamhoz képest kiugroan magas inflacids rata nem csak és kizarolag a pandémia
¢s a Kelet-Europdban duld haboru kovetkezményei. A magyar gazdasdg egy masik
jelenséget is megtapasztalt, mely szintén hozzajarult a fogyasztéi arindex valtozasdhoz. A
béremelések, illetve a bérek alakuldsa szoros Osszefiiggésben all az inflacids rata

valtozasaval, melynek 6sszefliggéseit az alabbi (12. abra) grafikon mutatja be:
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12. abra: A beérek hatasa az inflacios ratara (MNB, 2015)
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Az inflacio mértékét és tendenciajat a bérek valtozéasa tobb szempontbdl is befolyasolja,
hiszen a munkaadok tekintetében koltségoldalrol, mig a munkavallalok szempontjabol
keresletoldalrél gyakorol hatdst az inflaciora. Munkaltatéi oldalrél a munkabérek
emelkedése  koltségnovekedést eredményez a  vallalkozasoknal, melyet Ok
tovabbterhelhetnek a termékek, illetve szolgaltatidsok aranak emelésével, ezzel egy
koltségoldali inflacids nyomast létrehozva. Ha munkavallaloi oldalrol vizsgaljuk ugyanezen
folyamatot, megfigyelheté, hogy a lakossdg bevételeinek novekedése egyiitt jar a
haztartdsokban rendelkezésre allo javak és a vasarloérték novekedésével is. Ezen két
tényezOhoz még tarsul a gazdasagi-€s pénziigyi szakértok eldrejelzései, melyek egyiittesen
alakitjak a fogyasztdi arindex valtozasait (Sods és Varhegyi, 2015). Az Eur6pai Unid
tagorszagai kozlil Magyarorszagon néttek a masodik legnagyobb mértékben 2022-ben ¢€s
2023-ban a munkabérek, azonban a fent emlitett okok miatt egyuttal hozza is jarult az
inflacié novekedéséhez, ezaltal mégis csokkentve a realbérek mértékét (Tar, 2023).

A 2023-as év atlagos fogyasztoi arindexének valtozasa a KSH legfrissebb adatai alapjan
17,6% volt, azaz az év soran atlagosan ennyivel emelkedtek az élelmiszer arak, mely még a
2022-es évi adatokat is tilszarnyalta. Ev végére azonban a varakozasokat is meghaladd
mértékben csokkent az inflacios mutatd, az év kordbbi iddszakaihoz viszonyitva egészen
kedvezo értékig, 5,5%-ig csokkent 2023 decemberére. Ez reményre ad okot, hogy a magyar
gazdasdg a feler6sodés palydjara allt, és nem csak a monetéris politikai beavatkozas

iddszakos eredményérél van szo (Beke, 2024).

4.3 Foglalkoztatottsagi mutatok

A fobb gazdasagi mutatok kozeé sorolhatjuk a munkanélkiiliségi ratat is. A mutatd
megmutatja a munkanélkiiliek ardnyat a teljes munkaerdre vetitve. A mutaté alacsonyan

tartasa az orszagok gazdasagi célkitlizései kozott szerepel.
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13. dbra: Magyarorszag munkanélkiiliségi ratajanak valtozasa az éves szazalékos

valtozas tekintetében

Forras: IMF, 2023

Mint ahogy a 13. dbra szemlélteti, a rendszervaltas el6tt szinte nulla szazalék koriil
mozgott a munkanélkiiliségi rata, azonban ezt az iddszakot az un. kapun beliili
munkanélkiiliség jellemezte, valamint a korszak egyik fobb jellemzdje volt a szinte teljes
aktiv lakossagot atoleld foglalkoztatottsag. A rendszervaltas elsé éveiben mar latvanyosan
megnodvekedett a munkanélkiiliségi rata értéke, majd rovid id6n beliil, 1993-ra el is érte
csticspontjat, a 11,3 szazalékot. Ezt kovetden folyamatosan csdkkent a mutatd értéke, majd
az Eur6pai Unidhoz vald csatlakozast kovetden lelhetd fel kisebb mértékli novekedés a
mutato értékében. Majd végiil egy nagyobb volumenii ndvekedés valtotta fel ezt a tendenciat
a 2008 6szén Magyarorszagon is megjelend globalis gazdasagi- €s pénzpiaci valsag
begylirlizésének hatdsara, mely csucspontjat 2010-ben érte el. Ebben az évben a
munkanélkiiliségi rata a rég nem tapasztalt 10,9 szazalékra nétt. Ezt kovetden a mutatd
értéke gyorsan csokkenésnek indult, majd 2019-ben mar mindossze 3,3 szazalékban kertilt
szamszerQsitésre a mutato értéke, ami nagyon kedvezének mondhato (IMF, 2023).

A fenti dbra alapjan tovabba az is megallapithatd, hogy szemben a legtobb gazdasagi
mutatoval, a munkanélkiiliségi rata mértéke a 2022 februarjaban kirobbant ukran — orosz

habort hatasara sem valtozott, csak elenyészd mértékben.
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® 20% vagy tobb @ 153 - 20% @ 1032 - 153 @ 5% - 10% @ kevesebb, mint 532 nincs adat

14. dbra: Magyarorszag munkanélkiiliségi rdtajanak osszehasonlitasa a kornyezo
orszagokéval, 2022
Forras: IMF, 2023

A 14. dbra adataibol lathatd, hogy a kdrnyezd orszdgokban is hasonloéan alakult a
munkanélkiiliségi rata. Ertelemszerien Ukrajndban a munkanélkiiliségi rata 20 szazalék felé

ugrott.

4.4 Arfolyam stabilitas és folyé fizetési mérleg

Az eurd zonahoz valo csatlakozés egyik feltétele és a maastrichti kritériumok egyik
lényeges pontja az arfolyam stabilitdsanak biztositasa, melynek tekintetében kdzelebbrol
meg kell vizsgalni a hazai foly6 fizetési mérleg alakulasat is.

Magyarorszag folyo fizetési egyenlege 2022-ben -13,71 milliard amerikai dollar volt.
Az elmult évtizedben a mutatd értéke hazankban jellemzden negativ eldjelii volt, ez aldl
kivételt a 2010 és 2018 kozotti idoszak jelent (IMF, 2023).

Mint ahogy a 15. abra szemlélteti, Magyarorszag folyé fizetési mérlegének egyenlege
a GDP szazalékaban kifejezve jellemzden nem érte el a nullat. Hasonldan a legtobb
gazdasagi mutatohoz, ez a mutato is a rendszervaltas utani idészakban volt a mélyponton, a
korabbi évtizedekben megszokott értékektdl eltérd, kedvezd értéket pedig csak a 2010 és

2018 kozotti években mutatott. Az ukran — orosz habort hatasara ennél a mutatonal is
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tapasztalhatd volt egy kisebb visszaesés, azonban 2023-ban ndvekedésre szdmitanak az

elemzok (IMF, 2023).
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15. dbra: Magyarorszag folyo fizetési mérleg egyenlegének alakuldsa a GDP
szdzalékaban

Forras: IMF, 2023

4.5 Az allamadossag alakulasa

Az allamhaztartdssal szorosan Osszefonodik, am kiilon fejezetet igényel az
allamadossag vizsgalata, és annak szerepe a maastrichti kritériumok teljesitésében. Az
allamadossag rendkiviil jelentds gazdasagi mutatd, mivel alakuldsaban tobb gazdasagi
folyamat is szerepet jatszik, mint a gazdasagi ndovekedés, a kamat szintje, vagy a
koltségvetési deficit. Ezen kiviil az dllamaddssag mértéke megmutatja, hogy hosszu tadvon
fenntarthatoak-e az aktudlis gazdasagi trendek. A brutto hazai termék vonatkozasaban, ha az
allamadossag ardnyat emelkedd tendencia jellemzi, akkor a gazdasag a ndvekedést vagy
annak egy részét hitelekbdl finanszirozza, mely trend alapjan a gazdasag eladosodasi palyan
mozog. Ezzel szemben, ha az 4dllamadossag és a GDP ardnya csokkend tendenciat mutat, az
az aktualis gazdasagi folyamatok hosszu tava fejlédését jelzi, ahol a gazdasagi teljesitmény,
a realkamat szintje és a koltésvetési deficit egyenstlyban vannak (Dr. Botos et al, 2015).

A rendszervaltastol napjainkig az adossagalloméany Gsszetétele fokozatosan atalakult:
mig kezdetben a hitelek tulstlya volt leginkabb jellemzd, addig az utobbi évtizedre az
értékpapirok és allamkotvények dominancidja vette at az allamaddssag szerkezetének

vezérfonalat. Az adossdgdinamikai vizsgalatok célja, hogy részletesen elemezzeék az
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allamadossagot befolydsold tényezoket, és azok sulyat az allamadoéssdg mértékének
valtozasaban. Adodssagdinamikai szempontb6l az alabbi tényezdk kolcsonhatasat kell
figyelembe venni:

- kormanyzati eladosodas (b)

- elsddleges egyenleg/GDP érték (Xp)
real GDP novekedése (g)

- realkamatlab (1)

A fenti tényezok segitségével felirhatdo az adossagdinamika alapegyenlete, mely az

adossag/GDP hanyadosanak id6-alapu derivalasabol szarmaztathatd (Dr. Dedak, 2012):

db_= (r-g)b(t)-Xp
dt

A korményzati eladésodas akkor maradhat stabil, ha db/dt = 0, ami akkor teljesiil, ha:

Xp

b(t) — E

Béar a kormanyzati dontések kozvetleniil nem tudjak befolyasolni r-g értékét, am az adok és
kiadasok alakitdsaval az elsddleges koltségvetési egyenleget (xP) igen, és ezaltal az
eladosodast — hosszabb 1ddszak tekintetében - képesek stabilizalni a kivant szinten, példaul

a maastrichti 60%-o0s konvergencia-kritériumnak megfeleléen.

Magyarorszag brutté allamaddssagat csak 1995-t61 szamszeriisiti az IMF. A brutto
tartozas magaban foglalja az 6sszes olyan kotelezettséget, amely megkoveteli az ados altal
a hitelez6 felé kamat- és/vagy tokefizetést egy jovObeni idépontban vagy idépontokban. Ide
tartoznak az SDR-ek, készpénz és betétek, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok,
kolesonodk, biztositasi, nyugdijak és szabvanyos garanciarendszerek, valamint egyéb
tartozasok formajaban fennallo addssagkotelezettségek. Ebbdl eredendden a GFSM 2001
rendszerben minden kotelezettség adossag, kivéve a részvényeket €s a befektetési alapokat,

valamint a pénziigyi szarmazékos tigyleteket €s a munkavallaloi részvényopciokat (IMF,
2023).
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A kornyezd orszagokéval 0Osszehasonlitva a folyd fizetési mérleg egyenlegét
elmondhat6, hogy a mutaté Magyarorszag nem mutat kiugréoan kedvezodtlen mutatdértéket a
legtobb eurdpai orszdghoz viszonyitva (16. dbra). Ugyanakkor az tény, hogy az ukran

importbeszerzések visszaesése a legtobb eurdpai orszagra kedvezdtlen hatast gyakorol.

® 10% vagy tobb @ 5% - 10% © 0% - 5% -5% - 0% ® kevesebb, mint -5% nincs adat

16. dabra: Magyarorszag folyo fizetési mérleg egyenlegének osszehasonlitasa a
kérnyezo orszagokéval a GDP szdzalékaban, 2022
Forras: IMF, 2023

A magyar allamhaztartas nett6 finanszirozasi képessége nem mas, mint egy alapvetd
GFS-egyenleg, amely azt méri, hogy az allamhéztartds milyen mértékben bocsat pénziigyi
forrasokat a gazdasag mas szektorai és a nem rezidensek rendelkezésére (nettd hitelezés),
vagy milyen mértékben hasznalja fel mas szektorok és nem rezidensek altal generalt
pénziigyi forrasokat (nett6 hitelfelvétel). Ez az egyenleg tekinthetd az allamhaztartas
tevékenységének a gazdasag tobbi részére és a nem rezidensekre gyakorolt pénziigyi
hatasanak mutatdjanak.

A 17. dbra adataibol lathatdo, hogy Magyarorszag allamhdztartasanak netto
finanszirozési képességét csak 1995-t61 szamszerisiti az IMF. Ennek oka a kordbbi rendszer

sajatossagaiban keresendd.
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17. abra: A magyar dallamhdztartas netto finanszirozasi képességenek (hitelfelvétele)
alakulasa a GDP szazalékdaban

Forras: IMF, 2023

A magyar allamhaztartds nettd finanszirozasi képessége a GDP szazalékdban
valtozatosan alakult az elmult évtizedekben. Mint ahogy a 76. dbra szemlélteti, a mutatd
értéke azodta talalhatd a negativ tartomanyban, midta Magyarorszag esetében is mérik e
gazdasagi mérészamot. A mutato a legalacsonyabb értékét 2006-ban érte el, mikor értéke -
9,3 szazalék volt. A legkedvezdbb érték 2016-ban keriilt meghatarozasra -1,8 szazalékkal.

Ugyanakkor fontos megjegyezni, hogy az 4llamhaztartds nettd finanszirozasi
képességének (hitelfelvétel) alakuldsa a GDP szazalékaban a legtobb orszag esetében egy
negativ eldjeli mutatd, nagyon kevés orszdgnal lathatunk pozitiv értéket ennél a
mérdszamnal. Ennek oka leginkdbb abban keresendd, hogy az allami koltségvetések
egyenlege jellemzden negativ, azaz egy allamnak altaldban t6bb a kiadasa, mint a bevétele.
Csak a rendkiviil tékeerds gazdasagok esetében van ez masképp, de ott sem mindig sikeriil

pozitiv mutatoértéket produkalnia a gazdasagnak (IMF, 2023).
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® 10% vagy tobbh @ 3% - 10% ® -3% - 3% © -10% - -3% ® Kevesebb, mint -10% nincs adat

18. abra: A magyar dallamhaztartads netto finanszirozasi képességének (hitelfelvétele)
osszehasonlitasa a kornyezé orszagokéval a GDP szazalékaban

Forras: IMF, 2023

Mint ahogy a 18. dbra szemlélteti, 2022-ben a legtobb orszag esetében -3 és -10
szazalék kozott volt az allamadossag nettd finanszirozasi képessége a GDP szazalékaban
mutatd értéke. A kornyezd orszagok kozil viszont a déli szomszédoknal a mutatd értéke
lényegesen kedvezdbben alakult, mint az Eurdpai Unio legtobb tagéallamaban, koztiik
Magyarorszagon (IMF, 2023).
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19. abra: Magyarorszag brutto allamadossaganak alakulasa a GDP szazalékaban
Forras: IMF, 2023
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Mint ahogy a 19. dbra szemlélteti, Magyarorszag bruttdo allamadossaga a GDP
szazalékaban kifejezve jellemzden igen magas volt. A mutato értéke 2001-ben érte el a
legalacsonyabb értéket, azaz 52,3 szazalékot. Ezt kovetden hosszu éveken keresztiil
folyamatos ndvekedés lathatd, mely a cstcspontjat 2011-ben érte el, amikor a mutat6 értéke
80,3 szazalékra nétt. Ebben a 10 éves id6szakban tehat az allamhaztartasi kiadasok
meghaladtdk a bevételeket, és az igy kialakult koltségvetési hianyt az allam hitelfelvétellel
potolta. Magyarorszag 2008 és 2010 kozott az IMF-Eurdpai Bizottsag-és Vilagbank altal
nyujtott hitelkeretbdl 6sszesen 14,2 milliard eur6t hivott le, mely jelentésen megnovelte az
allamadodssag mértékét, mely a grafikonon is megfigyelhetd élesen emelkedd tendencia 2008
¢s 2010 kozott. Ezt kdvetden folyamatos csokkenés lathatd a mutatd értékében, mely az
IMF hitel torlesztésének megkezdésével magyarazhaté 2011-t61 2016-ig. A csokkend
tendencia egészen a COVID-19 vilagjarvany kitoréséig tartott. A korabban példa nélkiili
gazdasagi visszaesés a magyar gazdasag teljesitményét is visszavetette, melynek
eredményeképp ismét emelkedd palyara allt az allamadossag mutatoja. Ekkor a magyar
bruttd allamadossag mutato érteke a GDP szdzalékaban kifejezve 65,3 szazalék volt, majd a
kovetkezd évben, azaz 2020-ban a mutatd értéke 79,3 szazalékra ugrott. 2021-t6] pedig
kismértékli csokkenés kovetkezett ismét, mely a gazdasag Ujrainditasanak lasstu folyamatat
jelzi (IMF, 2023).

A 2022. évet vizsgalva megallapithato, hogy a kdrnyezd orszdgokban is hasonléan
alakult a helyzet a brutt6 allamaddssag mutatd értékét illetden. A 2022 februarjaban kitord
habort a legtobb eurdpai orszag gazdasagi helyzetére kedvezétlen hatast gyakorolt, ami
jellemzden nem csak az elszabadul6 inflacios ratakban mutatkozik meg, hanem az orszdgok

GDP szazalékban realizalt eladosodottsagaban is (IMF, 2023).
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® 100% vagy tobb @ 75% - 100% @ 50% - 73% © 25% - 50% @ kevesebb, mint 25% nincs adat

20. abra: Magyarorszag brutto allamadossdaganak osszehasonlitisa a kornyezo
orszagokeéval a GDP szdazalékaban, 2022
Forras: IMF, 2023

4.6 A jegybank szerepe

Egy adott orszag irdnyad6 kamata a jegybanki alapkamat, melyet az orszdg nemzeti
bankja hatdroz meg a monetaris politika iranyait figyelemben tartva. A jegybank elsddleges
célja az arstabilitas biztositasa, de emellett segiti a teljes foglalkoztatas elérését is. Az
arstabilitast és a kiegyensulyozott inflacids ratat az alapkamat értékének valtoztatasaval
tudja a jegybank szabdlyozni. Magyarorszdg jegybanki alapkamatidnak alakuldsat a

rendszervaltast kovetden, azaz 1990-t61 a 21. dbra szemlélteti.
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21. abra: A magyar jegybanki alapkamat alakulasa

Forras: MNB adatai alapjan sajat szerkesztés

A Magyar Nemzeti Bank 1990. oktober 15-én 22 szazalékban hatarozta meg a jegybanki
alapkamat meértékét. Ezt kovetden 1992. oktdber 15-én csokkent egy szazalékkal az
alapkamat, illetve 1993-ban kétszer is tovabbi egy-egy szazalékkal. Azonban, 1993.
szeptember 27-én a jegybank ismét 22 szazalékra emelte az alapkamatot, majd tovabbi
emelések valtak sziikségessé, igy az alapkamat az elmult harminc évben kihirdetett
legnagyobb mértéke 1995. februar 1-én volt 28 szazalékkal. Mint ahogy a 21. dbra
szemlélteti, ezt kovetden folyamatos tudta csokkenteni a jegybank az alapkamat mértékét,
igy roviddel az ezredforduld utan mar tiz szazalék ala szorult a magyar alapkamat (MNB,
2020).

Mar a 2008-as globalis gazdasagi- és pénzpiaci valsag utan is —a korabbi évekhez képest
— latvanyosan alacsony lett az alapkamat, viszont a 2016. majus 15-én 1 szdzalék ala
csokkent a mértéke. Az alapkamat alacsonyan tartdsa alacsonyan tartja a hitelek és
hitelfelvételek koltségét és tobb pénz marad a gazdasadgban korforgéasban, javul a gazdasag
teljesitménye. Ezt kdvetden az alapkamat hosszll ideig szinte minimalis szézalékpontot
emelkedett. Lendiiletes emelkedés 2021 utan mutatkozott, majd a 2022 februdrjaban kitérd
ukran — orosz hdboru is meghatarozo szerepet jatszott a vilaggazdasagban, melynek
kedvezOtlen hatdsai Magyarorszagon is azonnal érezhetdvé valtak. Ez a kedvezdtlen

gazdasagi valtozas gyorsan jelentkezett a jegybanki alapkamatndl is, mivel a jegybank az
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elszabadul6 inflacio miatt kénytelen volt dinamikus Iéptekben alapkamatot emelni, igy 2022.
szeptember 28-an 13 szazalékra emelkedett a jegybanki alapkamat hazankban.

Az alapkamat értéke nemcsak a gazdasagi teljesitményre €s az inflacidra van hatassal,
de 6sszefiiggésbe hozhat6 a forint arfolyamanak mozgaséaval is. Ha a jegybank csokkenti az
alapkamatot, a befektetések megitélése és értéke lecsokken, mely tokekidramlashoz vezet,
mely az orszag valutajanak gyengiiléséhez vezet. Ez a tendencia figyelheté meg 2008 és
2016 kozott a 20. abran (MNB, 2020).

A devizaarfolyamok koziil az amerikai dollarnak, az eurdnak és a svajci franknak van
legnagyobb jelentdsége. Az eurdnak példaul azért, mert Magyarorszag az Eurdpai Unié tagja
2004 ota, valamint sokdig az elsddleges célok kozott szerepelt az eurd bevezetése
Magyarorszagon. A svajci frank arfolyamanak leginkabb 2000 és 2012 ko6zott volt fontos
szerepe, mivel mind a lakossagi hitelezés, mind pedig a vallalati hitelezés terén a legtobb
hitelkonstrukcié svéjci frank alapu volt, ami azt jelentette, hogy a felvett hitelek jelentds
tobbsége CHF-ben keriilt nyilvantartasra, ez pedig meghatarozta a havi forintban fizetendo

torlesztorészletet (Portfolio, 2022).
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22. abra: A forint/amerikai dollar arfolyamanak alakulasa

Forras: MNB adatai alapjan sajat szerkesztés

A 22. abra adataibdl lathatd, hogy a forint/amerikai dollar arfolyam az 1990-es évektol
folyamatosan emelkedett, majd 2001-ben elérte csticspontjat 318,71 HUF/USD arfolyamon,
és csokkenni kezdett. Ez a csokkenés nem tekintheté monotonnak, mert kisebb-nagyobb
ingadozasok folyamatosan voltak, azonban Osszességében arfolyamesés mutatkozott, és
2005-ben mar 187,63 HUF/USD arfolyam keriilt jegyzésre. Az ezt kovetd években
jelentésebb valtozds nem mutatkozott a forint/amerikai dollar arfolyamaban, majd a 2008-
as globalis gazdasagi- és pénzpiaci valsag kirobbanasat kovetden 2009 marciusdban mar
ismét meghaladta az arfolyam a 200 forint/amerikai dollaros értéket. Ezt kdvetden egyre
nagyobb ingadozasok lathatok az arfolyam gorbéjében, azonban dsszességében novekedés
lathatd, mely az ukran — orosz hdboru kitdrése utdn még meredekebbé valt. Ennek
eredményeképp, a vizsgalt iddszak utolso évében, azaz 2022-ben 300 forint/amerikai dollar
folé jegyezték az arfolyamot, majd 2022-ben még a 400 HUF/USD arfolyamot is meghaladta
(MNB, 2023).

A forint/eurd arfolyam jegyzését az MNB csak 1999 januérjatol kozli. Ekkor a hivatalos
arfolyam 250,69 HUF/EUR volt (23. abra).
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23. abra: A forint/euro arfolyamanak alakulasa

Forras: MNB adatai alapjan sajat szerkesztés

Mint ahogy a 23. dbra szemlélteti, az eurd arfolyama jellemzdéen 250 forint koril
mozgott, egészen a 2008-as globalis gazdasagi- és pénzpiaci valsag Magyarorszagi
megjelenéséig, azaz 2008 dszéig. SOt, a legalacsonyabb arfolyamot 2008. julius 9-én kozolte
a jegybank, amikor 230,75 forintot/euro6 volt a jegyzett arfolyam. Ezt kovetden ugrasszeri
novekedés volt tapasztalhatd az arfolyam értékében, €s kevesebb, mint egy év alatt 316
forintra emelkedett az arfolyam. Majd a novekedést jelentésebb csokkenés kovette, igy
2009. jalius 21-én ismét megkdzelitette a 270 forint/eurdt a jegyzés. Egészen 2012-ig
jelentdsebb valtozads nem mutatkozott a HUF/EUR arfolyamban, majd 2012. januar 5-én
nemhogy 300 forint folé emelkedett az arfolyam, hanem 321,93 forint/eurd értékével még
rekordot is dontott. Azonban ez a kiugréoan magas érték nem keriilt jegyzésre sokaig, mert
egy kisebb visszaesés, majd egy hosszabb ideig tartd stagnalas volt tapasztalhato (MNB,
2023).

A fenti abra adataibol is kiolvashatd, hogy a forint/eurd arfolyam 2018. évben kezdett
elszabadulni, majd 2022. marcius 7-én 397,31 HUF/EUR értekével megkozelitette a 400
forintos Iélektani hatart az arfolyam. Nem kellett sokat varni, 2022. janius 27-én at is 1épte

a 400 forintot. Majd 2022-ben nem is keriilt a forint/eurd arfolyam 400 forint ala.
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24. abra: A forint/svajci frank arfolyamanak alakulasa

Forras: MNB adatai alapjan sajat szerkesztés

A 24. dbra adataibol lathatd, hogy a svdjci frank arfolyama a rendszervaltas eldtt
rendkiviil alacsony volt, minddssze 20 forint/svajci frank koriil mozgott. Ezt kdvetden, az
1990-es években folyamatosan ndvekedni kezdett az arfolyam, majd az ezredfordulé utan
mar 160 HUF/CHF kortil keriilt jegyzésre. Ez az atlagos arfolyamérték kitartott egészen a
2008 06szén Magyarorszagon is megjelend globalis gazdasagi- és pénzpiaci valsag
begyiirtizéséig, majd révid idon beliil az arfolyam elérte a 215,56 HUF/CHF-os értéket, ami
ebben az id6ben rekordmagasnak szamitott. Ezt kovetden kisebb-nagyobb ingadozédsok
mellett 0sszességében a svajci frank arfolyama ndvekedést mutatott, majd 2019-ben az
arfolyam meghaladta a 300 forintos értéket. A legmagasabb arfolyamjegyzés 2022. oktober
13-4n volt, amikor az MNB hivatalos kozlésében 446,31 forintban hataroztak meg egy svéjci
frank értékét. Ezen torténelmi maximum o6ta a forint valamelyest er6sodott, 2023. december
utolso hetében 409 és 413 forint kdzotti érték kdzott mozgott egy svajei frank értéke (MNB,
2023).

4.7 Jovobeli kitekintés

Mikor realizdlhatd tehat az eurd bevezetése Magyarorszdgon, és hogyan allnak a
kornyezd orszagok a kritériumok teljesitésével?
Matolcsy Gyorgy, a Magyar Nemzeti Bank elndke 2023. juniusi interjijadban elmondta
2030-nal korabbra semmiképp nem prognosztizalja Magyarorszag csatlakozasat az eurd
zondhoz. Emlékeztetésképp kitért Szlovakia és Gorogorszag példdjara, ahol hosszabb
felkésziilés és tervezés nélkil keriilt bevezetésre a kozos valuta, melynek eredményeképp

gazdasagi visszaesés jelentkezett mindkét tagorszag esetében. Magyarorszag nem eshet ebbe
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a hibaba, és a jelenlegi gazdasagi mutatok mellett egyelére nem a kozeljovében fog
bekovetkezni az eur6 hazai piacon torténd bevezetése (Szabo, 2023).

A jegybankelndk szerint hazanknak el kell érnie az unio atlagos fejlettségi szintjének a 90%-
at ahhoz, hogy ne jusson a fent emlitett tagorszagok sorsara. Természetesen ezen eldzetes
kritérium a jegybank altal fogalmazott vélemény, mellyel nem minden hazai gazdasagi
szakérto ért egyet. A pandémia okozta gazdasagi visszaesés és annak kezelése egyértelmiivé
tette, hogy a magyar gazdasag még nem all készen arra, hogy ilyen nehéz helyzetekre az
eurd ovezet tagjaihoz hasonldan taldljon megoldast, ennek kdvetkezménye a korabbiakban
vizsgalt magas inflacios rata is.

Matolcsy emlékeztetett ra, hogy addig is ki kell hasznalni az olyan lehetdségeket, melyek
eldsegitik a gazdasagi fejlodést, am eurdzonatagként mar nem élhetiink vele, mint példaul a
jegybank kiilonleges mozgastere, mellyel nehéz helyzetekben segiteni tudjak a gazdasagi
fejlédést (Szabo, 2023).

Kozép-Eurodpai tagorszagok koziil Lengyelorszag bar gazdasagilag kedvezobb helyzetben
van hazanknél, &m Mateusz Morawiecki miniszterelnék 2023. januari kijelentése alapjan
semmiképp nem tervezik a kozos valuta bevezetését, latva a horvat bevezetés elrettentd
példajat, ahol januar 1-jét kovetden talzd aremelkedéseket tapasztalnak. A miniszterelnok
nyilatkozata alapjan addig nem lesz bevezetve az eurd Lengyelorszagban, amig az

atlagkeresetek nem kozelitik meg az unios atlagot (Euronews, 2023).

A lengyel politikusoknal Iényegesen optimistabb a roméan pénziigyminiszter, Adrian Caciu,
aki az orszag 2029-es tervezett eurd ovezeti csatlakozasat mar 2026-ra szeretné elérehozni.
Ennek eléfeltétele a roman helyredllitasi terv intézkedéseinek végrehajtasa, mely tobb, mint
100 beruhazasra terjed ki és 64 reformintézkedést tartalmaz. A terv végrehajtdsahoz
sziikséges unids tamogatas elsd részletét, Magyarorszaggal szemben, Romania mar meg is

kapta, igy jo Uton halad a feltételek teljesitése felé (Portfolio, 2023).

Bulgéaria 2007-ben csatlakozott az Eurdpai Unidhoz, és az eurd bevezetése 2024 elejére volt
tervezve, azonban a 2022-es év a bolgar gazdasagot is kihivasok elé allitotta és a 15%-0S
inflacios rata és a 2023. szeptemberi 6,4%-0s érték is akadalyt képez a maastrchti
arstabilitasi kritérium teljesitésében. Magyarorszaggal ellentétben Bulgaria mar csatlakozott
az ERM-2 mechanizmushoz, azonban varhatéan még 2025. januar 1-ig biztosan varnia kell
a kozos valuta bevezetésével. A horvat példabol okulva a bolgarok az eur6t a bolgar lev-vel

parhuzamosan hasznalndk fizetéeszkozként, ezzel elkeriilve az arak elszabadulasat, és
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megadva az embereknek a valasztas lehetéségét, hogy mely valutaval fizessenek (Hercsel,
2023).

Az euro-szkeptikus Cseh Koztarsasdg a mai napig nem allitott fel céldatumot a kozds valuta
bevezetésére, mely szamos okra vezethetd vissza Lukas Kovanda kozgazdasz szerint. A
tobbi Kozép-Kelet eurdpai valutdhoz képest a cseh korona viszonylagos stabilitasa és kisebb
foku inflaloédasa biztonsagot ad a helyieknek, igy nem véletlen, hogy 2023-as felmérések
alapjan a csehek tobb, mint 70%-a elutasitd az eurd bevezetésével szemben. Ezaltal a
politikai partok megfontoltak a témaval kapcsolatosan, és nem vallaljak, hogy maguk ellen
forditjak a kozvéleményt. Lassan 20 éves unids tagsaga ellenére az orszagban még kilatasban
sincs az eurd bevezetése, illetve az ERM-2 mechanizmusnak sem tagja Csehorszag.
Kovanda becslése szerint annak, hogy Csehorszagban 2030-ra euroval fizessenek, jelenleg

50%-os esélyt lat (Mola-Schmidt, 2023).

A Kozép-Kelet eurdpai tagorszagok tehat valtozo hozzaallassal, ki pozitiv varakozassal, ki
szkepticizmussal szemléli a kozos valuta lehetséges bevezetését. Azon orszagok, amelyek
gazdasdga akar mar készen allhatna az eurd piaci bevezetésére, dvatosan kozelitik meg a
kérdést, tanulva a horvatok tapasztalataibol, mig a lelkes lemaradok még a maastrichti

kritériumok feltételeinek teljesitésén munkalkodnak, Magyarorszaghoz hasonloan.
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4. Kovetkeztetések, javaslatok
Magyarorszag 2004-ben csatlakozott az Europai Unidhoz, azonban az eurd-Ovezethez
torténd csatlakozas lehetdsége egyelére még nincs rovidtavon kilatasban, melynek okait a

magyar gazdasagi mutatok részletes elemzésével tartam fel.

A maastrichti kritériumoknak megfelelden, szisztematikusan haladva vizsgéaltam hazénk
gazdasaganak majdnem 20 évet feldleld teljesitményét, valamint ezen eredmények alapjan
az eurd bevezetésének lehetOségeit. Vizsgalataim alapjan elmondhat6, hogy egyeldre a
konvergencia kritériumok koziil nincs olyan, amelynek teljesitésére Magyarorszag jelenleg
képes lenne. A gazdasag teljesitményét tekintve, az egy fore jut6 GDP alakulédsa a kornyezd
orszagokhoz képest nem volt kiugréoan magas a 2004-es csatlakozas ota sem, a vasarloerod-
paritast figyelembe véve pedig kifejezetten elmarad a szomszédos gazdasdgok

teljesitményétol.

Az arstabilitdsi tényezd vizsgalatakor feltdrtam a hazai gazdasag konvergencia kritériumok
szempontjabol egyik leggyengébb pontjat. A 2004 ¢és 2023 kozotti idoszakot tekintve
megallapitasra keriilt, hogy a 2008-as gazdasagi valsag és a 2020-ban kitdrt Covid-19
vilagjarvany okozta gazdasagi visszaesés periodusaitdl eltekintve Magyarorszagon az
inflacio atlagosan 0 és 5 szdzalék kozott mozgott. Azonban a gazdasag sériilékenységét és
kiils6 tényezokre valo kitettségét bizonyitja, hogy kiilsé behatasok kovetkeztében, legyen az
valsag vagy habort egy kornyezd orszagban, az arszint valtozasdnak mértéke az unios
tagorszagok korében példatlan magas értéket ért el, azaz a kritikus vildggazdasagi-és
vilagpolitikai helyzetek jelentdsen befolyasoljak a hazai arszintek valtozasat. Ez a
sériilékenység tobb okra is visszavezethetd, tobbek kozott a forint valuta vildgpiaci
megitélésére €s stabilitasanak hianyara is. Tehat, ezen kritérium teljesitése még rendkiviili
jelentds kihivast jelent a gazdasag szamara, tekintve az elmult 2 év inflacios ratajanak

alakulasat.

Arfolyam stabilitas tekintetében vizsgaltam az 4llamhaztartis nettd finanszirozasi
képességét, mely bar nem jelentés mértékben, de itt is elmarad a szomszédos orszdgok
értékeitdl, valamint ide tartozik az dllamadossag mértékének elemzése is, melynek mértéke
az inflacios ratdhoz hasonldan alakul a kiils6 kornyezeti hatasokra. Annak ellenére, hogy a
nyugat-eurdpai tagorszagok allamadossaga a GDP szazalékos aranyaiban néhol meghaladja
a magyar értéket, mégis az eurd Ovezeti csatlakozasra varé szomszédos, vagy kozeli

orszagok koziil mindegyik allamhaztartas esetében teljesiil a konvergencia kritériumok ezen
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pontja. Ez is arra enged kovetkeztetni, hogy a magyar gazdasag gyenge versenyképessége

az egyik tényez0, mely a kritériumok meg nem valdsuldsa mogott all.

A koOz0s valuta bevezetése mellett szamos érv szol, és a forint valuta gyengeségét és
sériillékenységét tekintve mindenképp eldonyds lenne az eurd bevezetése a magyar piacon.
Azonban az eur6 bevezetése nem feltétleniil jelent egyet az azonnali magasabb ¢életszinvonal
vagy a gazdasagi versenyképesség javulasaval, minddssze egy lehetdséget biztosit a tobbi
tagorszaghoz valo felzarkozashoz. Vizsgalatom sordn a szlovak gazdasag példdjan
bizonyitasra kertilt, hogy a tal korai eurd Gvezeti csatlakozés felszinre hozhatja a gazdasag

struktardjanak gyengeségeit.

A fentiek alapjan arra a kovetkeztetésre juthatunk, hogy Magyarorszdg még nem all készen
a kozos valuta bevezetésére, az dllamnak még szamos versenyképességet 6sztonzd-€s noveld
intézkedést kell véghezvinnie nem csak ahhoz, hogy a csatlakozasi kritériumokat teljesitse,
hanem ahhoz is, hogy a gazdasag meger6sddjon és készen alljon arra, hogy egy olyan
monetaris mechanizmus része legyen, melyben lesziikiill a gazdasdgi mozgastér és

megsziinik az 6nallé6 monetaris politika.
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6. Osszefoglalas

A fentiekben Magyarorszag fobb gazdasagi mutatoi kertiltek elemzésre a konvergencia
kritériumok szempontjabol. Szamtalan gazdasagi mutatdval taldlkozhatunk a hivatalos
mérések publikalasa soran. Ezen gazdasagi mutatok szama az elmult években (évtizedben)
szinte folyamatosan nétt, ami részben a kozgazdasagtan tudomanyanak fejlodésének és a
gazdasag valtozasanak tudhato be. Pé¢lddul a digitalizdcio hatdsara egyre tobb olyan
mérészam, index keril kidolgozasra, mely az egyes orszagok digitalis felkésziiltségét méri.
Vagy példaul a linearis gazdasagrol a korforgasos gazdasagra vald attérés szorgalmazasara
egyre tobb olyan gazdasagi mutatoval talalkozhatunk, melyek a gazdasagi tevékenységet a
kornyezetvédelem szempontjdbdl méri. A mérdszamok egyre szinesebb palettija azt
eredményezte, hogy Magyarorszdg gazdasagi helyzetének elemzéséhez meg kellett
hatdroznom egy sziikitést, igy valasztdsom az un. klasszikus mutatoszamokra esett, azaz a
konvergencia kritériumok szemszogébdl gylijtottem ki azokat a mérdszamokat, melyeket
szakdolgozatomban elemeztem. Az adatok forrasaként az IMF adatbazisat valasztottam,

mert ugy vélem, hogy ez az egyik legpontosabb, ¢s egyben leghitelesebb adatbazis.

A gazdasagi mutatok elemzése sordn arra kerestem a valaszt, hogy hogyan jellemezhetd
Magyarorszag gazdasagi helyzete az elmult évtizedeket egyiittesen nézve. Tekintettel arra,
hogy az IMF a legtobb gazdasagi mutatordl 1980 ota kozol adatokat, igy szdmos mutatd
értéke kozel négy évtized vonatkozasdban valt lathatova. Ezzel a hosszatavu elemzéssel az
volt a f6 célom, hogy képet alkothassak a nagyobb volumenill vilaggazdasagi hatdsok
tekintetében (pl. rendszervaltas, 2004-es Europai Uni6 bdvités 10 tagallammal, 2008-as

globalis gazdasagi- és pénzpiaci valsag, COVID-19 pandémia, ukran — orosz habort).

A kapott eredmények alapjan Osszességében elmondhatd, hogy Magyarorszag
gazdasaga a rendszervaltas utdni években hosszu ideig kritikus helyzetbe kertilt, azonban az
1990-es évek végére javulod tendencia kezdett el mutatkozni. Az ezredforduld utan is
folytatddott a magyar gazdasag fejlodése, egyben a mutatdk értékeinek javuldsa/névekedése,
majd tobb gazdasagi mutatdo a 2004-es Eurdpai Unidhoz vald csatlakozas évében és azt
kovetden stagnald tendenciat mutatott, ami Osszességében kedvezdnek tekinthetd, mivel a
legtobb mutatd a korabbi évekhez/évtizedekhez képest kedvezObb gazdasagi helyzetrdl

arulkodott. A 2008 6szén Magyarorszagot is elérd globalis gazdasagi- €s pénzpiaci valsag
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annyira nem éreztette hatdsat a magyar gazdasagi mutatokban, ami hazank esetében talan
azzal magyaréazhat6, hogy a vilagvalsag leginkabb a devizahitel piacon éreztette hatasat, nem
pedig példaul a foglalkoztatas terén vagy az inflacios rataban. A mutatok tovabbi alakulasat
vizsgalva lathatéva valt, hogy Magyarorszag 2010-t6] jellemzdéen a legtobb gazdasagi
mutatdja térén dinamikus novekedést produkalt, mely novekvd tendencia jellemzden
egészen 2018-ig tartott. 2019-ben mar kisebb visszaesések voltak lathatok szamtalan mutatod
értékben, azonban a nagyobb mértékii csokkenés — a vilag legtobb orszagahoz hasonléan —
2020-ban volt tapasztalhato. Ez pedig egyértelmiien a COVID-19 vilagjarvany altal okozott
gazdasagi hatasoknak tudhaté be, melynek f6 eleme (eszkdzrendszere) Magyarorszagon is a
karantén volt. Magyarorszdgon két hosszabb karantén iddszak lett kihirdetve, mely iddszak
alatt a nevelési- és oktatéasi intézmények teljesen bezartak, igy ez nagyban meghatarozta a
szillok munkatevékenységének elvégzését, ami pedig kihatott a gazdasagi szervezetek
termelékenységére. A gazdasidgi mutatokat elemezve lathatd, hogy Magyarorszagon a
karantén idOszaka alatti gazdasagi hanyatlasok csak rovid ideig tartottak, a legtobb gazdasagi
mutatd 2021-ben mar ismét novekedésnek indult.

Ez a ndvekvd tendencia azonban nem tartott sokaig, mivel a 2022 februdrjaban kitord
ukran — orosz héaboru azonnal nagy hatdssal lett a legtobb eurdpai orszag gazdasagi
helyzetére. Ennek oka, hogy Ukrajna Eurdpa gazdasdgi korforgasanak aktiv részese,
szamtalan terméket exporttal szerte Eurdpaba is. Az ukrdn import termékek stopja a magyar
gazdasagot rendkiviil kedvezétleniil érte, mely kedvezdtlen hatas leginkdbb az inflacio
mértékében mutatkozik meg. A rendszervaltas 6ta nem volt olyan nagymeértékii inflacio,
mint ami az elmult k6zel masfél évben volt tapasztalhatd. Mig korabban a lakossag szinte
mar észre sem vette a fogyasztoi arindex emelkedését, addig 2022-ben szinte napi szinten
lehetett érzékelni az arak elrugaszkodasat. A rendkiviil magas inflacié értelemszeriien a feje
tetejére allitotta a magyar gazdasagot, mely nem csak foleg az élelmiszerek €s az épitdipari
termékek ardnak tobbszordsére emelkedésében tapasztalhatd, hanem abban is, hogy a
munkaltatok kénytelenek voltak bért emelni. Ez az emelkedés azonban sajnalatos modon a
legtobb gazdasagi szervezet esetében nincs Osszhangban az inflacid mértékével, viszont
ennek eredményeképp a hazai bérek kicsit jobban megkdozelitették a szomszédos orszagok

atlagbéreit.

A magyar jegybanki alapkamatot vizsgalva elmondhatd, hogy a rendszervaltast

kovetden rendkiviil magas volt az alapkamat értéke, azonban az évek soran — a magyar
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gazdasag egyre jobb teljesitményének is koszonhetden — sikeriilt folyamatosan csokkentenie
az alapkamat mértékét a jegybanknak. Majd végiil a 2008-as gazdasagi valsagbol valo
kildbalast kovetden a jegybanki alapkamat mértéke mindossze 1-3 szazalék koriil mozgott
hazankban. Ennek a rendkiviil alacsony értéknek a belpolitikai hatdsok, majd 2022. évet
kovetden a kiilpolitikai hatasok is véget vetettek, is a korabbi évekhez képest rendkiviil

megugrott a magyar jegybanki alapkamat mértéke.

Osszességében elmondhatd, hogy a magyar gazdasag mélypontja a rendszervaltas utan
volt, azaz az 1990-es évek elején, azonban ez a kedvezdtlen allapot 2022-ben ismét feliitotte
a fejét. Gazdasagi szempontbdl a legstabilabb iddszaknak az Europai Unidhoz valo
csatlakozas kortili évek tekinthetd, azaz a 2000-es évek eleje. A 2008-as globalis gazdasagi-
¢és pénzpiaci valsag mar kihivas elé allitotta hazank gazdasagat is. A valsag kezdete eldtti
gazdasagi mutatokat minddssze 2013-ra tudta Gjra elérni a magyar gazdasag, melyet kovetd
éveket a pandémia bekOszontéig gazdasagilag az egyik legkedvezébb iddszaknak

tekinthetjiik.
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