ELOREJELZES

A MAGYAR GAZDASAG 2000-2004 KOZOTI VARHATO FEJLODESEROL

Budapest, 1999. augusztus



TARTALOM

I. A MAGYAR GAZDASAG FEJLODESET BEFOLYASOLO KULGAZDASAGI KORULMENYEK
VALTOZASA 15
1. Varhaté vilaggazdasagi folyamatok 15
1.1. Altalanos tendenciak 15
1.2. Globalizacié, vilagkereskedelem, multinacionalis vallalatok 16
1.3. GDP-n6vekedés 19
1.4. Kils6 egyensuly, a foly6 fizetési mérlegpoziciok 23
1.6. Tékearamlasok 25
1.7. Kamatok 15
1.8. Arfolyamok 15
II. A KULGAZDASAGI FOLYAMATOK PROGNOZISA 26
1. Kiilkereskedelem 26
2. Idegenforgalom 32
3. Miiko6dé6tSke-aramlasok 34
4. A foly¢ fizetési mérleg alakulasa és finanszirozasa 37
ITI. A BELGAZDASAGI FOLYAMATOK PROGNOZISA 40
1. Gazdasagi novekedés 40
1.1. Médszertani megjegyzések Hiba! A konyvjelz6 nem létezik.
1.2. A kiindul6 helyzet jellemz6i 41
1. 2.1. Altalinos helyzetkép 41
1.2.2. Az 1999. évi folyamatok meghatdrozottsigai 43

1.3. A 2000-2004 ko6zotti gazdasagi novekedés feltételezéseiHiba! A konyvjelz6 nem
létezik.

1.3.1. Eljfeltevések a kivetett gazdasdagpolitikdirs/ 311
1.3.2. A nivekedes redlgazdasagi alapjaira vonatkozd eldfeltevéisek Hiba! A kényvjelzd nem Ilétezik.
1.4. A novekedési palya jellemz6i 45
1.5. A GDP alakulasa regionalisan 49
2. A novekedés személyi feltételeinek alakulasa 52
2.1. A demografiai helyzet valtozasa 52
2. 2. A gazdasagi aktivitas alakulasa 54
2. 3. A foglalkoztatottsag alakulasa 58
3.1. Ipar 063

3.2. Epit6ipar 70
3.3. Kereskedelem 74
3.3.1. A jelenlegi helyzet fobb jellemzdi 74
3.3.2. A hazai kereskedelem virhats fejlédése 77
3.4. Flelmiszer-gazdasig 80
3.4.1. A jelenlegi helyzet fibb jellemzdi 80
3.4.2. Az élelmiszer-gazdasdg virhatd fejlidése 83
4. A varhato koéltségvetési és monetaris politika 88
4.1. Az allamhaztartasra vonatkozé prognozis 88
4.1.1. Az dllambdztartas stock és flow pozicidjat meghatarozd tényezk 88
4.1.2. Az dllambadztartas egyenlegmutatiinak vdrbato alakunldsa 90



4.1.3. Az dllamaddssdg alaknlisa 93

4.1.4. Jovedelemcentralizdcid és djraelosztas virhatd alaknlisa 95
4.1.5. A fiskdlis konvergencia alakuldsa 96
4.1.6. Az dllamhbadztartdsi bevételek és kiadasok varhatd alakulisa 97
4.2. A monetaris folyamatok alakulasa 100
4.2.1. Monetdiris politika 100
4.2.2. A kamatok alakuldsa 101
4.2.3. A forintirfolyam alakulisa 103
4.2.4. A megtakaritisok vdrbatd alakuldsa 105
5. A fogyasztoi arszinvonal alakulasa 108
IV. VARHATO INTEZMENYI VALTOZASOK 114
1. Az allam szerepe a gazdalkodoi szféraban Hibal A konyvjelzé nem 1étezik.
2. A pénzigyi szektor fejlédése 114
2.1. A fejlédés iranya 114
2.2. A piac koncentralodasa és atrendez6dése 116
2.3. A pénzigyi szolgaltatasok fejlédése 118
3. Az aru- és t6kepiac intézményeinek fejlédése 119
3.1. Budapesti Ertékt6zsde Hiba! A kényvjelz6 nem létezik.
3.2. Budapesti Arutézsde Hiba! A kényvjelz6 nem létezik.
3.3. A t6zsdén kivili piac Hiba! A konyvjelz6 nem létezik.
3.4. KELER Rt. Hiba! A kényvjelz6 nem létezik.
3.5. Piaci szerepl6k Hiba! A konyvjelz6 nem létezik.
3.6. Részvénypiac Hiba! A konyvjelz6 nem létezik.
3.7. Kétvénypiac Hiba! A konyvjelz6 nem létezik.
4. A vallalati szervezeti rendszer és a piacszerkezet varhaté alakulasa 128
4.1. Méretstruktura 129
4.2. Tulajdonosi szerkezet 135
4.3. Vallalkozasok kozotti kapesolatok 140



Bevezeto

Részvénytarsasagunk 1997 nyaran készitett utoljara kozéptava prognozist a magyar gazdasag
varhaté novekedési palyajardl. Azéta olyan lényeges valtozasok zajlottak le a viliggazdasagban
(azsial, brazil, orosz valsag), amelyek megtorték az akkor még tartosnak igérkezé konjunkturat.
Masok voltak a magyar gazdasag bels6 feltételei is: épphogy taljutottunk a stabilizacids
gazdasagpolitika kévetkeztében eléallé novekedési itemesokkenés peribdusan, a kilsé és belsé
egyensulyl helyzet pedig latvanyosan javult. Akkor ugy itéltuk meg, hogy ,,a magyar gazdasag
hosszabb, 10-15 éves konszolidacids szakaszba kertl, amelyet a kedvezé kilsé kortlmények is

segiteni fognak majd.”

1999 nyaran, amikor jelen tanulmanyunk irédik, tovabbra is ugy értékeljik, hogy tuljutva a
piacgazdasagra valé atmenet valsagos szakaszan folytatédik a magyar gazdasag konszolidacidja. A
kedvezétlenebbé valt feltételek mellett azonban a korabban vartnal kevésbé dinamikusan. A
megvaltozott kérilmények mentén alakulé makrogazdasagi folyamatok varhaté tendenciairdl
kivanjuk ezen munkankkal informalni azokat a vallalkozasokat, amelyek sajat Gtéves

prognozisaikat a makrogazdasagban varhato fejleményekre is tekintettel akarjak elkésziteni.

El6rejelzésiink Osszeallitasa soran figyelemmel voltunk a nagy nemzetk6zi szervezetekben
(IMF, OECD, IBRD, WIIW) készilt tanulmanyokra, s tekintetbe vettik — 1évén, hogy a magyar
gazdasag erbsen német orientaciot vett az utobbi években — a német gazdasagkutatok munkait is.
Tanulmanyoztuk tovabba a kelet-eurépai szakért6k véleményeit és mas hazai kutatéintézetek
prognoézisait. (Ez utébbiak tobb mint egy évvel ezel6tt késziltek, amikor a kiilsé feltételek alapjan
a magyar gazdasag szamara lényegesen kedvezébb novekedési palya volt folrajzolhaté.) S nem
utolsé sorban tanulmanyunk Osszeallitisanal tamaszkodtunk a makro- és mikrogazdasagi

(empirikus) kutatasaink soran felhalmozoédott ismereteinkre.

A magyar gazdasag kozéptavra sz6l6 prognézisanak kiindulépontja az 1999 elsé félévére kialakult
helyzet értékelése. Azoknak a jellemz6 bel- és kiillgazdasagi folyamatoknak az attekintése, amelyek
meghatarozzak a gazdasag kozeljovében varhaté mozgasiranyat. Ezek koziil mindsitjiik azokat,
amelyekkel csak atmenetileg kell szamolnunk, illetve amelyek a 2004-ig terjed6 idészakban

feltételezhetSen tartdsan hatnak.

A prognoziskészités idején kiveheto tartds tendenciak figyelembevétele mellett jelezziik azokat
az 4j iranyzatokat is, amelyek a nemzetkozi és a hazai kornyezet valtozasa nyoman varhatok és

hatnak a makrogazdasagi folyamatokra.



Ez a moédszer a j6vét illeten is “leird elméleti” megkdzelitést, nem pedig normativ. Amire
vallalkozunk az nem a szikségesnek tartott novekedési vagy egyensilyi palyahoz igazodd
program megfogalmazasa, hanem el6rejelzés. A progndzis soran bizonyos mérsékelt

optimizmussal vélelmezziik a varhat6 folyamatokat.

OSSZEFOGLALO MEGALLAPITASOK

A 2004-ig tarté Otéves periddusban varakozasaink szerint a kul- és belgazdasagi folyamatok,

valamint az intézményi valtozasok tekintetében Osszességében a kévetkezokkel szamolhatunk:

1. A vilagkereskedelem névekedése évi 3-5 szazalék kozott alakul, a nemzetkozi gazdasagi

kapcsolatokban tovabb bévil a szolgaltatasok aranya.

2. A vilaggazdasag GDP termelésének noévekedési tteme 1999-200-ben 2,3-2)5 szazalékra
mérséklédik, 2000 utan 3-3,5 szazalékra emelkedik. A novekedés motorja tovabbra is az

Egyesiilt Allamok gazdasaga lesz.

3. A névekedési utemkiilonbség id6vel szikil az USA és az EU kozott. Az USA gazdasagi
dinamikaja 2000-ben 2-2,25 szazalékra csokken, ezt kévetéen azonban ismét erésodik, és eléri
3-3,5 szazalékot. Az EU novekedése az 1999. évi lassulds utan 2000-ben élénkal, 2001-t61 2,5-

3 szazalék koril alakul.

4. Kozép-Kelet-Eurépaban az 1998-99. évi recesszidkat, noévekedési ttemvisszaeséseket
kovetéen lassu javulas varhaté, orszagonként erds differencidkkal. 2000 utan Csehorszag,
Lengyelorszag, Horvatorszag és Szlovénia névekedési tteme 3-4 szazalék koril alakul.
Oroszorszagban, Ukrajnaban, Bulgaridban és Romaniaban a real GDP éves dinamikaja
legfeljebb 2 szazalékot ér el, mig a Szlovak gazdasag — atmeneti visszaesés utan — az

elérejelzési id6szak masodik felében 3 szazalékos novekedést is felmutathat.

5. A Japan gazdasag az 1999. évi stagnalas utan is lasst, 1-1,5 szazalékos emelkedést fog jelezni.



6. 2000-ben a javuld kiil- és a szigorodd belsé feltételek hatasara ismét zarul az export-import
névekedési oll6. 2001-2003 kozott azonban a kilkereskedelmi mérleghiany viszonylag
mérsékelten ismét romlik. Az export novekedési titeme csak 2004-ben fogja Gjbél meghaladni

az importét.

7. Az export nagyvallalati, agazati és termékstruktiraja lassan oldodik, az export-import-

kapcsolatok relacios szerkezete azonban mar nem valtozik jelentésen.

8. Hosszu tavu idegenforgalmi stratégia hianyaban az idegenforgalom devizatermel6-képessége

csak lassan javul, legfeljebb évi 100 millié dollaros névekmény varhaté.

9. 2000-2001-re évi 2,2-2-3 milliard dollaros mikédotSke-importtal szamolhatunk, 2002 utan az

EU csatlakozas kozeledtével — ez az érték ndvekedhet, 2004-ben elérheti a 2,7 milliard dollart.

10. A magyarorszagi cégek tékeexportja 2000-2001-ben csekély mértékben névekszik, 2002 utan

kissé er6teljesebben béviil, 2004-ben 800 millié dollarra emelkedhet.

11. A foly6 fizetési mérleg hianya a 2000-ben varhaté csokkenés utan 2003-ig fokozatosan

emelkedik, és csak 2004-ben javul ismét — dollarban szamitva.

12. A magyar gazdasag prognosztizalhaté novekedési palyaja a netté addssagallomany mérsékelt
emelkedésével jar. Tulajdonosi hitelek nélkil 2-3 milliard dollarral nShet az orszag nettod

adodssaga, ami 2004-ben elérheti a 12-13 milliard dollart.

13. A 2000-2004 kozotti idészakra 4 szazalékhoz kozelalld évi atlagos GDP névekedéssel
szamolunk, de a novekedési iitem nem lesz egyenletes, igazodik a valasztasi ciklusokhoz és a

késleltetett kiigazitasokhoz.

14. A novekedést a miszaki fejlesztésen alapuld termelékenység emelkedése hatarozza meg,

szemben a korabbi, létszamcsokkenésbol eredd un. ,,zsugorodasos” termelékenységjavulassal.

15. A GDP-én belili felhalmozasi hanyad ot év alatt 2,7 szazalékponttal emelkedik, a fogyasztasi
viszont 2,2 szazalékponttal csokken. A beruhazasok névekedési tteme — ingadozasokkal —
éves atlagban 6 szazalék koril alakul, a készletfelhalmozas dinamikaja nagyjabol koveti a
GDP emelkedését. A végs6 fogyasztas a gazdasagpolitikai kiigazitasok ellenére sem esik

vissza, 2000-ben és 2003-ban csak az tteme mérséklédik.

16. A GDP termelésében meglévé regionalis kilonbségek a kormanyzati eréfeszitések és a

bearamld EU forrasok ellenére sem szamolodnak fel.
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A gazdasagi névekedés személyi feltételein belil 2004-ig 210 ezer f6s népességfogyassal
szamolunk. A teljes munkaer6forras 2005. januar 1-jén 62224 ezer fére becsiilhets, ami
lényegében megegyezik az 1998. januar 1-jén szamitasba vettel. A nyugdijkorhatar névelése,
valamint az inaktivak aranyanak csokkenése kévetkeztében a gazdasagi aktivitasi rata kb. 3
szazalékponttal emelkedik. A foglalkoztatottak szama a prognosztizalt id6szakon belil kb.
200 ezer fével nd, a regisztralt munkanélkiliség rataja alig valtozik, 2004 végén 9 szazalék
kortl alakul. A munkanélkiiliség szerkezete viszont atrendezddik, csokken a strukturalis

munkanélkiiliség és n6 a surlédasos jellegt.

A kedvezétlen kiilgazdasagi valtozasok rovid tavon visszavetik az ipari termelés dinamikajat.
2001-ig évi atlagban kb. 7 szazalékos novekedést varunk, ezt kovetéen 10 szazalék korulit. Az
ipari GDP névekedési dinamikdja meg fogja haladni a nemzetgazdasag egészére jellemzé

brutt6 hazai termékét, s igy folytatodik az ipar agazati sulyanak emelkedése.

Az ipari névekedést tovabbra is f6ként az export huzza, és nem valtoznak lényegesen az
agazat kilencvenes évek végére kialakult jellemz6i: a nagyvallalati koncentracid, a gépipar

meghatarozo sulya, a regionalis differencialodas és annak folytatdédasa.

Az épitGipar szervezetén belil az allami tulajdon aranya 6-8 szazalékra csokken, leall a
vallalkozasok szamanak novekedése és a projektorientalt horizontalis struktara valik
altalanossa. 1999-ben az épitSipar teljesitménye 7 szazalékra mérséklédik, ezt kovetSen a
kibocsatasi titem csak a valasztasok évében né ismét 10 szazalék folé. A lakasépités terén az
1999. évi mélypont utan a finanszirozasban varhaté kedvez6 valtozasok hatasara javulas

véarhat6. Ot év alatt 120 ezer 4j lakas felépitését prognosztizaljuk.

A kereskedelem — a vasarolt fogyasztas névekedésével — bévilé piacra szamithat. Az dgazat
koncentracidja felgyorsul, szerepl6i kdzt — az éles verseny hatasara - erds szelekcio zajlik le. A
kereskedelmi vallalkozasok strukturaja hasonlitani fog a fejlett orszagokban kialakulthoz, és

er6sodik a mintakovetés a beszerzési és értékesitési technikakban is.

A mezbgazdasagi és élelmiszeripari termelés révid tavon tovabb csokken, de ez nem jelenti
egy Ujabb és elhtizodo recesszid megjelenését. Kézéptavon a gabona- és hustermelés illetve a
szantofoldi ipari novények hazai és kilpiaci kereslete lassan novekszik. Nem varhat6 a
borpiac mennyiségi béviilése, a minSségi bortermelés viszont fokozdédik. Osszességében az
¢lelmiszer-gazdasag mérsékelt fejlédésével szamolunk, a belsé eladasok évi 2,5, az export évi

2-2,5 szazalékos novekedésével. A prognosztizalt idészak végére felgyorsul a magyar
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¢lelmiszer-gazdasag uniés harmonizacioja és elérheti azt a minimalis felkésziltséget, amely

lehetévé teszi az Unidba-tagozddast.

Az el6brejelzési id6szakon belil folytatédik az allamhaztartasi hiany mérséklédése elsésorban
az alacsonyabb kamatszinvonal miatt cs6kkené kamatkiadasok, illetve a 2000-ben varhato

fiskalis kiigazitas elsédleges egyenleget javito hatasanak koszonhetSen.

Az allamhaztartas konszolidalt adossaga az elérejelzési idészakon beltl el6relathatélag a
jelenlegi 60 szazalékos GDP aranyos szintrél 49 szazalékra huzodik vissza az els6dleges
tobblet, valamint a real GDP névekedés és az allamaddéssagon fennallé atlagos real-
kamatszinvonal kozotti rés kedvezd alakulasa kovetkeztében. Az allamaddssag-csokkenés

dinamikaja az el6rejelzési id&szak elsé két évében lassibb lesz, majd ezt kévetden felgyorsul.

Nem szamitunk a bevételek szerkezetét atalakité adoreformra. A bevételeket részben a
makrogazdasagi folyamatok, részben az addrendszeren belil egyes terileteken (élémunka
terhelése, adorendszer atlathatdsaga, fiskalis federalizmus stb.) varhato atalakitas befolyasolja.
A kiadasok esetében tovabb mérséklédik a dologi és a bérkiadasok aranya, mig elérelathatolag

noévekszik a felhalmozasok nagysaga.

A monetaris politikdban a hangsuly tovabbra is az inflacié mérséklésére helyezédik. A csuszéd
leértékelés rendszere 2001-ig fennmarad, de varhatéan sor kertl az intervencids sav
szélesitésére. A pénzfolyamatokat kezdetben a realkamatok magas szintje hatarozza meg,
késébb fokozatosan mérséklédnek a pénzpiaci realkamatok, kozelitenek a nemzetkozi
szinthez. A hitelkamatokat azonban kézéptavon is megemeli a pénziigyi kozvetités viszonylag

magas — a tékepiaci intézményrendszer elmaradottsagat tikroz6 — koltsége.

A haztartasok brutté megtakaritasai emelkednek, a nettd pénziigyi megtakaritasi rata azonban
kissé csokken. A beruhazasi hanyad gyors emelkedése miatt ugyanakkor a vallalati szektor
eladésodasa né. A finanszirozasi fesziltségek kiélez6dését, a kiilsé eladésodas névekedését
kezdetben az allamhaztartds javulé pozicidja ellensulyozza, 2002-t6l azonban a kilsé

finanszirozasi igény atmeneti névekedésével szamolunk.

Folytatodik, de a korabbiaknal lényegesen alacsonyabb mértékben, az inflacié ttemének
csOkkenése. A fogyasztoi arszinvonal emelkedése — kedvezé kiil- és belgazdasagi feltételek

mellett — 2004-ben kertlhet 5 szazalék ala.



29. A pénzigyi szektor egyre jelentésebb szerepet tolt be a magyar gazdasagban, n6 a GDP-hez

val6 hozzajarulasa. Az er6s6dé verseny hatasara javul a vallalkozasok finanszirozasi

lehet6sége mind a hitelek, mind a téke oldalarol.

30. A varhaté torvénymodositasoknak koészonhetéen 2001-tél az EU normaknak megfelelé

31.

szabéalyok szerint mikodhetnek a hazai bérzék. Valoszindsithetd, hogy a BAT pénziigyi
szekcitja beleolvad a BET-be. A BET-en évente 4-5 Uj t6zsdei kibocsatas varhato, a tézsde
kapitalizacidja csak lassan emelkedik. Nagyobb a val6szintsége annak, hogy az OTC forgalma
elhal, mintsem hogy tisztan elektronikus alapon mkodd, szabalyozott piacca alakitanak. A
KELER Rt jogi statusza rendezédni fog, tobb jogositvannyal és szigoribb ellenérzés mellett
fog mikodni, szorosabb egyiittmikédésben a nemzetkdzi kliringhazakkal. Az AKK éves
brutté kibocsatasa 2000-2500 milliard forint lesz, a kilfoldi tulajdonosok aranya 20-25
szazalékra emelkedik. A jelzalogpiac jelent6sége névekszik (3-4 jelzalogbank fog 2004-ben

mukaédni), a vallalati kétvénypiacon viszont nem varhaté gyors javulas.

A wvallalati struktira atrendezédésének tteme csokken, kevesebb lesz az alapitis és a
megszinés is. A méretstruktira alapvonasainak kialakulasa mellett folytatédnak a vallalati
szétvalasok ¢és Osszevonasok. A két folyamat kozil az utdbbi lesz a meghatarozo. A
vallalkozasok nagyobbik részét tartosan egy dominans, tobbségi tulajdonosi poziciéban 1évé
tulajdonosi réteg iranyitja. Az allami vagyon kezelése tovabbra is tObb szervezet k6zott oszlik
meg; atfogd intézményi valtozasokra 2002-ig nem szamitunk. A privatizacié a koltségvetési
kényszerek hatasara folytatodik, de szorvanyosan visszaallamositas is eléfordul. Meger6sodik
a vallalkozasok halézatokba szervezédése. A kis- és kozépvallalkozoi szektor fejlédését

inkabb sajat 6nszervez6désétdl lehet varni, mintsem nagyobb, atfogd kormanyzati 1épésektol.

I. KIINDULO FELTETELEZESEK

Minden gazdasagi prognoéziskészités feltételezésekbdl indul ki, a kilsé és belsé gazdasagi
korilményekre vonatkozé szcenariok atgondolasabol. A feltételezések a multbdl kirajzolodo
tendenciak és a nemzetkézi gyakorlatban felhalmozodott tapasztalatok —ismeretében
formalédnak meg. Ezek alapjan a kondiciokbol mindig képezheté egy pesszimista (,A”), egy
optimista (,C”) és egy, valahol a ketté kozott elhelyezkedd (,,B”) halmaz. A tervezés soran
ennek megfeleléen rajzolhatok fel ,,A”, 7B”, ,C” novekedési palyak, amelyek a

feltételezéseikkel konzisztensek. A tObb varians bemutatasa elméletileg elegans, am nem ad



felmentést az alol, hogy a gyakorlati hasznosithatésag szamara ne hatarozzuk meg az egyes

szcenariok valdszinlségi értékét.

A tobb variacioban valé prognéziskészitést ezuttal a piaci igényeknek, a gyakorlatnak
megfelelends vetettiik el. Ugy itéltik meg, hogy a vallalkozasok kézéptavi tervezéséhez ugy
tudunk segitséget nydjtani, ha arrdl a variansrél szoluk, amelyet a magunk részér6l a
legval6szinibbnek tartunk. Ez valahol az optimista és a pesszimista szcenarid kozott helyezkedik
el, de nem kozépen, azok atlagaként. Hiszen bizonyos, altalunk a prognéziskészités idején
realisnak itélt palyaelemek egy része inkabb az optimista, mas része a pesszimista kondiciokhoz

allhat kozelebb.

Természetesen nem tartjuk kizartnak, hogy az elkévetkez6 6t évben a vilag és benne a magyar
gazdasag novekedése a tanulmanyunkban vazoltnal kedvez&bb vagy kedvez6tlenebb palyat jelez.
S azt sem, hogy a palya bizonyos elemeiben jobb, mas elemeiben rosszabb mutaték realizalédnak.
A kockdzati tényezok nem csekélyek sem a kil-, sem a belgazdasigi korilmények tekintetében.
Mer6ben mas fejlédéssel kell kalkulalnunk, ha az orosz helyzet tovabbi romlasabol, a kézép-kelet-
europal orszagok elhtzodé atalakulasabol kovetkezden régionk tartds leértékelddésével kell a
kovetkezé években szembesiilniink. S mindazonaltal, ha emiatt a vart t6kefejlédés - a kilsé

tékeinjekcidk elapadasa okan — elmarad.

A belgazdasagi tényezOk kockazata a kormanyzat befektetSk el6tti hitelességének alakulasabol
szarmazik. Ha az elkovetkezé éveket a lobbiérdekek megerdsodése, a koalicios viszalyok
¢lez6dése s annak egyre magasabb aron vald elsimitasa fogja jellemezni, és a kabinet — t6bbek
kozt — emiatt sem képes a programjaban, annak stratégiai tervvé alakitasaban szerepld vallalasok
teljesitésére, akkor a befektet6i kockazat novekedése szikiti a fejlesztéseket. Esély van arra is,
hogy kormany/kormanyok csak megkésve tudjik az EU csatlakozashoz szlikséges programokat
elkésziteni, intézményeket felallitani, intézményi reformokat végrehajtani. Ebben az esetben
Eurépai Unids tagfelvételiink kitolodik a jové évtized végére, ami még inkabb lelassitja a magyar

gazdasag felzarkozasat. E sgeendrid bekivetkezte is lebetséges.

Prognoézisunkat ennél valamivel kedvezS&bb feltételezésekkel allitottuk 6ssze. S az emlitettekhez
képest ezért az inkdbb deriilatonak mondhat6. A kabinet ez év tavaszan bemutatott haroméves
tervében foglaltakhoz mérten azonban Gvatosabbak voltunk. Ovatossagunk nemcsak a kincstari
optimizmus elvetésébdl fakadt, hanem abbdl is, hogy masként itéljiik meg a bazis év, az 1999-es
esztend6 magyar gazdasagi teljesitményét, amib6l természetesen mas tendenciak kévetkeznek a

jovore nézve is.
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1.

1. A kiilgazdasdgi folyamatokra vonatkozo feltételezések

A vilaggazdasag meghataroz6 fejlédési folyamata tovabbra is a globalizacié, amelynek
f6szerepl6i a multinacionalis cégek lesznek. A globalizacié ellenére sem torténik azonban a
prognosztizalt idészakon belil olyan lokalis sokk-hatas, amely nagy régidkat érintene. A
kilencvenes évek végi valsagok tapasztalataibol tanulva ugyanis varhatéan a kormanyok
ovatosabb gazdasagpolitikat folytatnak és er6sodik a nemzetkozi intézmények koordinativ

munkaja is.

A vilaggazdasag névekedése lassubb lesz a kilencvenes években tapasztaltnal, de nagyobb
kilengésektél mentes. Varhatéan a vilagkereskedelem béviilési titeme is mérséklédik. 2000-
2001-ben  még  érzékelhet6 lesz a  protekcionista  torekvések  térhoditasa  a
viligkereskedelemben, beleértve a CEFTA-t is, 2001 utan azonban ismét folytatédhat a

liberalizacié a WTO-ban.

A vilaggazdasagban nem alakul ki jelent&sebb infliciés nyomas, a kéolaj- és nyersanyagarak
emelkednek, de nem érik el korabbi magas szintjiket. A kamatok is alacsony szinten
maradnak, emelkedésiik 2000-t6]1 varhaté. Az eurd erésodésére lehet szamitani a dollarral

szemben, a jen viszont tartosan gyenge marad.

Eurépai Unidba torténd tagfelvételink idépontja kitolodik, az legkorabban 2004-ben j6het

sz6ba, de lehetséges a 2006-2008. évi datum is.

A CEFTA tertleti bévulésének tartalékai kimertltek. Folytatodik a kelet-eurdpai régidhoz
tartoz6 orszagok differencialt fejlédése. Kereskedelmi kapcsolataink az 1998-99. évi

mélyponthoz képest lassan javulnak.

A balkani habora utani jjaépités a magyar gazdasig szamara nem jelent szamottevé tobblet-

névekedési tényezét.

A kulfoldi tékearamlas a feltorekvé orszagokba 2000-ben lasst emelkedésnek indul,

régionkon belil atrendezés varhaté Oroszorszag rovasara és a visegradi orszagok javara.

2. A novekedés redlgazdasdgi alapjaira vonatkozo eldfeltevések

A novekedés realgazdasagi alapjain anyagi és szellemi kapacitasokat értink, valamint a

vallalkozasokon beldl és a cégek k6zott megvalosulo interakcidkat. E tekintetben feltételezéseink

a prognosztizalt id6szakra nézve a kévetkezok:
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A magyar gazdasag a globalizalodott vilaggazdasag része marad. Novekedését alapveten a
megteleptlt multinacionalis cégek tevékenysége fogja meghatiarozni. E vildgceégek tzleti
dontéseikben sajat stratégiajukhoz alkalmazkodnak, fiiggetleniil a hazai gazdasagpolitika

hullamzasaitol.

A tékemtkodés infrastrukturalis feltételei lassan javulnak, de az infrastruktdra, mint szik

keresztmetszet tovabbra is korlatozni fogja a tékefejlédés titemét.

A teljes termelékenység els6sorban a tékehatékonysag javulasan alapulva emelkedik. A fejlett
orszagokhoz vald felzarkézas megkezdése el6térbe fogja helyezni a kornyezet védelmét

szolgal6 technikai fejlesztéseket.

A képzés minbségének emelésével és iranyainak valtozasaval — amely mindinkdbb a

munkaeré-piaci igényekhez fog alkalmazkodni — javulnak a névekedés személyi feltételei.

Nem ¢épil le gazdasagunk dualis jellege, amely kifejezésre jut a tékenagysag szerinti
polarizacidban, és megjelenik agazati és regionalis killonbségekben. A kulfoldi és a hazai

vallalatok kozotti teljesitménybeli killonbségek a kézépvallalkozoi kérben mérséklédhetnek.

Nem varhaté a kisvallalkozasok gyors fejlédését elésegité hathatos allami segitség; ez a
vallalkozo6i kér mindségi teljesitménnyel tud beszallitoi szerepkoérhéz jutni, illetve a specialis

igények kielégitésére a résekben vallalkozni.

Folytatoédik a tékekoncentracié — kiillonb6zé formakban -, amely javulod versenyképességet
eredményez, de korlatozza a versenyt. Ugyanakkor a hatékonysag novelése érdekében

tovabbra is varhatok | kiszervezések’, decentralizacidk.

3. Eldteltevések a kovetett gazdasdgpolitikarol

A kormanyprogrambol valamint a Fidesz vezette kabinet egy éves ténykedésébdl lesziirhet6en

a kovetett gazdasagpolitikara vonatkozdan az alabbi feltételezésekkel élunk:

1.

A jelenlegi kormany gazdasagpolitikajaban az egyensilyérzé nodvekedésre vald torekvés
hangsdlyozasan belil a novekedés, a kinalati oldal élénkitése kap nagyobb sulyt -
szembeallitva a kereslet-megszoritas elvének elvetésével. Az egyensilyromlasbol adédo
vészhelyzetek kialakulasa el6tt a kabinet kézbelép, kiigazitasa soran megszoritasokat alkalmaz,

de az ellenkez6jét kommunikalja; a kiigazitasok igy ad hoc és ex post jellegtiek lesznek.
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A kormany egy éves mikodése egyfeldl azt igazolta, hogy elmult a kormanykoalicié partjainak
valasztasi programjaibol adédéd gazdasagpolitikai kockazat, masfelél viszont azt, hogy a
kabinet nem tud a maga szabta palyan haladni. Részint, mert nem késziltek el, vagy nem
vallalhaték a kormanyprogramhoz kapcsolodd stratégiai tervek, részint, mert a felvallalt
feladatok terén is visszalépések, kovetkezetlenségek tapasztalhatok. A parlamenti ciklus
elérehaladtaval a kabinet mind kevésbé tud a meger6s6dé lobbiérdekekkel szemben fellépni,
ami nem teszi lehet6vé a kormanyzati munka transzparenciajanak javulasat. A kormanyzati
magatartas kiszamithatésaganak romlasa kedvezétlentl hat az Uzleti szféra befektetési

dontéseire.

A gazdasagpolitikaban érvényesiilni fog a valasztasi ciklus hatasa, amely f6ként a beruhazasok
alakulasat hatarozza meg. Az eddigi két valasztasi ciklusban a kormanyzati politika prociklikus
volt, ennek tovabbélése varhat6, bar a valasztasi cikluson beltli névekedési ingadozasok
mérséklédnek. A 2002-ben kormanyra kertl6k 2003-ban vagy/és 2004-ben a ciklus

kiigazitasara szorulnak.

Nem szamolunk az allamhaztartison belil a nyugdijreformhoz hasonlé jelent6ségti
reformcsomagok érvényesitésével. Nem kertil sor a kormanyprogramban beigért adéreformra
¢és a kiadasok reformértéki dontéseken alapulé mérséklésére. Ennek ellenére lesznek

bejelentett reformjellegt torekvések, és folytatodik a kozszolgaltatasok spontan piacosodasa.

Az allamhaztartason belil feler6sodik az allamilag vallalt feladatok 6nkormanyzatokra torténd

kiterhelése.

Az allam privatizaciés és vagyonkezelési gyakorlatat kettésség fogja jellemezni. Egyfeldl a
kabinet nem szivesen mérsékelné az allami tulajdon korét, masfelél — finanszirozasi okokbdl
— rakényszertl az eladasokra. Az allamhaztartas finanszirozasi igényének novekedése miatt
varhatéan 2000-2001-ben jelent6s eladasokra kertil sor, mikozben bizonyos specialis

esetekben a visszaallamositas is folytatodik, s6t foler6sodik.

A gazdasagpolitikan belil megné a regionalis politika szerepének hangsulyozasa, a tényleges
el6késziletek azonban elmaradnak a szitkségesektdl, ami korlatozza mar az EU csatlakozas

el6tt is elérhetd kulsd forrasbevonast.

A gazdasagpolitika az inflacibes6kkentés fenntarthatosagara fog torekedni.



Elmarad a rendszer veszteseinek beigért kompenzalasa. A Fidesz vezette kabinet egyetlen
réteget céloz meg: a fiatal, ad6z6, 18 év alatti gyermekkel rendelkezé csaladokat. Ha 2002-ben
kormanyvaltas lesz, feltételezhet6en ismét a nyugdijasok valnak kedvezményezettekké, illetve
az 1998-2002 kozotti  ciklusban  az  allami  korhoz  tartozéd  hatranyosan  érintett

valasztopolgarok.
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II. A MAGYAR GAZDASAG FEJLODESET BEFOLYASOLO

KULGAZDASAGI KORULMENYEK VALTOZASA

Magyarorszag - gazdasaganak mérete és szerkezete, valamint gazdasagi problémainak jellege miatt
- a nemzetkozi politikai és gazdasagi feltételek valtozasatol erésen fliged orszagok kozé tartozik.
2004-ig varhaté gazdasagi novekedésének, kuls6 egyensulyi helyzetének, tékebevonasi
lehet&ségeinek, tovabbi nemzetkozi integralédasanak alakulasat, ezek jellegét, titemét jelentGsen
befolyasolja az, hogy a vilaggazdasag és a vilagpolitika milyen fejlédési palyan halad tovabb. A
globalis tendenciak mellett a varhat6 magyar helyzetet, a legfontosabb gazdasiagi mutatokat

meghatarozza Eurdpa, ezen belil K6zép- és Kelet-Eurdpa pozicidjanak alakulasa.

1. Varhat6 vilaggazdasagi folyamatok

1.1. Altalanos tendenciak

Prognoéziskészitésink idépontjaban szlkebb régionk politikai és gazdasagi kilatasai rendkivil
bizonytalanok. A balkani habord Magyarorszag szamara rovid tavon egyértelmiien kedvezétlen
gazdasagi hatasokkal jart: novelte az orszagkockazatot, elbizonytalanitotta a befektetSket és
rontotta az idegenforgalom kilatasait. Az ujjaépités - regionalisan elsésorban az USA,
masodlagosan Nyugat-Eurépa gazdasigi poziciéit erdsiti. Ugy véljik, hogy az jaépités
Magyarorszdg szdmdra nem fog s3damottevd kozvetlen potlslagos novekedeési forrdst jelenteni, mert a korabban
tapasztaltakhoz hasonléan a nemzetkozi pénziigyi segélyforrasok elsésorban a donor orszagok
vallalatait fogjak kedvezményezni. Egyes magyar vallalatok természetesen bekapcsolédhatnak az
ujjaépitésbe, és a kereskedelmi-gazdasagi kapcsolatok is helyreallnak a balkani térséggel, ami az
export- ¢és a fuvardij-bevételek novekedését eredményezhetik. Az Gjjaépités az EU
konjunktarajanak élénkitésével — kézvetve - kedvezéen befolyasolhatja a magyar névekedés kilsé

feltételeit.

A vilaggazdasagban - a kilencvenes években megjelent 0 tendenciak hatdsara megnétt a
valsagok keletkezésének esélye és annak lehet6sége, hogy az egy adott orszagban, régidban
kirobbané valsag szétterjedjen. Ugyanakkor ugy véljik, hogy mivel a legutébbi valsagokban
¢érintett gazdasagok jelentSs részében korrekciokat alkalmaztak és a kormanyok altalaban
ovatosabb gazdasagpolitikat folytatnak, a feltorekvé gazdasagokba iranyulé tékearamlas,

beleértve a spekulativ tékéket is, mérsékeltebb ttem lett, ezért erésodik a nemzetkdzi pénziigyi
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intézmények (WTO, IMF, Vilagbank) koordinaciéja a hasonlé tipusu valsagok elkeriilése

érdekében, és varhatdan az elemzési idészakon belil tobb szabalyozasi reform sziletik.

Az el6ttink 4ll6 id6szakban vélhetéen nem lesznek a vilaggazdasagot 1997/98-ban megrazo
(az arfolyamokra, a nyersanyagarakra, a nemzetkozi tOkearamlasokra, a folyd fizetési mérleg
pozicidkra) kiterjeds, hasonldé méretd és ragalyszertien terjedé valsagok. Révidtavon nagyobb
sokk csak az USA lassulasabol szarmazhat, ezt azonban véleményunk szerint a FED kézben fogja
tartani. Feltételezésiink szerint ugyanakkor nem lesz olyan gyors a vilaggazdasag novekedése,
mint a kilencvenes évek masodik felében volt: Osszességében a megeldzd ot évnél lassibb, de nagyobb

kilengésektd] mentes vildggazdasagi fejlidést varunk.

1.2. Globalizacio, vilagkereskedelem, multinacionalis vallalatok

Feltételezésink szerint az elkovetkezé ot évben a vilaggazdasag meghatirozd fejlidési folyamata
tovabbra is a glbalizdcid, vagyis a piacok, a termelés orszaghatarokon atnyuld integracidja lesz,
amely az aruk, szolgaltatasok, t6ke, technologia nemzetk6zi aramlasan keresztil valésul meg. A
termelés globalizacidjat erdsiti és részben vezeti a pénziigyi szektor globalizalédasa a

tékemérlegek liberalizalasa, valamint az informaciés forradalom nyoman.

A globalizacid fiszerepldi a multinaciondlis vdllalatok, amelyek termelési folyamatukat részekre
bontjak, s a legkedvez6bb feltételeket kinald telephelyre telepitik. Ennek kovetkeztében mar ma
is a vilagkereskedelem egyharmadat a vallalaton beltli kereskedelem teszi ki, s ez az arany az
elkbvetkez6 Ot évben tovabb névekszik (a vilagkereskedelem alakulasa, regionalis és
aruszerkezete tehat egyre nagyobb aranyban nem fliggetlen eladok és vevok dontésének
kovetkezménye lesz). Ugyancsak a multinacionalis vallalatok vilaggazdasagi sulyanak névekedése
kovetkeztében mar ma is jelentés a vallalaton belili hitelkonstrukcidok szerepe, s varakozasaink

szerint a tulajdonosi hitelek jelent6sége elérejelzésiink idészakaban tovabb né.

A globalizacié jelentés befolyast gyakorol a vilagkereskedelem fejl6désére, mikozben a
nemzetk6zi kereskedelem maga is a globalizacid egyik felhajté ereje, s lehet6ségei hatnak a
vilaggazdasag novekedésére. Az azsiai, latin-amerikai és az orosz valsig nyoman lassult a
vilaggazdasag, s ennek kévetkeztében a vilagkereskedelem névekedése. Bar alapvetd és altalanos
protekcionista  visszalépések  nem  torténtek a  valsagsdjtotta  orszagok  nemzeti
kereskedelempolitikaiban, de a recesszio, a valutaleértékelések, az importpotlékok, a romld tzleti
varakozasok jelent6s hatast gyakoroltak a kereskedelmi aramlasokra, a kiilkereskedelmi és fizetési

mérlegekre, a vilagpiaci arakra, s megtorpant a tovibbi liberalizdldsi folyamat. A liberalizalas
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megtorpanasat, a protekcionista tendencidk megjelenését mutatta az EU és az USA kozott
kirobbant s maig megoldatlan kereskedelmi habori. Ennek djdonsaga a korabbi kereskedelmi
vitakhoz képest, hogy egyfeldl az intézkedések gyakran nem a hataratlépést, hanem altalaban a
piacra jutast szabalyozzak. Masfel6l nem (kizardlag) a hazai termelSk védelmét, hanem altalaban a
fogyasztok érdekeit (is) szolgaljak (pl. hormonkezelt marhahus, génmanipulalt élelmiszerek).
Ezért a protekcionizmus sokkal nehezebben bizonyithato, illetve 4j problémaként felvethetd,
hogy a nemzetkozi kereskedelmi szabalyok mennyiben korlatozhatjak a nemzeti szuverenitast. A
két nagyhatalom kozott zajlo kereskedelmi habord ramutatott a WTO  sebeghetiségére is.
Nyilvanvaléva valt, hogy hiaba kapta meg a nemzetkozi szervezet egy embrionalis vilagkormany

kvazi jogi felhatalmazasat, az EU és az USA egyetértése nélkil gyakorlatilag cselekvésképtelen.

1998-ban a vilagkereskedelem dinamikdja a megel6z6 évinek kevesebb mint a felére, 4
szazalékra csokkent, 1999-ben pedig mar csak 3,5 szazalékos béviilés valoszintsithets. Az intra-
azsiai kereskedelem - amely az elmult 10 évben a legdinamikusabban novekedett - szamottevéen
visszaesett, s egész Azsia viligkereskedelemben valé részesedése (elsGsorban importoldalon)
jelentésen csokkent. Torténelmi mélypontra zuhant Kozép-Kelet és Afrika részesedése, s
mindezek tiikkorképeként erételjesen nétt Eszak-Amerika és Nyugat-Eurépa ardnya. Mivel Azsia
région kivilre iranyulé exportja relative magas maradt, importja viszont csokkent, jelentGs
szufficit keletkezett a térség kereskedelmi mérlegében. Ennek ellentéteként gyorsan nétt a deficit
Eszak- és Latin-Amerikaban, az EU-ban és az olajexportilé orszagokban. Médosult a
vilagkereskedelem aruszerkezete is. Az olajarak zuhanasa miatt a nyersanyagok stulya meredeken
csOkken (az 1981-es torténelmi csucson a nyersanyagok aranya meghaladta az egyharmadot, ez
1997-ben mar csak 8 szazalék volt, majd 1998-ban 5 szazalék ala esett), hasonldéan folyamatosan
visszaesik a fémek és egyéb alapanyagok részesedése. Az ipari termékek hanyada ugyanakkor
novekszik, s 1998-ban mar a vilagkereskedelem 80 szazalékat tette ki. A nemzetkozi
kereskedelem teljes strukturdjaban folyamatosan ewelkedik a sgolgdltatisok  és  csokken  ag

darufkereskedelem részesedése.

Sztikebb régiénkban, @ CEFTA-ban is kedvezitlen fordulat kirvonalazidott az elmiilt egy-két évben. A
vilaggazdasagi trendekhez hasonléan 1993 és 1997 kozott Kozép-Kelet-Eurdpaban is jelentds
kereskedelemliberalizaciés folyamat zajlott le. Az eredetileg négy tagu CEFTA 1998 végére hét
tagura bovilt. A tagallamok az ipari termékek korében jorészt lebontottak a kereskedelmi
akadalyokat, s el6rehaladast értek el a mez6gazdasagi termékek kérében is. A liberalizalas hatasara

erbteljesen, a vilagkereskedelem novekedését meghaladdéan bovilt - a KGST megszinése utan
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egyébként a toredékére zsugorodott - egymas kozotti forgalom, s a piacok megnyilasa vonzo
hatast gyakorolt a mikodStSke-befektetésekre. 1997-ben azonban elindult, 1998/99-ben pedig
kiteljesedett egy erételjes protekcionista hullam, amely elsésorban a mezbgazdasagi, kisebb
mértékben az élelmiszeripari termékeket érinti. A korlatozasok Lengyelorszagbdl indultak ki, ahol
az agrarlobby - védve a hazai versenyképtelen mezbégazdasag érdekeit - kormanyzati, illetve
kormanykozeli pozicidkba jutva tomegesen vezette be a véddintézkedéseket. A példat 1998-ban
Szlovénia, Romania, s kisebb mértékben Csehorszag és Szlovakia is kovette. A korlatozasok
hatasa 1998-ban még csak kissé¢, 1999-ben azonban mar erételjesen megmutatkozott a kélesénos

forgalom csokkenésében.

Varakozasaink szerint prognézisunk elsé idészakaban (2000-2001) a protekcionista tirekvések
térhdditisa valdszindsithetd, a WTO-ban egy 4j kereskedelem liberalizalasi forduld kilatasai egyel6re
kétségesek. Ennek oka egyfeldl az, hogy a valsagsujtotta fejl6dé orszagok jelenleg elzarkéznak a
korlatozasok feloldasanak folytatasatol. Masfel6l az EU tovabbra is vonakodni fog er6sen védett
agrarszektoranak az USA, illetve néhany harmadik orszag el6tti megnyitasatol. Végil az Egyestlt
Allamokban - amely eddig a liberalizalds kezdeményezje és szorgalmazéja volt - a hatalmas
kereskedelmi mérlegdeficit (az elndkvalasztas kézeledtével) mindinkabb politikai kérdéssé valik, s

ugyancsak protekcionista torekvéseket indukal.

A WTO vezeté nélkil maradt - a tagorszagok nem tudnak megegyezni az 4j els6 ember
személyében -, s igy jelentésen meggyengiilt. Er6s6dése csak az id6szak masodik felében varhato.
Kérdéses a Kereskedelmi Vilagszervezet kibéviilésének idépontja Kinaval és Oroszorszaggal.
Jelenleg az EU és az Egyesiilt Allamok kiilén-kiilon targyalnak a két tagjelélttel, ezzel jelentsen
lassitva a csatlakozas folyamatat. New virhatd elérelépés a CEFTA-ban sem. A teriileti béviilés
tartalékai kimertltek: a belépni szandékozok (pl. Ukrajna) nem teljesitik a tagga valas feltételeit -
WTO-tagsag, EU-tarsulasi szerz6dés -, a feltételeket tobbé-kevésbé teljesit6k (balti allamok)

viszont nem kivannak belépni.

A CEFTA sokat vesztett nimbuszabodl az utébbi években. Korabban az EU gyakran nevezte a
CEFTA-t az Uni6 el6szobdjanak, ma mar azonban errél nincs sz6. Az EU nem 6riil a tovabbi
liberalizalasnak - a CEFTA-ban pl. az élelmiszeripari és mezgazdasagi termékek kereskedelmi
feltételei kedvezébbek, mint az Unidban -, gondolva a bévités utani lehetséges konfliktusokra. (A
kivilmarad6 CEFTA-tagoknak mar meglévé kedvezményekrSl kell lemondaniuk a belépok
viszonylataban.) Az iparcikkek forgalma 2001-t6l teljesen korlatozasmentessé wvalik, s itt
visszalépésekre sem szamitunk. A mez6gazdasagi termékeknél azonban az eddigi kedvezmények

megbrzése, vagy legalabb (kompenzacidk elérése révén) a kedvezmények egyensulyanak
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megtartasa is csak harcok aran lehetséges. Folyamatosan szamitani kell Gjabb és djabb

korlatozasokra, vagy erre iranyuld kisérletekre.

A globalizacié folytatédasa, a kolesonos fliggdségek erésddése, a multinacionalis vallalatok
szerepének tovabbi névekedése miatt hosszabb tavon ugyanakkor nen szdmitunk a vildgkereskedelen
protekcionizmusba vald végletes visszazubandsdara. A korlatozasok altalanossa valasa ugyanis hatalmas
karokat okozna mind az egyes orszagok, mind a vallalatok szamara. A W1 O-ban 2001 utin az 1j
kereskedelmi fordulon belil zswét folytatidhat a liberalizdlis, amennyiben a valsagok hatasa lassan

elmulik, s az USA-nak és az EU-nak sikeriil a legfontosabb vitas kérdésekben megegyezniiik.

A vildgkereskedelem nivekedését az elkovetkezd Ot évben 3-5 sgazalék kozé tesszik ugy, hogy az
id6szak elsé felében varjuk az alacsonyabb, majd 2002-t6] a magasabb béviilést. Ugyanakkor
nagyobb torésekre a kereskedelemben nem szamitunk. ValoszinGsitjiik, hogy az export és az
import nagyjabol azonos ltemben né ugy, hogy a fejlett orszagok importja és a koézepesen
fejlettek (Azsia) exportja ennél kissé gyorsabb lesz. Azsia szufficitje fennmarad, az USA hatalmas
deficitje ugyanakkor - a 2000-ben valdszintsithetd kiigazitds utan - visszaesik. A korabbi
strukturalis médosulasok iranya az el6ttiink allo idészakban valtozatlan marad. Tovabb béviil a
szolgaltataskereskedelem részaranya az aruforgalmazas rovasara. Az aruforgalmon belil
valtozatlanul alacsony szinten fog stagnalni a nyersanyagok részesedése, csOkkenhet az
alapanyagok aranya, s kissé tovabb névelhetik részaranyukat az iparcikkek. Az id6szakban

feltehet6en megkezdi el6retorését az elektronikus kereskedelem.

A vilagkereskedelem valtozasa (el6z6 ¢v=100%)

Megnevezés 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
A vilagkereskedelem

volumene (aruk és

szolgaltatasok) 9,3 9,5 6,6 94 | 40 35 3,0 3,5 4,0 45 5,0

Forrds: 1994-1998: IMF, WTO, 1999: WTO, 2000-2004:sajat becslés

1.3. GDP-novekedés

A vilag GDP névekedése az elbrejelzési idészak elején erdteljesen érzékeli az 1997-1998-as
valutavalsagok hatasat és ennek tovagytirtzését a fejlett gazdasagokra. A novekedési dinamikak az
USA-t kivéve jelentésen mérséklédnek az OECD és a feltérekvd régidkon belil egyarant és
ennek eredményeképpen a vilag GDP nivekedése 1999-2000-ben 2,3-2,5 sgdzalékos lesz. A nivekedési

ditem lassuldsa azonban dtmeneti lesz és a GDP névekedése 2000 utan atlagosan 3-3,5 szazalékra
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tehetd az el6rejelzési id6szak fennmarado részében. Ez a névekedési dinamika nagyjabol megtelel
az 1990-es évek atlaganak, de elmarad az 1980-as évek dinamikajatol. A gazdasagi névekedés
motorja valtozatlanul az Egyesiilt Allamok marad, de az ezredfordulét kévetSen csokken az USA
¢és az BEU kozotti eltérés a novekedési dinamikaban. Bar a Japan gazdasiag névekedési kilatasai
nem kedvezbek, vélhetben itt is mérséklédik a névekedési titemek 1990-es évek masodik felében

megfigyelt eltérése.

Az Egyesiilt Allamokban 1999-ben még 3,5 szazalék korili névekedésre szamitunk, majd ezt
kovetéen 2000-ben jelentésebb ttemmérséklédés varhato, aminek eredményeképpen a GDP
novekedése 2-2,25 szazalékot tesz ki. A lassulas annak lesz koszonhetd, hogy mikézben az
amerikai gazdasag névekedését a fundamentumokban bekovetkezett kedvezd valtozasok
(technikai forradalom, felhalmozasok névekedése, allamhaztartas stock és flow pozicidjanak
javulasa, exportorientaltsig er6sodése, nemzetkozi tékebefektetések noévekedése) erdteljesen
Osztonozték, az 1990-es években eldjottek a gyors novekedés melletti problémak is (a
maganszektor negatfv megtakaritasi rataja, a haztartasok netté vagyoni pozicidjanak romlasa, a
foly6 fizetési mérleg hianyanak erételjes novekedése). Az infliciomentes novekedés egyedi
tényezOknek is tulajdonithaté volt, ugy mint a dollar felértékelédése, kedvezd cserearany-
valtozasok, a munkanélkiiliség természetes ratajanak mérséklédése. Az amerikai gazdasagban a
névekedés lassulasara tobb forgatokonyv képzelheté el, amely kozil a két legvalészintbb a

kovetkezd.

- Bekovetkezik a tézsdei arfolyamok korrekcidja, mert azok nodvekedési dinamikaja
meghaladja a fundamentumok altal igazolt mértéket. Ebben az esetben csékken a belféldi

kereslet és a dollar is gyengtl.

- Ha rovid tavon nem kévetkezik be a korrekeid, akkor a foly6 fizetési mérleg hianya és
a gazdasag hitése, tovabba az inflaciés veszély elharitasa érdekében kamatot emel a FED,

mikozben a dollar leértékelbdik.

A hatas mindkét esetben ugyanaz, a bekévetkez6 lassulas azonban a real GDP névekedésében
atmeneti lesz, mert a jelzett javulas nyoman 2001-2004 kozott a névekedés ismét fokozatosan

eléri a 3-3,5 szazalékot.

Az EU-ban, illetve az eurd-6vezetben 1999-ben visszaeséssel szimolunk, ami 2000-ben
vélhet6en lassan emelkedik 2 szazalék kortlire a strukturalis gondok, a feltérekvd gazdasagok
valsaganak hatasai, valamint a gazdasagpolitikai nehézségek miatt. Ezt kévetéen az altalunk

prognosztizalt idészak masodik felében a GDP névekedése atlagosan 2,5-3 szazalékra
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emelkedhet, mikézben az egyes gazdasagok kozotti eltérés az tuzleti ciklust illetben fennmarad.
Ezen belul Németorszdaghan 1999-ben 2 szazaléknal alacsonyabb, 2000-ben 2,1-2,2 szazalékos, a

kovetkez6 harom évben pedig 2,5 szazalék kortli novekedés varhato.

Az elkovetkez6 6t évben az EMU-bol kimaradt allamok is el6relathatéan csatlakozni fognak a
monetaris unidhoz. Az BEU bévitése optimista szcendrionk szerint a prognosztizalt idészak utolsé

évében (2004. janudr 1.), pesszimista s3cendrionk szerint 2006-2008 kizott valosulhat meg.

Japdnban az erételjes keresletélénkité politika ellenére a GDP a szerkezeti gondok, a lanyha
kiils6 kereslet nyoman 1999-ben még varhatéan stagnal, de ezt kévetéen csak lassa (1-1,5 %0-0s)

névekedés prognosztizalhaté 2001-2004 kozott.

A feltirekvd  gazgdasagok  polarizdacidia - gyorsul, régionként lesznek tartosan jol teljesitd és
folyamatosan valsagban 1évé orszagok. Tavol-Keleten a valsagot megel6z6nél alacsonyabb, de az
1997-99. évinél magasabb noévekedési titemet varunk. Ebben a régioban a f6 kérdés a kinai
gazdasagi helyzet alakuldsa, ahol erételjesebb problémak lehetnek egy-két éven belil az
esetlegesen beinduld privatizacié, a vallalati csédok, a tulfoglalkoztatottsag és ehhez
kapcsoloddan a hianyz6 pénzigyi fegyelem, a hazai valuta relativ talértékeltsége nyoman. Latin-
Amerikaban 1999-ben még - jelentds orszagok kozotti differencialédas mentén és elsésorban
Brazilia altal determinalva - visszaesésre, 2000-ben lassi (1 szazalék korili) novekedésre

szamitunk, 2001 utan varhatéan 2,5-3,5 szazalékig gyorsul a novekedés.

A kelet-enrdpai gazdasdagokban 1998-ban - Magyarorszag és a valutatanacs bevezetését kévetben
sikeres pénziigyi stabilizaciét végrehajté Bulgaria kivételével - a GDP dinamizmusanak
mérséklédése (Lengyelorszag, Szlovakia, Szlovénia, Horvatorszag), illetve cs6kkenése
(Csehorszag, Romania, Oroszorszag, Ukrajna) kévetkezett be, és szamottevé élénkiilést egyelSre
1999 sem  hozott. A kedvezétlen tendencia részben a tavol-keleti és orosz valsag
tovagylrizésével, a vilagkereskedelem ¢és konjunktara mérséklédésével, részben a délszlav
konfliktus destabilizal6 hatasaval magyarazhat6. Emellett azonban t6bb orszagban is
megfigyelhets, hogy a kiilsé kornyezet negativ valtozasa nélkil is komoly reformadéssagok,
felel6tlen fiskalis és kovetkezetlen monetaris politika  kérdSjelezi meg a novekedés

fenntarthatdsagat, illetve neheziti a valsagbol torténd kilabalast.

A vallalati kinnlev6ségek névekedése, a bankrendszer konszolidacidjanak elmaradasa, a
csédfenyegetettség hianya, az alacsony volumenti mikodétéke-bearamlas, a felemas privatizacios

eredmények tobbé-kevésbé a legtobb reformorszagban kihivast jelentenek, de kiilonésen nagy
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jelent6séggel birnak Oroszorszag, Ukrajna, Romania, Bulgaria, Szlovakia, Csehorszag és

Horvatorszag kézéptavu kilatasait illetGen.

Varakozasunk szerint az elkovetkezé 6t évben a kelet-eurdpai orszagok konjunkturajara inkabb a
differencidalddds, mint sem a konvergencia les3, jellemzd. Szlovénia és Lengyelorszag esetében rovid tavon
a konjunktdra mérsékl6dése, Horvatorszag, Szlovakia és Csehorszag esetében a kibocsatas
stagnalasa, illetve visszaesése valdszinidsithets. Ezt kovetéen mind az Ot emlitett orszagban

egyenletes, de az 1996-1998-as peri6dusnal alacsonyabb atlagos titemt GDP béviilést varunk.

Mindekézben Oroszorszagban, Ukrajnaban, Bulgaridban és Romanidban a gazdasagpolitika
kovetkezetlensége, a pénzlgyi és jogi intézményrendszer relativ fejletlensége, a kedvezétlen
szerkezeti adottsagok, a halogatott, illetve erélytelen reformlépések miatt az id6szak egészére
nézve is csak "esetleges" novekedést valészinsitink. Ebben az orszagkdrben kézéptava
varakozasaink szerint sokkal inkdbb a "keresztilevickélés" sem mint a fejlettebb kelet-eurdpai

orszagokhoz valo felzarkozas lesz a meghatarozo 2003-ig.
tablazat

A GDP novekedése (el6z6 év = 100%)

ORSZAG 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Roménia 6,9 73 5,0 2,0 0,0 1,0 1,0
Szlovakia 6,5 4.4 0,0 2,0 2,0 3,0 3,0
Csehorszag 1,0 -2,7 -2,0 0,0 2,0 3,0 3,0
Lengyelo. 6,8 48 3,0 2,0 3,0 4,0 4,0
Bulgaria 7,0 3,5 0,5 2,0 1,0 2,0 2,0
Oroszorszag 0,8 -4.6 -2,0 1,0 2,0 2,0 1,0
Ukrajna 3,2 1,7 3,0 2,0 0,0 3,0 1,0
Horvatorsza 6,5 2,7 -1,0 0,0 3,0 4,0 4,0
g
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Szlovénia 46 39 2,0 3,0 3,0 3,0 3,0

Forrds: Kizéptivii kelet-enrdpai progndzis, Pénziigykutats Re. 1999

A Kelet-Eurépara vonatkozé varhat6 kozéptava konjunktira és kiilsé egyensulyalakulas alapjan
Osszességében elmondhatd, hogy a régié orszagai az elérejelzési idisgak elsd felében alapuetien
kedvezitlen, illetve semleges keresleti hatdst jelentenek hazank szamara, et kovetden viszont a gazdasagi

kapcsolatok élénkiilésére lehet szamitani.

1. 4. Folyé6 fizetési mérlegpozicidk, inflacié, kamat- és arfolyam-alakulas

Az Egyesiilt Allamokban 1999-2000-ben névekszik a tavalyi 2,7 szazalékrdl 3,1-3,5 szazalékra a
foly6 fizetési mérleg hianya a GDP szazalékaban, majd vélhet6en tartésan csdkken a tavol-keleti
orszagok és a tobbi feltorekvé gazdasag novekedés-gyorsulasaval parhuzamosan. Az EU-ban a
jelenlegi alacsony szinten (1,3 % korul) stagnal az elkévetkez6 Ot évben is a folyd fizetési
mérlegtobblet, mig Japanban jelent6s (3 % felett) marad a szufficit. Ezt kévetéen a foly6 fizetési
mérlegek egyensulytalansagainak csokkenésével lehet szamolni, mert az eurdovezet nagyjabol
egyensulyi kilsé pozicidja mellet az USA hianya a lassulé6 GDP noévekedés és az emelkedd
kamatlabak miatt mérsékl6dik, hasonldéan Japan tobbletéhez, amit a mostani stagnalast felvalto
gyorsabb  GDP novekedés — a bévilé lakossagi fogyasztas ¢és ¢lénkilé  beruhazasok

kovetkeztében — valt ki.

A feltirekvd gazdasdgokban a ciklikus pozicié alapjan ingadozik az egyenleg. Ennek megfeleléen a
tavol-keleti orszagok jelenlegi nagy tobblete fokozatosan leépil a kévetkezd években, mig a latin-

amerikai orszagok magas hianya stagnal, stabilizaciés csomagok esetén azonban csékkenhet.

A kelet-enrdpai régidban az Ssszesitett folyd fizetési-mérleghiany mérsékelt titemd csokkenése 1999-
ben és 2000-ben folytatédik, els6sorban a lazabb arfolyamrendszerek miatt névekvé arverseny-
képesség, a kereskedelembdviilés mérsékl6dé tteme, valamint az egyes gazdasagokban a belsé
fogyasztas visszafogasa miatt. Ezt kovetéen a fejlettebb orszagok konjunkturamutatéinak
javulasa, a bels6 kereslet élénkiilése, az er6s6dé profitrepatrialas lehet meghatarozo, amely az
Osszesitett hiany emelkedését valdszinisiti. Ezzel szemben a GDP aranyos folyé mérlegmutatok -

Lengyelorszag kivételével - az id6szak masodik felében kedvez6bben alakulnak.
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Kelet-Europa 6sszesitett foly6 fizetési mérlegének varhato6 alakulasa
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Magyarorszag és Oroszorszag nélkil

Az adatok elcsiisztak!

A vilaggazdasagban jelenleg nincs, és ag elkivetkezd ot évben sem lesz jelentdsebb infldcios nyomads. A
harom legfejlettebb régidban 1,5-1,8 szazalék kozotti aremelkedés varhatd. Az OECD-ben — a

magas inflaciéju orszagokkal egytitt - 2,5-2,8 szazalékos inflacié prognosztizalhato.

A kéolaj- és nyersanyagarakra a haboru ideiglenesen novel6leg hat, ugyanakkor hosszabb tavon
stagnalasra, illetve csak lassi novekedésre szamitunk. Ugy véljiik, hogy az 1998-as jelentés
arzuhanast a piac nem fogja teljes mértékben korrigalni. A Brent olaj ara barellenként 1999-ben

elérheti a 24 dollart, majd ezt kovetSen nagy valoszintséggel ezen, vagy ez alatti szinten stagnal.

A kamatok alakulasat meghatarozza az inflacié, valamint a monetaris politikak jellege. A rovid és
hosszt tava kamatlabak elmult években bekovetkezett globalis csékkenéséhez hozzajarult az
altalanosan mérsékl6dé inflacid, a monetaris politikak lazulasa az 1997-98-as valsagokra torténé
reagalas eredményeképpen, valamint a pénzlgyi liberalizalas és konvergencia kamatszinteket
mérséklé hatasa. Az elkOvetkezd id6szakban az inflacié kedvezden alakul a kamatlabak
szempontjabol, de a monetaris politikakban szigorodasra lehet szamitani és ezért a kamatlabak
kisebb nivekedése valdszindsithetd az elérejelzési idészakban. A kamatok emelkedése az USA-bol

indul ki, majd ezt fokozatosan kéveti az eurdovezet s végul Japanban is jellemz6vé valik.
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A globdlis keresztirfolyamofk alakulasanak £6 vonasa az elmult két évben a dollar eurdpai valutakkal
¢és yennel szembeni erésodése volt egészen az 1998 augusztusi orosz valutavalsagig. Ezt kvet6en
a dollar gyengtilt az eurdpai valutakkal szemben az eurdpai gazdasagok sikeres konvergenciija,
mig a yennel szemben technikai okok miatt. Idén a dollar keresztarfolyamara vegyes folyamatok
jellemzd6k: az eurdval szemben erésodott, mig a yennel szemben - Japan javulé konjunkturalis
kilatasai miatt — gyengilt. A fontosabb kulcsvalutdk keresztarfolyamaiban az el6rejelzési
id6szakon belil az eurd er6sddése varhaté a dollarral szemben a ciklikus eltérések, az egységes
valuta névekedési és tékepiaci hatasai, valamint a monetaris politikak kilénbsége miatt. A dollar-
yen keresztarfolyam esetében a yen er6sédése tovabb folytatddhat a dollarral szemben az eltérd
fiskalis folyo fizetési mérlegpozicié alapjan, de a yen tartdsan gyenge, az egyensulyi arfolyam alatti

marad az el6rejelzési id6szakban.

1.5. T6kearamlasok

A brutté tékebearamlas a feltérekvd orszagokba 1999-ben alig valtozik a tavalyi alacsony szinthez
képest. 2000-ben elindulhat egy lassi novekedés, amennyiben a lassabb, de nagyobb torésektél mentes
vilaggazdasagi noévekedés forgatokonyve megvaldsul. Az idei 70 milliard dollarrél 100-110
milliard dollarra emelkedhet j6vére, majd 120-150 milliardra 2001 és 2004 kozott. A bearamlas
névekedése a kozeljovoben els6sorban Latin-Amerika, kisebb mértékben a tavol-keleti orszagok

gazdasagi helyzetének alakulasatol fiigg majd.

A kelet-eurdpai tékeimportot révid tavon a délszlav haboru korlatozza. Amennyiben a térség
békéje hosszabb tavon is garantalt, akkor 2000-t6l névekedhet a régidba a bearamlas. Ezen beldl -
ha az orosz helyzet jelent6sen nem javul - a t6kebefektetések régign beliili arinya dt fog rendeziddni
Oroszorszag rovasara, a “visegradiak™ javara. Fzt a tendenciat erdsitheti a vizsgalt id6szak utolsé

éveiben (2003-2004) az orszagcsoport, illetve egyes tagjainak EU-csatlakozasa, vagy

legalabbis a csatlakozasi id6pont megjelclése.

A tékearamlasokon belul varakozasaink szerint tartéosan névekszik a  kozvetlen
tékebefektetések (FDI) aranya mind globalisan, mind Kelet-Eurépaban. A portfolio-befektetés
(FPI) is novekedhet, de sokkal kisebb lesz az aranya az 1990-es évek masodik felében

tapasztalténal, volatilisebbé valik és egyes gazdasagokra fog koncentralédni.
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ITI. A KULGAZDASAGI FOLYAMATOK PROGNOZISA

1. Kiilkereskedelem

A kilencvenes évek kézepétél a magyar kiilkereskedelem legszembetinébb jellegzetessége, hogy
ag exportképesség folyamatosan novekedett. A kivitel évrél-évre hozzavetbleg 20 szazalékkal (a
vilagkereskedelem novekedését 2-3-szor meghaladva) emelkedett, s 1998-ban értéke dollarban
szamolva tébb mint kétszerese volt az 1994. évinek. A latvanyos novekedés mogott dontden
Magyarorszag globalizaciéba valé bekapcsoldédasa, az exportorientalt kilfoldi - elsGsorban a
vamszabad teriiletekre telepilt multinacionalis - befektet6k 0j kapacitasainak kiépulése és
mukodésbe Iépése huzédott meg. (A kivitelnek 1996-ban 18, 1997-ben 26, 1998-ban 36

szazalékat adtak a vamszabad tertletek.)

tablazat

A kivitel alakulasa 1994 és 1998 k6zott

Megnevezés 1994 1995 1996 1997 1998
Vamteriileti export (M USD) 10588 | 12.867+ | 12.859 | 14.066 | 14.733
Valtozis (el626 év=100) 118,9 121,5 100,1 109,4 104,7
Vamszabad teriileti export (MUSD) - 1.525% | 2.845 5.034 8.272
Valtozis (el6z6 év=100 %) - : 186,6* 177,0 164,3
Osszes export (M USD) 10588 | 14.392 | 15704 | 19.100 | 23.005
Valtozis (el6z6 év=100 %) 118,9 1359% | 109,1% 121,6 120,4

* Az 1995-6s vamszabad teriileti forgalom becslésen alapul, ezért minden ebbdl szarmaztatott mutaté is becslésnek

tekintendd.
Forras: IKIM, GM, sajat szamitasok

Az export dinamikus emelkedését segitették a kedvezé vildggazdasagi feltételek, a kereskedelmi
akadalyok lebontasa az EU és a CEFTA viszonylataban, s 1997-98 nyara koézott az orosz piac
fizet6képes keresletének novekedése. Ugyancsak stimuladlélag hatott a forint szamottevé

leértékel6dése, a kiszamithat6 arfolyam-politika, és a kilféldi befektetések sztonzése.

Az elmult években jelentdsen dtalakult a magyar kivitel struktirdgia. A vilagkereskedelemben

tapasztalhaté tendencidkhoz hasonléan toredékére zsugorodott az energiahordozok és a
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nyersanyagok kivitele, mikézben emelkedett az iparcikkek, ezen beltl elsésorban a gépipari

termékek részaranya.

tablazat
Az export szerkezete aruf6csoportok szerint 1994 és 1998 kozott*

(Dolldralapon, %)

Megnevezés 1994 1995 1996 1997 1998
L. Elelmiszerek, ital, dohany 18,6 20,2 15,2 12,9 10,5
II. Nyersanyagok 6,2 5,5 4.4 3,8 29

III. Energiahordozok 4.0 32 33 2.7 1,9

IV. Feldolgozott termékek 46,3 45,5 40,8 35,5 32,7
V. Gépek, gépi berendezések 249 25,6 36,3 45,1 52,0
Osszesen 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

* 1994 és 1995 vamszabad tertletek nélkiil
Forrds: IKIM, Gazdasagi Minisztérium

Az exportszerkezet szdmottevd korsgeriisodést mutat mind id6ében 6nmagahoz képest, mind
nemzetk6zi Osszehasonlitasban. Az EU Magyarorszagrol szarmazoé importjaban 1996-ban 25,8,
1997-ben 32,6 szazalékos volt - az OECD kategorizalasa szerinti — a magas muiszaki szinvonala,
high tech termékek (irodai gép, elektromos gép és alkatrészei, radié és televizid, orvosi muszer,
gyogyszer) részesedése. Ugyanez az arany 1996-ban Spanyolorszag esetében nem érte el a 13
szazalékot. Kivitelink mind nagyobb hanyada az elmult években vallalaton beldli
kereskedelemmé valt. Az exportszerkezet atalakulasa ugyanakkor azt is jelentette, hogy jelentésen
megndtt a magas importtartalmu, alacsony hozzaadott-értékdi, bérmunkaszerti Osszeszereld
tevékenységek részesedése. Exportunk ezzel parhuzamosan erésen koncentraltta valt: 1998-ban
harom termékcsoport (belséégésti motorok, irodatechnikai gépek, és elektromos alkatrészek) adta
a kivitel 23 szazalékat. A tiz vezeté termékcsoport moégott 20-25, az elsé harom mogott 4-5
multinacionalis vallalat 4ll. (Osszehasonlitisként: Spanyolorszigban ma is egyetlen termékcsoport

- a személygépkocsi - adja az export 20%-at.)

Az elmult négy évben ag import is rendkiviil dinamikusan, de az exporttdl Osszességében kissé
elmaradé itemben nétt, 1994-hez képest 1998-ban behozatalunk 78 szazalékkal volt magasabb.

tablazat
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A behozatal alakulasa 1994 és 1998 kozott

Megnevezés 1994 1995 1996 1997 1998
Vamtertleti import (M USD) 14.450 15.466 15.617 17.032 19.236
Valtozas (el6z6 év=100%) 115,3 107,0 101,0 109,1 1129
Vamszabad tertleti import (M USD) - 1.264 2.527 4.202 6.471
Valtozas (el6z6 év=100%) - 200,0 166,3 1540
Osszes import (M USD) 14.450 16.593 18.144 21.234 25.706
Valtozas (el6z6 év=100%) 115,3 114,8 109,3 117,0 1211

Forrds: IKIM, Gazdasagi Minisztérium

Az importot - az exporthoz hasonléan - elsésorban a multinacionalis befektet6k beruhazasai és

foly6 termelési szitkségletei mozgattak. Ezen cégek mikodése az indulas és a termelés kezdeti

szakaszaban rendkivil importigényes. A fogyasztasnak ebben az id6szakban kisebb szerepe volt.

Ennek megfelelben alakult dt az import sgerkezete is: a gépipari termékek szamottevé térnyerése

mellett a t6bbi arufécsoport jelentésen vesztett a sulyabol.

tablazat

Az import szerkezete aruf6csoportok szerint 1994 és 1998 kozott

(dolldralapon,%s)
Megnevezés 1994* 1995* 1996 1997 1998
I. Elelmiszerek, ital, dohany 6,4 5,3 5,0 472 3,7
II. Nyersanyagok 4.0 44 4.0 3,3 3,0
III. Energiahordozok 11,9 11,7 13,5 9,7 6,6
IV. Feldolgozott termékek 442 48,1 47.0 41,0 40,2
V. Gépek, gépi berendezések 33 5% 30,5 30,5 41,8 46,5
Osszesen 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

*1994 és 1995 vamszabad teriletek nélkal
** Orosz hadiszéllitaisokkal novelt érték

Forrds: IKIM, GM adatok alapjan részben sajat szamités.

Az 1995. évi stabilizaciés csomag erSteljesen megemelte az import terheit (leértékelés,

vampotlék), s ez visszafogta a behozatal névekedését. 1997 masodik felétdl azonban a védelem

szinte megszint és élénkilt a gazdasagi novekedés. Ennek ellenére nem ugrott meg szamottevéen

a behozatal, ami elsésorban azt jelezte, hogy a hazai termelés versenyképessége javult, s a
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fogyasztas, illetve a beruhazasok boévilését részben belfoldi termékekkel elégitették ki. 1997 és
1998 nyara kozott a kedvezben alakuld export-import olloban szerepet jatszott tovabba, hogy
felfutott a kevésbé importigényes - elsésorban Oroszorszagba, illetve a CEFTA-ba iranyul6 -

mezbgazdasagi, élelmiszeripari, gyogyszeripari kivitel.

A kilkereskedelmi mérleg egyenlege - az 1994. évi rekord mértékd, 4 milliard dollart
megkozelits, s a stabilizacids csomagot kikényszerité deficit utan - finanszirozhat6 szinten, 2,3-
2,7 milliard dollar kézott mozgott 1995 és 1998 kézott. Osszességében joval az EU-csatlakozas
el6tt - unids pénzugyi forrasok nélkil - @ magyar gazdasdg mikrointegricidja, az egységes piachoz vald
hozzakapcsolodasa sgdamottevien elsrebaladt. Az atalakulas soran a hazai termelés és export EU-hoz

viszonyitott komplementer struktaraja jott létre.

1998-ban romlottak a nemzetkozi feltételek. A Magyarorszagot még kevésbé érint6 azsiai krizis utan
kitort az orosz valsag, felerésédtek a protekcionista tendenciak a CEFTA-ban, majd lassult az
EU, ezen belil a legfontosabb exportpiacunknak szamité Németorszag noévekedése. 1998
végétdl, 1999 elejétdl lelassult el6bb az export, majd az import névekedése is. Az import javara
1998-ban 1 szazalékponttal elnyilt ollé6 1999-ben varakozasaink szerint kissé tovabb nyilik (3
szazalékpont), s év végére a kiilkereskedelmi mérleg deficitje eléri a 3,3 milliard dollart. A deficit
novekedésének oka egyfelél az, hogy az orosz és a CEFTA-export visszaesésével megné a
magasabb importtartalmi export részaranya kivitelinkben, masfel6l a fogyasztas és a
beruhazasok bévilésének egy része is a behozatal névekedésében csapodik le. Az orosz és a
CEFTA-relacioju  eladasok csokkenése, illetve a nyugati piacokon bizonyos termékek
értékesitésének dekonjunkturaja, a tavol-keleti exportboom arcsékkentd, versenynével6 hatasara
a hagyomanyos vambelfoldi termékek jelentés részének értékesitése stagnal, vagy visszaesik
(mezbgazdasagi cikkek, élelmiszerek, gyodgyszerek, vegyipari alapanyagok, mutanyagok, vas- és
acéltermékek), részaranyuk Osszes exportunkban tovabb csokken. Ennek tikorképeként 1999-
ben varhatéan 40 szazalék f6lé emelkedik a vamszabad teriileti kivitel részesedése. A vamszabad
teriilletek térhoditasa hatassal lesz a kivitel aru- és relacios szerkezetére is. Varakozasaink szerint
tovabb né a gépek, gépi berendezések arufécsoportjanak, illetve az Eurdpai Unidnak a

részaranya.

2000-ben a kulpiaci feltételek részleges javulasara szamitunk. Prognézisunk kiindulé évében a
gazdasagi novekedés gyorsulasat varjuk az EU tagorszagaiban, ezen belil a f6 piacunknak
szamité Németorszagban. A nemzetkozi el6rejelzésekben is szerepld élénkiilést tovabb fogja
Osztonozni a balkani djjaépités. Nem szamitunk ugyanakkor a CEFTA és az orosz relacid

teltételeinek szamottevd javulasara. Exportunkat tehat ebben az évben is els6sorban a vamszabad
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tertiletek fogjak dinamizalni, de varhat6, hogy a konjunktiraérzékeny vegyipari, mdanyagipari,
vas- és acélipari termékek értékesitése is bovill. Igy a &ivitel ismét kétszamjegyiien néhet dollarban
szamitva. A hazai lassulé névekedés, a fogyasztas és a beruhazasok mérsékeltebb béviilése miatt a
behozatal névekedési liteme az el6z6 évhez képest varhatéan lassul, s ebben az esetben az

excport/ import olld zdrulhat, a deficit csikkenbet.

Szamitasaink szerint 2007 és 2003 kizott a kiilkereskedelmi mérleg egyentege ismét romlani fog. A hiany
névekedése mogott dinamikus export- és importbévilést valdszintsitink, Gjra ag import javdra
elnyilo olloval. Emelni fogja behozatalunkat a valasztasi év fogyasztasnovel6 hatasa és az ismét
dinamikusabba val6é beruhazasok. Beruhazasi novekedést - és jelent6sebb importbévilést -
okozhat 2001-2003-ban a vamszabad tertleti szabalyozas EU-csatlakozassal kapcsolatos

valtozasa.

Jelenleg a hazai és az EU-beli szabalyozas egyik legfébb kiillonbsége, hogy Magyarorszagon
a vamszabad teriiletek termelSeszkéz-importja vam- és AFA-mentességet élvez, mig az
Uniéban a kozosségen kivilrdl szarmazé gépbehozatal vamkoteles. A kozosségi
szabalyozashoz val6é csatlakozas utain - ami az EU-csatlakozassal egyidében, tehat
varakozasaink szerint legkorabban 2004-ben valésulhat meg - a hazai vamszabad
tertiletekre is ez az elbiras lesz érvényes. A magyar kormany jelenlegi elképzelése - s ezt
2000-ben nyilvanosan is meg fogjak hirdetni -, hogy a csatlakozas el6ttig a kedvezé magyar
szabalyok szerint megvaldsitott gépbeszerzések vam- és AFA-terheit nem kivanjak utélag
megfizettetni. Igy a jelenleg vamszabad teriileten miik6dé cégeknek érdemes lehet tervezett
beruhdzasaikat el6rehozni majd a csatlakozas utan belfoldiesitésiiket kérniik. Ekkor
ugyanis a magyar kormany még autoném dontési szabadsaggal rendelkezik a kedvezmények
megadasarol, a csatlakozas utan viszont ez a lehet6sége megszinik. Amennyiben a kabinet
idében meghirdeti és jol el6készitve zokkendmentessé teszi az atallast, ugy ez az export
alakulasaban nem fog torést okozni, s6t a beruhazasok noévekedése egy-két év muilva a

kivitel emelkedését eredményezi.

Az erbteljes importnévekedés ellenére viszonylag mérsékelt (400-600 millié dollaros)
kiilkereskedelmi mérlegromlas mogott feltételezziik az export dinamikus béviilését is. Ugy véljiik,
hogy egyfel6l 2001-2003 kozott lassan djraépiilnek az orosz gazdasagi és exportkapcsolatok, a
magyar vallalatok ugyanis feltehet6en - ahogy 1995 és 1998 kozott is - alkalmazkodnak a
megvaltozott feltételekhez. MasfelSl kissé normalizalodik a CEFTA-kereskedelem, nem is annyira
a protekcionista intézkedések felszamoldsa miatt, hanem inkdbb a partnerorszagokban a

fogyasztas ismételt névekedése okan, amelyre a hazai multinacionalis vallalatok ismét ra tudnak
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kapcsolodni. Végil feltételezzitk a kilfoldi tulajdont cégek beruhazasai nyoman djabb
exportkapacitasok beérését. (Ezen optimista szcenarié megvalosulasahoz azonban szlikséges a
kormany megfelel6 gazdasagpolitikdja és gazdasagdiplomaciai tevékenysége - ennek hianyaban a

gazdasag fejlédése sokkal kedvez6tlenebb palyara is allhat.)

A folyamatok kedvezé alakulasa esetén 2004-ben a beéré beruhazasok nyoman tovabb javul a
magyar gazdasag exportképessége, mar a makrostatisztikai mutatékban érzékelhetSen is bévil a
multinacionalis vallalatok hazai beszallitéi kére, élénkil az orosz és CEFTA-relaciéju export.
Ebben az esetben az export/import ollé ismét az export javara nyilik el, s csokken a

kiilkereskedelmi mérleg deficitje.

A kiilkereskedelmi mérleg hianyanak alakulasa
(milliard dollar)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

27 33 28 32 38 37 35

b

Varakozasaink szetint a magyar export koncentracidja a prognogis elsd felében tovabb nd, amely a kelet-
europal piacok beszikilésébdl, a hagyomanyos magyar exporttermékek piaci lehetGségeinek
romlasabodl kovetkezik. Ebben az id6szakban exportképességlink egyértelmten a kivitelt
meghatarozé 8-10 multinacionalis vallalat tevékenységétdl flgg. A koncentracié kismértékd
oldéddsdra csak a prognizis iddszakdnak mdsodik felében - a hagyomanyos exporttermékeknek is
kedvez6 vilaggazdasagi konjunktura és a kelet-eurdpai exportlehetéségek javulasa kévetkeztében
- szamitunk. A magyar kivitel szerkezetére mindvégig jellemz6 marad a gépipari termékek
talsdlya, amelyek aranya az id6szak elsé felében tovabb né, megkozelitve az export 60 szazalékat.
Nem varunk jelentés valtozast az export/import kapcsolatok relaciés szerkezetében. 2000-2004
kozott az EU ardnya a jelenlegi magas sginten stabilizalddik, kissé né a fejlédé orszagok és némileg

csOkken a CEFTA és Oroszorszag részesedése.
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2. Idegenforgalom

A magyar idegenforgalom elmult 6t-hat évének teljesitményét szinte mindvégig szembetind
kettdsség jellemezte. Az idegenforgalomhoz kapcsolodod péngiigyi folyamatok - kilonosen 1997 végéig -
jelent®s javuldst mutattak, a turizmus novekvé mértékben jarult hozza a folyo fizetési mérleg
egyenlegének javitasahoz. Ezzel szemben az idegenforgalom redlmutatii (a hazankba érkez6
kalfoldiek szama, itt-tartozkodasuk ideje, a kulfoldi vendégéjszakak szama, a szallodak
kihasznaltsaga) nem tiikriztek mennyiség, és csak alig mutattak mindség eldrehaladdst. A jelenség két okra
vezethet$ vissza. BEgyrészt arra, hogy amit ma a statisztika idegenforgalomnak tekint, annak csak
részben van kéze a valodi turizmushoz. Masrészt pedig arra, hogy a jelenlegi szambavételi

rendszer sem a real-, sem a pénziigyi folyamatokat nem tudja teljes korten kovetni.

Az elmult években - tObbszori kisérlet ellenére - nem sikeriilt hosszu tavu idegenforgalmi
koncepciét kialakitani. Az agazat iranyitasaban gyakoriak voltak a vezet6cserék, az idegenforgalmi
politikat a kampanyok, az akcidk uraltak, ezek pedig tartés eredményeket nem hoztak.
Turizmusunkra tovabbra is az erds szezonalitas, a Budapest- és Balaton-centrikussag volt a

jellemza.

1995 és 1998 kozott a magyar idegenforgalmat mindvégig a beutazok magas szama, a révid
tartozkodasi id6, a kelet-eurépai (gyakran menekdlt, illetve tizleteld) réteg tdlstlya, az alacsony

koltési hajlandosag és a stagnald kiutazasok jellemezték.

tablazat

Az utasforgalom alakulasa

Megnevezés 1995 1996 1997 1998
A Magyarorszagra latogaté kulfoldiek

szama (ezer f0) 39.240 39.832 37.315 33.624
Viltozas (el6z6 év=100) 98,5 101,5 93,7 90,1
A 24 o6ranal  hosszabb  ideig

Magyarorszagon tartézkodok aranya (%0) 53 52 46 48*
A Kelet-Eur6pabdl érkezék aranya (%) 67 68 63 60
A kulfoldre latogaté magyarok szama

(ezer £6) 13.083 12.064 12.173 12.317
Viltozas (el6z6 év=100 %) 91,0 92,2 100,9 101,2
* Sajat becslés

Forrds: KSH
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Ugyanebben az id6szakban az idegenforgalombdl szarmazé hivatalos bevételek jelentésen
néttek, ez azonban nem kizardlag a turizmus teljesitményét jelezte. A bevételek ugyanis nemcsak
az idegenforgalmi cégek szolgaltatasi bevételeit tartalmazzak, hanem a pénzvaltohelyek forgalmat
is. Ez utébbi viszont magaban foglalja a a belféldieknek a viszonylag magas forinthozamok miatt
forintra valtott valutakészleteit is. Ugyancsak nem az idegenforgalmi agazat teljesitményét, hanem
a forint kamatelényét és a devizaliberalizaldas hatasat tikrozte a kilfoldiek hivatalos forint-
bevaltisainak névekedése. 1996/97-ben megvaltozott a szambavételi rendszer is, ami szintén a
bevételek novekedését eredményezte. A fentieknél kisebb mértékben, de szerepet jatszott a
bevételek emelkedésében a beutazok szerkezetében tapasztalhaté lassu valtozas is (a

sziirke/fekete szférahoz k6t6d6 menekiiltek, tzletel6k szamanak visszaesése).

Az idegenforgalmi kiadasok alakulasa Osszefligeott a lakossagi realjovedelmek valtozasaval, a
kilfoldre utazok szamaval és a kiilfoldon toltott id6 hosszaval is. Dontéen azonban a kiadasokat
is ugyanazok a tényez6k - forint iranti bizalom, a deviza- és a forintkamatok koézotti kilonbség -

befolyasoltak, mint a bevételekét.

tablazat

A turistaforgalomhoz kapcsolédé regisztralt devizaforgalom

Megnevezés 1995 1996 1997 1998
Bevétel (M USD) 1.724 2.246 2.582 2.504
Viltozas (el6z6 év=100%) 129,0 130,3 115,0 97,0
Kiadas (M USD) 1.071 958 1.153 1.205
Viltozas (el6z6 év=100%) 133,7 89,4 120,4 104,5
Egyenleg (M USD) 653 1.288 1.429 1.299
Valtozas (el6z6 év=100%) 121,8 197,2 111,0 90,9
Forris: MNB

Ugy véljiik, hogy az el6ttiink 4llé 6t évben az idegenforgalmat meghatarozé realfolyamatokban
csak csekély valtozasok varhatok az elmult idészakhoz képest. A turizmusra vonatkozo
nemzetk6zi prognézisok az elkévetkezé évtizedben az idegenforgalom “aranykorat” varjak. A
fellendilésbél azonban Magyarorszagnak csak kevés haszna szarmazhat. Ennek egyik oka a
stratégiahiany, az, hogy ma sincs “kitalalva” Magyarorszag. A masik ok a magyar turizmus
szerkezeti, mindségi problémaibol adédik. Igy - bar a hazai idegenforgalomban jelentds tartalékok
rejlenek - 2000 és 2004 kozitt is jellemzd marad a szezonalitds, a magas beutazdszdam, a “mindségi” turistik

alacsony arinya, a csak lassan javuld kiltési hajlanddsag.
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A pénzigyi folyamatokban ugyanakkor elmaradnak azok az egyszeri tényezok (liberalizalas,
modszertani valtozasok), amelyek 1995 és 1997 kozott a regisztralt bevételeket jelentdsen
megemelték. Mindezek alapjan véleménylnk szerint 2000 és 2004 kizott évente 200-250 millio

dolldrral emelkedhetnek a fizetési mérlegben megjelend idegenforgalmi bevételek.

A kiaddsokban - a novekvé lakossagi jovedelmek, az emelked6 életszinvonal kovetkeztében -

szintén novekedéssel, évente 100-150 milli dollarral szdamolunk.

tablazat

Az idegenforgalombol szarmazé regisztralt devizaforgalom varhaté alakulasa
Megnevezés 2000 2001 2002 2003 2004
Bevétel 2.800 3.000 3.250 3.500 3.750
Kiadas 1.200 1.300 1.450 1.600 1.750
Egyenleg 1.600 1.700 1.800 1.900 2.000

3. Mikodotdke-aramlasok

1998 végéig Osszességében 18.255 wmillio dollar miikiditike dramlott Magyarorszagra. Bz az érték
onmagaban is kiemelked6nek szamit Kozép-Kelet-Eurépaban (csak Lengyelorszagban fektettek
be ennél tobbet), egy fére vetitve pedig egyértelmlien a legmagasabb. Az eddig befektetett
mikodotokének hozzavetSleg a 60 szazaléka 1995 és 1998 kozott érkezett hazankba. A
befektetések jelentés hanyada az id6szak elsé felében a privatizacidhoz kapcsolodott (a
legmagasabb aranyt, 60 %-ot a privatizaciés hanyad 1995-ben érte el), majd 1997/98-ban a
maganositas fokozatosan lecsengett. Ennek ellenére ezekben az években is 2 milliard dollar korili
FDI érkezett Magyarorszagra, egyre inkabb zoldmezés beruhazasok, illetve potlolagos

befektetések keretében.

Az elmult négy évben jelentdsen dtalakult a befektetések belsd sgerkezete. 1996-t6l - vamkotelessé
tétele miatt - fokozatosan megszint az apport. A nagyberuhazok helyette a vamszabad tertileti
befektetés lehetségével éltek, ezzel nemcsak az apport, de a folyé behozatal vam- és AFA-
terheit, valamint az arfolyamkockazatot is kikiiszobolték. Ugyancsak 1996-t6l emelkedni kezdett a
befektetéseken belil a tulajdonosi hitelek aranya. A jelenség egyfell arra utalt, hogy a kilencvenes

évek els6 felében privatizacioval kilfoldi kézbe kertlt, illetve zoldmezésen létrehozott
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vallalkozasok fejlesztésekbe kezdtek. Masfeldl a jelek szerint e fejlesztéseket névekvé mértékben
az anyavallalattél kapott kolcsonok finanszirozasaval valdsitottak meg. A tulajdonosi hitel
altalanos ¢és a vilaggazdasagban is névekvé jelentéségli eszkéz a multinacionalis cégek korében.
Az anyacég ezen a modon juttatja kedvez6 kondiciéju forrashoz leanyvallalatat, vagy a halézaton
belill keletkezett profit, vagy a kozpont altal felvett hitel Gjraosztasa révén. Mikrogazdasagi
szempontbdl a tulajdonost hitel kedvez6 fejlesztési eszkoznek tekinthetd, amely hosszabb tavon a
makrogazdasagi eredményeket is javitja (potldlagos export, csokkend import), s a vallalat

kitermeli a visszafizetés forrasait is.

Agazatilag az elmilt években a legnagyobb értékd mikodétdke a feldolgozbiparba érkezett, de
az utébbi harom évben noévekedett az ingatlantigyletek, a bérbeadas, a gazdasagi tevékenységet
segitd, a pénzigyi, illetve egyéb kozosségl, tarsadalmi és személyi szolgaltatasokba tortént
befektetések részesedése is. Tertiletileg a befektetések féként Budapestre, illetve a Dunantulra

iranyultak.

A mikoédoétdke-befektetések utani profitrepatridlas 1997-ig csekély volt. 1998-ban azonban a
profitkivonas az el6z6 évhez képest tobb mint a kétszeresére nétt, és megkozelitette az 1 milliard
dollart. A jelentés novekedésnek részben egyszeri oka volt (a multinacionalis vallalatok egy
részénél az azsiai valsag okozta veszteség), részben azonban mar tartés tendencia kezdetét is
jelezte. A magyarorszagi muikodoétSke-beruhazasok mukodésik érett  szakaszaba 1éptek,
nyereségessé valtak, s a tulajdonosok igényt tartanak a megtermelt j6vedelem egy részére. A 20
milliard dollart megkoézelité mikoédotoke-allomany esetén az 1 milliard dollaros repatrialas

normalisnak, s olyan mértékiinek mondhat6, amelyre tartésan szamitanunk kell.

1997/98 latvanyos fejleménye volt a miikiddtike-export erdteljes felgyorsuldsa. 1995-ben még csak
14,8, 1996-ban 58,2, 1997-ben 371,1, mig 1998-ban 481 milli6 dollart tettek ki a magyarorszagi
vallalatok kulféldi mikoédoétoke-befektetései. A tékeexport emelkedését tobb, egymassal szoros
kapcsolatban 1évé tényezd egylittesen segitette elé: a magyar gazdasag altalanos allapotanak
javulasa, a vallalkozoi szféra stabilizalédasa (Osszefiiggésben a Magyarorszagra érkezett kilfoldi
tékével is), a kilfoldi befektetési lehet6ségek szaporodasa, a globalizalédé vilaggazdasigban a

terjeszkedés, névekedés kényszere.

F6 befektetési teriiletté az elmilt években az Eurdpai Unid dllamai viltak, a tékeexport 70-80
szazaléka ebbe a régioba iranyult. Az EU-beli befektetések egy - kisebb - része a legfontosabb
exportpiacainknak szamité orszagokban (Németorszag, Ausztria) valosult meg. A tékeexport

nagyobb hanyada viszont feltehet6en - a hattérben nem is mindig magyar vallalkozék -
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adokimélési, t6kemenekitési céljait szolgalta. Ekozben fejl6dott a kelet-eurdpai tékeexport is.
Ebben a régidban a beruhazasok két orszagra, Romaniara és Szlovakiara koncentralodtak, s
tovabbi kedvelt cél volt Ukrajna és Oroszorszag. A célorszagok emlitett Osszetétele arra utal,
hogy a magyar befektet6k a kilfoldi beruhazasoknak ebben az elsé szakaszaban els6sorban
azokra a tertletekre torekedtek, amelyek foldrajzilag és kulturalisan is kozel vannak, ahol
nincsenek nyelvi nehézségek, ahol még kisebb a hazai vallalkozok, illetve a nyugati cégek
konkurenciagja. A f6 vonzeré tehat nem a politikai biztonsag, a gazdasagi rendszer

kiszamithat6saga, a piacgazdasag kiépitettsége volt.

1997/98-t6] a magyarorszagi mikodotdke-aramlasokat a korabbi évektdl eltéréen négy Uj
tendencia jellemezte: stagnald, illetve kissé emelkedé bearamlas, novekvé tulajdonosi hitel és
profitrepatrialas, b6vils t6keexport. Ugy véljiik, hogy ennek alapjan a kilencvenes évek utolsé
harmadaban a hazai mikod6tSke-aramlas olyan tartosnak igérkezd, 4j szakaszaba érkezett, amely

az elkovetkez6 6t évben is jorészt jellemezni fogja a folyamatokat.

2000-2001-ben évente 2,2-2,3 millidrd dollar koriili mitkiditike-importot prognosztizilunk. Ugy véljik,
hogy ebben az idészakban — elsésorban koltségvetési kényszerek hatasara - a kormanyzat piacra
dobja a tulajdonaban 1év6, még privatizalhat6 vagyon jelentds részét. Ennek, illetve a beszallitok
folytat6do beteleptilésének, a vamszabad tertleti beruhazasok vonzé hatasanak készonhetéen az
el6z6 évekhez képest 100 millio dollarral emelkedik a mikodétéke-bearamlas. Az Gsszes

befektetésen belil ismét né kissé a privatizaciohoz kapcsol6dé hanyad.

2002-t5] - az EU-csatlakozas kozeledtével, illetve a mar itt 1évé magas mikod6toke-allomany
vonzo hatdsira - a befektetések értéke évente 00-200 millid dollarral novekedpet, s 2004-ben mar
elérheti a 2,7 milliard dollart. A privatizacidhoz kapcsolédé bearamlas varakozasaink szerint
ekkor ismét zsugorodik, s Gjra el6térbe keriilnek a zoldmez&s beruhazasok, illetve a potldlagos

befektetések, tulajdonosi hitelek.

A befektetések agazati megoszlasat tekintve tovdbbra is a feldolgozdipar tilsilydt valoszinGsitjik,
mert az el6ttiink allé években nem latunk szamottevé befektetési célt a szolgaltatasok teriiletén.

Az infrastruktara fejlédésével kissé oldodhat a befektetések Budapest- és Dunanttl-centrikussaga.

A magyarorszagi vallalatok tékeexportjat ellentétes tendencidk fogjak alakitani. Az id&szak
kezdetén a kelet-eurépai kockazatok, a potencidlis tékeexportér vallalatok ¢és bankok
elbizonytalanod6 gazdasagi helyzete csokkentdleg hat a kelet-eurdpai tékekivitelre, ugyanakkor
nem gatolja (megkockaztatjuk: esetenként Osztonzi) a nyugat-europai  befektetéseket.

Osztondzheti tovabba a befektetéseket a szomszéd orszagokban meghirdetett privatizicié és a

36



regionalis protekcionizmus novekedése. A magyar vallalatok multinacionalizalédasa a fejlédés
bizonyos fokan természetes és pozitiv jelenség. Segiti a piacszerzést, a termelés hatékonysaganak
névekedését. Osszességében gy véljitk, hogy 2000-2001-ben csak csekély mértékben nivekszik a
tikekivitel. 2002 és 2004 kizott kissé nagyobb, évente 100 millid dollirral emelkeds kiilfoldi magyar
befektetésekekel s3dmolunk.

tablazat
A miik6édét6ke-aramlasok varhaté alakulasa
Millié dollar
Megnevezés 1998 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
1. Mkodo6téke-bearamlas 1935 | 2250 | 2200 | 2300| 2400 | 2500 2700
ebbdl:
1.1. tulajdonosi részesedés 1410 1700 1600 1650 1700 1700 1800
1.2. tulajdonosi hitel 525 550 600 650 700 800 900
2. Muakédotéke-export, 462 450 500 550 600 700 800
tulajdonosi hitel nélkil
4. Nett6 miikodotoke- 1473 1800 1700 1800 1800 1800 1900
bearamlas tulajdonost hitellel
(1.-2.)
4. Nett6 miikodotoke- 948 1250 1100 1150 1100 1000 1000
bearamlas tulajdonost hitel
nélkal (1.1.-2.)

4. A foly6 fizetési mérleg alakulasa és finanszirozasa

A foly6 fizetési mérleg egyenlegét az emlitett kereskedelmi és idegenforgalommal 6sszefliged

devizaaramlasokon tdal mas tételek is alakitjak.

Az egyéb szolgaltatasok kozul a technikai és kulturalis szolgaltatasok egyenlege az utébbi id6kben
dinamikus romlast mutat, amiben feltehetéen a menedzserdij formajaban torténd atutalasok
novekedése is fontos szerepet jatszik. Ez varhatéan tovabbra is olyan novekvé negativ tételt
jelent, amit nem kompenzal teljesen a kereskedelmi és fuvarozasi szolgaltatasok — a délszlav
helyzet rendez6désével — vélelmezhetéen novekvé bevételi tébblete. Az idegenforgalom enyhén
bovils bevételi és az egyéb szolgaltatasok enyhén névekvo kiadasi tobblete eredbjeként az Gsszes

szolgaltatas egyenlegét mintegy 700 millio dolldarra prognosztizaliuk a kovetkezé évekre.

A tokebefektetések jovedelmeének egyenlege virhatdan tovabb romlik. A netté kamatfizetések egyenlege az
adossag  kedvezébb  szerkezeti atalakitisa miatt kezdetben valamelyest cs6kken, az
ezredfordulotél azonban az jbdl novekedésnek indulé addssagallomany miatt enyhe

emelkedésre lehet szamitani. A koézvetlen tékebefektetések jovedelmének kiaramlasa varhatéan
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tovabbra is jelentés marad, sét, a tékeallomany béviilése kovetkeztében — azonos profitkiviteli
arany mellett is — emelkedhet, meghaladva az egymilliard dollart. A netté kamatfizetések és
jovedelmek Osszesitett egyenlegében — az 1999. évi javulas utan — év 100 willio dolldros romlassal

szdamolunt.

A foly6 fizetési mérleg elbrejelzésének legbizonytalanabb pontjat a viszonzatlan atutalasok
tétele jelenti. Kulonosen a “belfoldi természetes személy altal kalféldon tartézkodd természetes
személy részére nyujtott pénzbeli vagy nem pénzbeli tamogatas" jogcim rejt magaban nagyfoku
kiszamithatatlansagot. A korabbi évek tendencidjat figyelembe véve realisan 1 milliard dollar
kortli pozitiv egyenleggel kalkulalhatunk. 2000-t6l azonban szamitani lehet az Eurépai Unios
transzferek beindulasara is. Mivel ennek ttemezése bizonytalan, 2000-t6l évente 200 millio
dollaros atutalast prognosztizaltunk. Azt is figyelembe kell venni ugyanakkor, hogy az EU
transzferekhez kapcsolodé  koltségvetési  kiadasok, illetve a beindulé beruhazasok a

tékejovedelmekben illetve a kereskedelmi mérlegben idézhetnek el6 atmeneti romlast.

A f6bb tételek prognézisa alapjan valoszinGsithetd, hogy a folyd fizetési mérleg hidnya a 2000-ben
vdrhatd csikkenés utan 2003-ig fokozatosan emelkedik, és csak 2004-ben szamithatunk Wbl javuldisra. A
GDP aranyaban a foly6 fizetési mérleg hiany az 1999. évi 6 szazalékos csucsértékrsl 2000-ben 5

szazalék ala csokken, de varhatéan csak 2004-ben esik 4 szazalékra.

tablazat
A foly6 fizetési mérleg varhat6 alakulasa
Millidard dollar

Megnevezés 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
1. Aruforgalmi egyenleg -2,1 -2,6 -2,3 -2,6 31 -3,0 -2,9
2. Szolgaltatasok egyenlege 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7

ebbdl: idegenforgalom 1,3 1,5 1,6 1,7 1,8 1,9 2.0

egyéb -0,6 -0,8 -0,9 -1,0 -1,1 -1,2 -1,3

szolgaltatas
3. Joévedelmek egyenlege -1,9 -1,9 -2,0 -2,1 -2,2 -2,3 -2,4
4. Viszonzatlan atutalasok 1,0 1,0 1,2 1,4 1,6 1,8 2,0
Foly¢ fizetési métleg -2,3 -2,8 2,4 -2,6 -3,0 -2,8 -2,6
egyenlege (1+2+3+4)
Egyenleg a GDP %-aban -4,8 -6,1 -4,7 -4,7 -5,1 -4,4 -3,8
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Fontos kérdés, hogy a folyo fizetési mérleg 1990420@6z6tt felhalmozdédd 16 milliard
dollarnyi hianyat lehetséges-e az addssagallomangkedése nélkil finanszirozni. Szamitani
lehet arra, hogy médosul a nem addssaggeneraldstiitazas szerkezete: egyre jebsebb

aranyt képviselnek majd a portfolié-befektetésakiimodstoke-bearamlassal szemben.

A kozvetlen tékebefektetések egyenlege tulajdonosi hitelek nélkil varhatéan évi 1-1,2 milliard
dollar kordl alakul, igy ezen az agon mintegy 6-6,5 milliard dollar netté bearamlassal
szamolhatunk a hat év alatt. A portfolio-befektetéseken, tulajdonviszonyt megtestesito
értékpapirokon keresztlil bearamlé téke évi 1,1-1,3 milliard dollar koézotti értékre, Osszesen
szintén 7-7,5 milliard dollarra becsiilhetd. Igy a foly6 fizetési mérleg 16 milliard dollaros kumulalt
hianyat mintegy 13-14 milliard dollar finanszirozza nem adodssaggeneralé moédon az 1999-2004

kozotti idGszakban.

Mindezek hatasara a nettd kiilfoldi addssag dllomdnya (tulajdonosi hitelek nélkil) az idészak alatt
mintegy 2-3 millidard dollarral nohet, és 2004-re elérheti a 12-13 milliard dollart. Mivel ez a GDP
kevesebb, mint 20 szazalékat teszi ki, az 1997-98-ra kialakult adossagarany — a GDP névekedése
miatt — kissé csokken. A kulfoldi adéssag emelkedése raadasul varhatéan nem jar egyttt a
devizaaddssag hasonlé névekedésével, mivel a tovabbra is fennmarado jelent6s kamatprémium
mellett szamitani lehet a kilfoldiek forintk6tvény-vasarlasaira. Ezért az orszag nettd

devizaadodssaga a GDP 18 szazaléka ala stllyedhet.

Meg kell jegyezni, hogy mivel a hiteljellegti adéssagon beltl emelkedik a tulajdonosi hitelek ardnya, a
kiilsd addssag szerkezete az allomany novekedése ellenére javul. A nagy nemzetkozi vallalatok altal a
hazai leanyvallalatoknak nyujtott tulajdonosi hitelek ugyanis az alacsonyabb kamatok miatt

kedvez6bb finanszirozasi format jelentenck a bankhiteleknél, mikézben a visszafizetés biztonsaga

is nagyobb.
tablazat
A foly6 fizetési mérleg finanszirozasa

Millidrd dollar
Megnevezés 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Foly6 fizetési mérleg hianya -2,3 -2,8 -2,4 -2,6 -3,0 -2,8 -2,6
1. Kozvetlen tGkebefektetés*, 1,0 1,3 1,1 1,1 1,1 1,0 1,0
netto
2. Portfoli6-befektetés, nettd 0,5 1,1 1,1 1,2 1,2 1,3 1,3
3. Nem adossaggeneralo 1,5 2.4 2.2 2.3 2.3 2.3 2.3
finanszirozas 6sszesen (1+2)
4. Nett6 kalfoldi adossag 0,8 0,4 0,2 0,3 0,7 0,5 0,3
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| viltozasa

* tulajdonosi hitel nélkiil

IV. A BELGAZDASAGI FOLYAMATOK PROGNOZISA

1. Gazdasagi novekedés

A gazdasagi novekedés prognoézisat az 1999-re kialakult helyzetbdl kiindulva és a varhato
valtozasok figyelembe vételével készitettik el. Minthogy a valtozasokat az egyes évekre
vonatkoztatjuk, ezért a 2004-ig szO0l6 progndzis az egymas utan kovetkezd esztendSkbol
kirajzolodé folyamatok kumulalasaval formalédik. A GDP novekedését egyes felhasznalasi
komponenseinek 1995. évi valtozatlan aras valtozasan keresztil adjuk meg. (1996 6ta a GDP

szamitasokat a KSH erre az esztend6re alapozza.)

A GDP belsé felhasznalasanak tervezése a hazai piac keresleti tényezSinek (fogyasztas,
felhalmozas) prognosztizalasat jelenti, amit a GDP-ben mért export-import egyenleg
tigyelembevételével korrigalunk ahhoz, hogy megkapjuk a real GDP novekedési itemét. A GDP-
ben mért export-import nem azonos a kilkereskedelmi forgalomban szerepl6vel, hiszen azon

tilmenden tartalmazza a nemzetk6zi kapesolatokban megjelend szolgaltatasokat is.

A mobdszer szamos nehézségének egyike, hogy a KSH a brutté hazai termékszamitasokat utélag
tObbszor is felilvizsgalja. (Véleménye szerint egy-egy esztendSre csak 4-5 év multan lehetséges a
realitisokhoz kozelallo GDP indexet meghatarozni.) Igy a bazisszamok valtozhatnak. Az 1997-re
vonatkozo, mar a statisztikai évkonyvben is publikalt GDP adatokat a hivatal 1999 tavaszan ujbol
modositotta. Nincs végleges szamunk 1998-r6l sem, amelynél kiillondsen az el6zetesen megadott
export-import adatok és a GDP bels6 felhasznalasanak mértéke valtott ki szakmai vitat. Az 1999-
re vonatkozé szamok pedig részvénytarsasagunk elérejelzését tartalmazzak, amelyek nem kis
mértékben eltérnek a kormanyzati prognozisban szereploktél. A 2004-ig sz6l6 elbrejelzés
bazisadatainak emlitett bizonytalansaga azonban nem befolyasolja a tendenciak alakulasat,

legteljebb egy-két-tizedszazalékpontos eltérést eredményezhet a GDP keresleti tényez6inél.
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1.1. A kiindul6 helyzet jellemz6i
1. 1. 1. Altalinos helyzetkép

1999-re a magyar gazdasag #iljutott a piacgazdasdgra vald dtmenet \gynevezett transzformdicids valsagdn.
Az ezt kovetéen kibontakozd egyensulyi valsagot megoldd stabilizacids politika nyoman az
orszag visszaszerezte a kilsé befektetSk és hitelezOk bizalmat. A gazdasagban meghatarozova
valt a magantulajdon termelés- és piacszervezd ereje; a GDP kortlbelil 80 szazalékat a
maganszféraban allitjak el6. Kiilgazdasagi kapcsolatainkban a fejlett orszagok jatsszak a
legnagyobb szerepet. A széles korben lezajlott tulajdonosvaltas a termelési alapok atépitését,
fejlesztését is magaval hozta, és szemléletvaltozast eredményezett a cégek iranyitoi, menedzseri
poziciéiban éppugy, mint a munkaszervezet hierarchidjanak alacsonyabb szintjein. A
feleslegesnek tartott munkaerét az U tulajdonosok leépitették, a masfélmillios allasvesztés
nyoman gyors termelékenység-emelkedés kovetkezett be. A kb. 19 milliard dollaros miikéd6toke-
import megerdsitette az orszag exporttermelé potenciajat és segitette kiéptilni a hozzakapcsolodd
beszallitér kort. Az orszag relativ kiilsé addssagszolgalati mutatéi - részben a felfuté exportnak,
részben a privatizacios bevételekbdl végrehajtott addssagesokkentésnek koszonhetSen - jelentSs

mértékben javultak.

Az orszag az atalakulas évei alatt élvezte a globalizacio pozitiv, nemzetkozi integraciot elmélyité
hatdsait, ami egyidejlleg novelte fiiggdségét és érzékenységét a vilaggazdasagi eseményektdl. A
gazdasag dudlis jellege a kilfoldi téke szerepének megnovekedése kovetkeztében 7j hatdarvonalak
mentén alakult ki, és az id6 el6rehaladtaval erésodott. A kilfoldi és a hazai téke kozti fejlédési
kilonbségek megjelennek az agazatok, szakagazatok a nagy-, kis- és kozépvallalkozoi kor eltérd
fejlédési dinamikaiban, valamint regionalisan is. A kiegyenlitésre tett eréfeszitések eddig nem
eredményeztek érdemi valtozast. Eles kiilonbségek mutathatok ki a vamszabad teriileteken és a

vamtertleteken mikodé export-importérok tekintetében.

A magyar gazdasag viszonylag gyors transzformacidja, valamint sikeres stabilizacidja
mindenekel6tt annak a kilfoldi tékebehozatalnak volt kdszonhetd, amely nemcsak tékeinjekciot
jelentett, hanem 4j termelési kultarat is meghonositott, és atrendezte a piaci kapcsolatok iranyat.
E tékeimport nélkil 1ényegesen lassabb lett volna az atalakulas. Az orszag atlagos fejlédését

jellemz6 adatokban meghatarozo szerepe van ennek a tulajdonosi-t6kebefektet6i kornek.
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tablazat

A magyar gazdasag kilencvenes évekbeli fejlédését jellemzd fontosabb makrogazdasagi

adatok

(elizd év = 100 %)
Megnevezés 1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998
Ipari termelés 95,0 | 90,7 | 81,6 | 90,2 [103,9|109,7 | 104,6 | 1034 | 111,1 | 112,6
Epitéipari termelés 98,7 | 86,1 | 84,9 | 953 | 97,6 | 106,5| 85,2 | 105,0 | 110,0 | 113,0
Mezbgazdasagi 98,2 | 953 | 93,8 | 80,0 | 90,3 | 103,2 | 102,6 | 104,9 | 100,0 | 99,0
termelés
Exportvolumen* - 95,9 | 95,1 | 101,0| 86,9 | 116,6 | 1084 | 113,0 | 129,9 | 122,0
Importvolumen* 948 [1055| 924 |120,9 [ 1145 | 96,1 | 112,0 | 126,4 | 124,0
Fejlett orszagok 442 | 542 | 67,9 | 713 | 67,6 | 72,0 | 69,5 | 76,2 | 77,5 | 80,3
aranya az exportban*
Fejlett orszagok 49,7 | 53,2 | 66,6 | 69,7 | 64,9 | 70,6 | 70,4 | 71,4 | 72,7 | 74,7
aranya az
importban*
Folyé fizetési mérleg | -1,4 | 0,1 0,3 0,3 350 -39 25| -1,7 | -1,0 | -23
egyenlege (Md
dollar)
Kulfoldi mikods- 0,2 0,3 1,5 1,5 2.4 1,1 45 2,0 2,1 2,1
téke-bearamlas
(Md dollar)
Brutto 204 | 21,3 | 22,6 | 214 | 24,6 | 28,5 | 31,7 | 27,6 | 23,7 | 26,7
adossagallomany
(Md dollar) év végén
Nettd 149 | 159 | 146 | 13,3 | 15,7 | 189 | 16,3 | 143 | 112 | 123
adossagallomany
(Md dollar) év végén
Allamadésséga 63,0 | 653 | 67,1 | 652 | 83,7 | 825 | 86,5 | 74,7 | 64,0 | 60,0
GDP %-4ban
Brutt6 alldeszkoz- 7,0 71 [ -104 | 2,6 | 20 | 125 | 43 6,3 8,0 (10,2
felhalmozas
valtozasa
Lakossagi fogyasztas | 2,3 36 | -59 0,0 1,9 02| -71 | -3.1 2,0 3,8
valtozasa
Fogyasztoi 17,0 | 28,9 | 350 | 23,0 | 22,5 | 188 | 28,2 | 23,6 | 18,3 | 143
arszintemelkedés
Regisztralt 0,4 1,9 78 | 132 | 133 | 114 | 111 | 10,7 | 104 | 9,1
munkanélkuliség
rataja év végén
GDP 0,7 35 [ -119 (| 31| -06 | 29 1,5 1,3 4.6 5,1
volumenvialtozasa

*1996. évtdl az adatok az ipari vamszabad tertiletekkel egylitt szamitottak.
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1.1.2. Az 1999. évi folyamatok meghatirozottsagai

Az elmult év masodik felében a vilaggazdasagi valsag - az orosz valsaggal tovabb mélyitve - elérte
legf6bb kereskedelmi partnereinket is. Megvaltoztak a nivekedés kiilsd feltételei, romlottak a befektetdi
kilitasok. Ezzel id6ben nagyjabol egybeesett az a trendvaltds, ami a stabilizaciés politika
végetértével a magyar gazdasag nivekedését meghatiroo tényezdk aranyvaltisiban jutott kifejezésre. Az
export és a beruhazasok novekedési tteme 1998 utolsé negyedévében mérséklédott, a

fogyasztasé viszont nétt.

Ugyanakkor a foly6é fizetési mérleg egyenlege a vartnal nagyobb mértékben romlott. Mig
deficitje a stabilizacios gazdasagpolitika kévetkeztében 1995 utan folyamatosan csokkent és 1997-
ben a GDP 2 szazalékat tette ki csupan, 1998 végére 5 szazalék kozelébe emelkedett. Valtozott a
hiany finanszirozasi technikaja is: a nem adéssaggeneralé tékebearamlas mar csak korilbelul 70

szazalékban nyujtott fedezetet a foly6 deficitre, igy az orszag nett6é adossagallomanya emelkedett.

Minthogy az 1996 végén megindult konjunktira hajtéerejét nagymértékben a kiilsé piacok
jelentették, ezek szikiilése 1998 utols6 honapjaiban ranyomta a bélyegét az egyes agazatok
teljesitményére 1s. Mérsékl6dott  az  ipari, az  épitGipari  termelés, a  szallitasok
teljesitménynévekedésének tteme. Egyetlen makrogazdasagi mutaté alakult a vartnal is
kedvezébben az elmult év masodik felében, a fogyasztoi arszintemelkedés mértéke. Az inflacio
uteme jelentésen csokkent - az el6z6 év decemberéhez képest 8 szazalékponttal - mindenekel6tt
a vilaggazdasag deflacios jelleglh valsaga és az orosz krizis folerdsitette élelmiszer-taltermelés

kovetkeztében.

A felsorolt, a névekedés és az egyensulyalakulas szempontjabol kedvezdtlen folyamatok 1999 elsd
Jelében is  érvényesiiltek, s hatott ag erdteljesebb dezinflacid is. Az 1999-re készitett koltségvetés
gazdasagpolitikai alapvetése azonban nem tikrozte a kils6é és belsé feltételek valtozasat. Az
1999-re sz616 prognozis Gsszeallitoi a redlisan varhatonal magasabb beruhazasi és exportiitemmel
(14, illetve 12 %) kalkulaltak és kisebb dezinflacioval, valamint lakossagi fogyasztasnovekedéssel.
Lényegében az feltételez6dott, hogy nem valtoztak meg a stabilizacids gazdasagpolitika utan
kibontakoz6 export- és beruhazashuzta novekedés feltételei, az 5 szazalékos GDP dinamika
tovabbra is kitart, és a GDP keresleti tényez6i sem mozdulnak el, egyensulyronté hatast kivaltva.
A program a GDP-hez viszonyitva csékkend allamhaztartasi és foly6d fizetési mérleghiannyal
kalkulalt és azzal, hogy a folyé mérleg deficitjét a kiilfoldi t6kebearamlas teljes egészében fedezni

tudja.
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A jelzett gazdasagpolitikai alapvetésre épitett allamhaztartasi mérleg  szikségképpen
tartalmazott implicit deficiteket. Részben a realisnal nagyobb ndévekedést feltételez6
adotételekbdl, részben az addébehajtas szigoritasahoz és a vagyonértékesitéshez fhzott tulzott
reményekbdl, valamint a realisan varhaténal alacsonyabbra el6iranyzott kiadasokbol
(kamatfizetés, gyogyszertimogatas) kovetkezéen. A gazdasagi kabinet szamara mar az év elején
nyilvanvalova valt, hogy a magyar gazdasag ebben az esztendében nem a prognosztizalt
névekedési és egyensulyi palyan halad, hanem annal kedvezétlenebb mutatékat produkalva,
lényegében az elmult év masodik felében megindult valtozasokat kovetve. A Gazdasagi
Minisztérium jelentés mértékben modositotta is az ez évi elbrejelzést: csokkentette a
beruhazasok, az inflacié ttemét, novelte a lakossagi fogyasztasét és a vart kiilsé egyensulyhiany
mértékét. A kabinet befagyasztotta a koltségvetés rendkivili tartalékat (40 milliard forint), és
elkotelezte magat amellett, hogy az altalanos tartaléknak legalabb a felét (kb. 10 milliard forint)
nem hasznalja fel. Kés6bb bejelentették a kiilsé leértékelés havi titemének 0,1-0,1 szazalékpontos
csOkkentését juliustdl és oktébertdl, valamint zaroltak az egészséglgyi kiadasok egy részét.
Tovabbi kiigazitasokat a koltségvetésben az elsé negyedévi adatok ismeretében helyeztek

kilatasba.

Noha az els6 negyedévi adatok semmilyen tekintetben nem nyujtottak megnyugtatd képet a
magyar gazdasagrol, nem igazoltak vissza a kormany az 1999-re vazolt gazdasagi programjat, a
kiigazitas tovabbra is varatott magara. A kabinet 1999. juniusaban az elsé félévi eredményektdl
tette fuggévé a beavatkozasat. A félév végére kialakult allamhaztartasi deficit — az

onkormanyzatok koltségvetése nélkiil — mar elérte az egész évre eldiranyzott hiany 90 szazalékat.

A kabinet végul azt a dontést hozta, hogy az allamhaztartas tervezettnél nagyobb hianyat a
bevételek novelésével és nem a kiadasok csokkentésével korrigaljak az elSiranyzott 4 szazalékos
szintre. Ennek érdekében el6irtak az APV Rt. privatizaciés bevételekbél szarmazé befizetéseinek
emelését, az allami cégek osztalékainak nagyobb mértékd elvonasat, a teljes TB vagyon eladasat,
¢és szamitanak a mobiltelefon-tenderen elnyert, nem vart 30 milliard forintos tobbletre is. Ezzel
egyidében szigoritani kivanjak az adok és tb-jarulékok behajtasat. Ezen kivil un. csendes
kiigazitasok is torténtek, bizonyos ez évre vallalt kotelezettségek elhalasztasaval (pl. GYED
bevezetése, gazkézml-vagyon ellenértékének  kifizetése, infrastrukturalis  fejlesztések
megkezdésének, folytatasanak elhalasztasa stb.) Az alkalmazott korrekciok nem nyugtattak meg
kell6 mértékben a kilfoldi befektetSket és értékelSket, ami megnyilvanult a tézsde dinamikus
fejlédésének elmaradasaban, és abban, hogy a région belill az elsé félévben lényegesen kevesebb

téke aramlott hozzank, mint Lengyelorszagba és Csehorszagba.
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A kilsé feltételek romlasabdl és a gazdasagpolitikai bizonytalansagokbdl kovetkezéen 1999
janiusaban kedvezétlenebb prognoézis rajzolédik ki kézéptavon, mint ami egy évvel ezel6tt
realisan varhatonak tant. 7998. mdsodik felében ngyanis megtortek azg erdteljes kiilgazdasdagi konjunktirdhog
és a stabilizdcids gazdasdgpolitikahoz kapesolo trendek. 1gaz, nem kovetkezett be olyan dramai fordulat,
mint ami az orosz valsag kitorését kovetéen és a brazil krizis arnyékanak el6revetiilése alapjan
kezdetben varhaté volt, de a névekedési és egyensulyi kilatasok romlottak. A magyar gazdasag az
elmult év végén az 1998-ban mutatkozonal és vartnal kedvezétlenebb palyara kertlt mind a

névekedés, mind az egyensulyalakulds szempontjabdl.

- A KSH el6zetes adatai szerint a GDP els6 negyedévi névekedési titeme 3,3 szazalékot
tett ki. Ezen belul egyértelmien latszik a novekedési tényezok kozott bekovetkezé fordulat; a
fogyasztas dinamikaja meghaladta a termelését, az alldeszkoz-felhalmozas és az export titeme
pedig a mult évinek a felére esett. A masodik negyedévrdl toredékesen rendelkezésre alld

adatok e tendenciak folytatodasat jelzik.

- Az ipari termelés iteme alig a fele, az épitSiparé harmada az elmult év azonos
id6szakaban regisztraltnak, s folytatddik a mezbgazdasagi kibocsatas recesszidja. A
kedvezétlen termelési adatokkal szemben a kiskereskedelmi eladasok dinamikajanal csak 2-3

szazalékpontos mérséklédés regisztralhato.

- A behozatal majdnem 900 millié dollarral magasabb az elmult évinél, a kivitel viszont
csak 600 millibval, igy a kiilkereskedelmi egyenleg romlott. A folyo fizetési mérleg hianya 260

millié dollarral magasabb az 1998 els6 félévinél, és 1,2 milliard dollart tett ki.

- Csupan az inflicié ttemében lathatd kedvezd valtozas az elmult évihez képest;
valamennyi termel6i és fogyasztér aremelkedés mértéke szamottevéen alacsonyabb az egy

évvel ezel6ttinél. A juliusi adat azonban a dezinflacié Gtemének megtorését jelzi.

1.2. A névekedési palya jellemz6i

alacsonyabb a stabilizacids gazdasagpolitikat kovetSen az erds kiilsé konjunktarahoz kapcsolédo
1997-98 kozotti novekedésnél, de magasabb az EU névekedési dinamikajanal. A 2002-ig szo6l6
kormanyzati programban szereplénél viszont egy szazalékponttal kisebb. Ezt az titemet a magunk

részérél még igy is inkabb optimista szcenarionak tartjuk, mintsem pesszimistanak.
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A novekedés diteme nem lesz egyenletes. A 2000. évi utemcsokkentést részben a koltségvetésben
eszkozolt megszoritasok, részben a kedvezotlen kiilgazdasagi feltételek dominaljak, részben pedig
a vartnal magasabb infliciobdl kévetkezd vasarloképesség-korlatozas. 2001 azonban mar a
valasztasokra készulé kabinet esztendeje lesz, ami az el6z6 évi beruhazasi megszoritasok utan
kormanyzati koltekezéseket valoszinisit, vagyis megemelkedik a beruhazasok novekedési titeme
¢és a fogyasztasé is. A jelzett folyamatok 2002-ben is kitartnak a fogyasztasban felmutatott
nagyobb névekménnyel parosulva. 2003-2004 4j parlamenti ciklust jelent, ami rendre
kiigazitasokkal szokott kezdédni. Feltételezhetéen most is ez fog torténni, ezért mérséklédik a
fogyasztas és a felhalmozas uteme is. Viszont a kiilsé konjunktira és a magyar gazdasag
versenyképességének erésodése ezekben az években csokkenti a netté importtébblet

novekedésrontd hatasat. 2004-re all vissza az 1998 atlagaban jellemz6 allapot, hogy tudniillik az

export novekedési titeme meghaladja az importét.

A GDP keresleti tényezdinek prognoézisa
(elozd év=100 %)

Megnevezés 1998* 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Osszes végsé 3,7 3,9 1,8-2,0 |2,5-2,8 [3,3-3,6 [2,8-3,0 3,1-3,4
fogyasztas
Osszes felhalmozas 11,7 7,0 4-5 5,5-6 7-7,5 6-7 6-7
GDP belfoldi 6,8 4.8 2,5-3,0 3,540 |4,8-51 [4-45 4-43
felhasznalasa
Export 19,4 8,0 8-9 8-9 kb. 8 kb.8 kb. 9
Import 22,7 10,0 7-8 8-9 kb. 9 kb.8 kb. 8
GDP novekedése 51 3,6 3-33 34-38 |4-43 3,9-42 |45-48

* Részben KSH elGzetes, részben becstilt adatok

Mig a stabilizaci6 évei alatt a GDP belsé felhasznalasanak névekedése magasabb volt a GDP
termelési titeménél, az 1998. évi trendvaltas a jovedelemtermelés és felhasznalas ttemvaltasaban
is kifejezésre jutott. Am a 2000. évi kiigazitastél fordulatot varunk. Ezt kévetden mivel a GDP
termelési tteme a kilsé forrasbevonas fokozasaval érhet6 el, a GDP bels6 felhasznalasa 2003-ig
meg fogja haladni termelésének dinamikajat. csak

Iranyvaltas a versenyképességében

feltételezhet6en meger6s6dé gazdasag 2004. évi fejlédésében prognosztizalhato.

A noévekedés egyik tartaléka - a belsé piac korlatozott tagithatésaga miatt - ag exportpotencial
erdsitése. Erre 16 esélyt latunk a hazai cégek exportorientacidjanak és exportképességének
névekedésében (mindségbiztositasi rendszerek fejlesztése, kornyezettisztasagi normak atvétele,
marketingmunka meger6sodése), valamint a mar meglévé és feltételezhetéen tovabb boévils
multinacionalis befektetéseknek koszonhetéen. Vannak tartalékai a turizmusnak is, amelyek

néhany év multan jobban kihasznalhatékka valnak.
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Ugyanakkor a GDP fermelés importigényessége is emelkedik, de a kilencvenes évtizedben tapasztaltnal
kevésbé  meredeken, ami a  felhalmozas és fogyasztas, valamint az export fajlagos
importigényességének csokkenésére utal. A tablazatbol lathatéan az egyensulyromlas korrigalasat
jelent6 években (2000 és 2003) azzal szamolunk, hogy a fogyasztasi dinamika csokkentésének lesz
importitem-mérséklé hatasa. A GDP exporttartalmanak novekedése 2000-ben meghaladja az
importét, 2003-ban igen jelentds javulas kovetkezik be az el6z6 évhez képest. 2004-ben, amikorra
elérehalad Eurdpai Unidhoz valé felzarkézasunk, és erésodik a hazai termelés versenyképessége
a kils6 piacokon, illetve az importtal szemben a belsé értékesités csatornain, 1,1 szazalékpontra

n6 a kiilonbség a fajlagos export javara.

tablazat
Fajlagos export-, importmutatok
(vltozatlan dron szamitva a GDP-ben)

Megnevezés 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Egységnyi GDP-re jut6 export | 0,477 0,548 0,571 0,602 0,635 0,659 0,685 0,714
Egységnyi GDP-re jutd 0,482 0,569 0,604 0,631 0,665 0,697 0,725 0,748
import

A GDP exporttartalmanak 100,0 1149 104,2 105,4 105,5 103,8 103,9 104,2
valtozasa (el6z6 év = 100 %)

Importigényesség valtozasa 100,0 118,0 106,2 104,5 105,3 104,8 104,0 103,1
(el6z6 év = 100 %)

Kiilénbség (szazalékpont) - -3,1 -2,0 0,9 0,2 -1,0 -0,1 1,1

A nemzetgazdasdgi szinten mért termelékenység a prognosztizalt id6szakban emelkedik, és a GDP
névekedés nagyobb hanyadat adja. A termelékenység novekedésének féleg a hazai kis- és
kozépvallalkozoi korben vannak a munkaszervezésbdl adodo tartalékai, és azzal is szamolhatunk,
hogy javulnak a termelés hatékonysaganak novekedését segité infrastrukturalis feltételek
(banktechnika, kereskedelmi technika, allamigazgatasi technikak, informatikai szolgaltatas, képzés
stb.). Meghataroz6 mégis a technikai fejlesztés lesz, hiszen elmaradottsagunk mérséklésének
tartalékai ebben rejlenek. A novekedés ebbdl kovetkezéen tSkeintenziv jellegtinek bizonyul, a
foglalkoztatas mar nem csokken, de a foglalkoztatasi rata csak lassan emelkedik, a
munkatermelékenység noévekedésénél alacsonyabb itemben. Feltételezésiink szerint a
prognosztizalt id6szakon belil az atlagos évi harom szazalékos nemzetgazdasagi szintd

termelékenység-emelkedéssel szemben a létszamnivekedeés éves mértéke csak 0,8 szdazalékra tebetd.

Az altalunk prognosztizalt palyan a felhalmozdsi hinyad emelkedik (6t év alatt 2,7 szazalékponttal),

a fogyasztdsi pedig csokken (Ot év alatt 2,2 szazalékponttal).
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tablazat
A felhalmozasi és fogyasztasi hanyad alakulasa
(a viltozatlan dras GDP-ben)

Megnevezés 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Fogyasztasi hinyad 720 | 71,1 | 713 | 703 | 69,8 | 695 | 69,1 | 68,1
Felhalmozasi hinyad 285 | 31,1 | 32,1 | 326 | 333 | 343 | 349 | 353
Fogyasztési héinyad| - 09 | +02 | 09 | 05 | 03 | 04 | -1,0

valtozasa (%o-pont)

Felhalmozasi hanyad - +2,6 +1,0 +0,5 +0,7 +1,0 +0,6 +0,4
valtozasa (%o-pont)

A felhalmozason belil az alldéeszkozok  bévitésének lteme magasabb lesz a
készletnovekedésénél. Azzal kalkulaltunk, hogy a készletnivekedés a GDP emelkedését nem fogja

lényegesen meghaladni, éves dinamikaja 4,5-5 szazalék kozott alakul.

A teljes felhalmozas Uteme ezért alacsonyabb lesz a berubazdsok emelkedésénél, amelyet éves
atlagban 6 szdzalék kirillire teszink. A prognosztizalt idészakon belil az alléeszkoz-felhalmozas
dinamikajanak ingadozasa alapvetéen az allamhaztartasbol finanszirozott, illetve az ehhez is
kapcsolodd magan-lakasépitések valtozasanak lesz a kévetkezménye. Az allamhaztartast érint6
megszoritasok erSteljesen hatnak az allamhaztartasbol finanszirozott realbefektetésekre. A
stabilizacié éveiben 1995-96-ban a koltségvetési és a tarsadalombiztositasi beruhazasok 45
szazalékkal estek, mikoézben a viallalkozoi szféraban 7 szazalékos novekedés mutatkozott. Az
allami befektetések alakulasa a kiigazitasoktol fiiggetlentl is 6sszefligg a valasztasi ciklussal. Az
eddigi tapasztalat azt jelzi, hogy a parlamenti és az 6nkormanyzati valasztasok elétti esztend6ben
megindulnak e koérben a beruhazasok, majd - a kikoltekezés okan is - a kovetkez6 évben
visszaesnek. Prognézisunkban az emlitett ciklikussaghoz igazodva jeleztink el6re 1999-2000-re
mérsékl6dé alloeszkoz-felhalmozasi ttemet (7, illetve 5 Y%-ot), majd 2001-2002-re er6s6dot, ami
2003-ban némileg visszahtuzodik, de korantsem olyan mértékben, mint az 1998-99. évi valtas
soran, amikor az altalanos befektetéi klima nagymértékdi romlasa is hozzajarult a beruhazasi

dinamika fékez6édéséhez.

1994-96 kozott, amikor a GDP mar novekedést jelzett, a jovedelemtermelés beruhazasi
igényessége kedvezétlentl alakult. Az ICOR mutat6 1ényegesen meghaladta a fejlett gazdasagokra
jellemz6t; 1997-ben azonban mar csékkent. A GDP beruhazas-igényessége természetesen
szorosan Osszefligg a beruhazasok 6sszetételével. Ha megné a jovedelemtermeléshez kdzvetetten

kapcsolodoé infrastruktara-fejlesztések aranya, akkor a mutaté emelkedik, azaz romlik. Minthogy
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az elkovetkez6 években az ilyen jellegt allami befektetések titeme meg fogja haladni a fejlett
orszagokéban tapasztaltat, ezért tovabbra is a nemzetkozi atlagnal magasabb, am javulo

tendenciat jelz6 ICOR mutatoval szamoltunk.

A vélelmezett kiigazitasok ellenére sem kalkulalunk azzal, hogy a végsé fogyasztas visszaesik a
prognosztizalt idészakon belil, mint tortént ez a stabilizaciés gazdasagpolitika éveiben. A
korrekcidk csupdan a novekedési item mérséklodésében jelennek meg 2000-ben, illetve 2003-ban. 2000-re
nagyobb visszahtuzodast feltételeziink, mint harom évvel késébb, a cikluskilengések csillapodasara
szamitva. A végs6 fogyasztas liteme a valasztasok évében, 2002-ben erésodik. A prognosztizalt
id6szakon belil a fogyasztasemelkedés évi atlagos tteme kb. 1 szazalékponttal alacsonyabb lesz a

GDP termelésénél.

A fogyasztason belill varhatéan emelkedik a vasarolt fogyasztas aranya. A fogyasztas béviilését
lehetévé teszi a javuld realjovedelmi és foglalkoztatasi helyzet, valamint a kedvezébbé vald
fogyasztasi hitelekkel teremtett lehetéségek. Kulonosen a kézéprétegek korében lesz érzékelhetd
a korabban elhalasztott szikségletek kielégitésére valé torekvés. Ennek ellenére a lakossag
fogyasztasi szerkezetében mutatkoz6 differencidk nem csokkennek, legfeljebb a tovabbi

polarizalédas titeme mérséklédik.

1. 3. A GDP alakulasa regionalisan

A KSH 1994-re szamitott el6szor megyénkénti GDP adatokat; az egy fére juté brutté hazai
termék utolsd, 1997-re sz6l6 informacidjat 1999. majusaban hozta nyilvanossagra. A publikalt

szamokbol a kovetkez6 6sszefliiggéseket allapithattuk meg.

- Az egy fore juté GDP Budapesten a legmagasabb, eddigi elséségét a févaros mindvégig
megérizte. A legkedvezStlenebb helyzetben 1évé megyével (Szabolcs-Szatmar-Bereg illetve
1990 utan Noégrad megye) Gsszevetve a kiilonbség hatarozottan nétt. (Az 1994. évi 3,04-

szerest6l 1997-re 3,55-szeresre.)

- 1994-97 kozott alig valtozott a legkedvezEbb és a legkedvezotlenebb, az elsé és utolsod
ot megyét alkotd csoport Gsszetétele és érdemben a régidk sorrendje sem. A legmagasabb egy
tére jut6 GDP-t Budapest utan Fejér, Vas, Gy6r-Moson-Sopron és Zala megyében jelezték az
adatok. Egy fére szamitva a legkevesebb brutté hazai terméket Noégrad, Szabolcs-Szatmar-

Bereg, Borsod-Abatj-Zemplén, Békés és Heves megyében termelték.
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- A magasabb egy f6re es6 GDP-vel rendelkezé régidokban gyorsabb volt a brutté hazai
termék termelésének iiteme, a legkedvez6tlenebb helyzetben 1évé teriileteken realértéktobblet
nem volt kimutathatd. Az egyes megyék kizitti termelési kiilonbségek tehat ndttek. A gazdagabb
tertileten ¢16k gazdagabbak lettek, a relative szegények elmaradottsaiga nem mérséklédott. Az
orszagos atlagnal magasabb egy f6re juté GDP-vel rendelkez6 megyék kozil nétt a killonbség
1994 és 1997 kozott Budapesten, Fejér megyében és Vas megyében, egyértelmien erésédott
viszont az elmaradas Nogradnal, Békés megyében, Hajdu-Bihar, Tolna, Somogy és Jasz-

Nagykun-Szolnok megyében.

- A gyorsabb névekedés hatterében a régié termelési adottsagain kiviil, azokkal szoros
Osszefliggésben meghatarozé volt a kulfoldi téke fejlesztése. Az ebbdl szarmazo
tékeinjekcidnak koszonhetben erdsodtek meg a nyugat- és koézép-magyarorszagi megyék,
valamint Budapest. Budapest vonzaskorzetének és az idearamlé tékének volt a kedvezd
hozadéka a rapid fejlédés Pest megyében. Pest megye a megy¢ék listajan 1994-ben még csak a

16. helyet foglalta el, ahonnan 1997-re a 11. helyre ugrott.

Varakozasunk szerint az elkévetkez6 Ot évben a kommdnyzat erdfeszitéseket tesy a  regiondlis
differenciak csikkentésére. Segithetnek a kilonbségek tompitasiban a Phare pénzek, a csatlakozast
megel6z6en folydsitott Osszegek, az Eurépai Unidhoz valé csatlakozast kovetéen pedig a
strukturalis alapok. Mindezek elnyeréséhez megtelel6 nemzeti programot kell 6sszeallitani, ki kell
alakitani a kapott pénz felhasznalasat ellen6rz6 monitoring rendszert, és rendelkezésre kell hogy

alljanak a palyazatokban megjelolt feladatok ellatasahoz a hazai forrasok is.

Még ebben a legkedvezObb esetben sem szdmitunk azonban arra, hogy a kilencvenes évek végére
kialakult nagy régiok koot kiilinbségek az elottiink dlld it évben fkiegyenlitidnek vagy szdmottevden
meérséklodnek. Azt viszont elérhetének tartjuk, hogy a differencidlédas liteme mar nem erésodik
tovabb. A regionalis killonbségeknek mély kulturalis és a termelés agazati szerkezetében rejl6 okai
vannak, amelyek jelentés tékebefektetésekkel is csak hosszabb tavon tompithatok. A

tékebefektetési és piaci feltételeknek pozitiv és negativ értelemben is multiplikativ hatasuk van.
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tablazat

Egy f6re juté GDP az orszagos atlag szazalékaban

(orszdgos dtlag = 100 %)

Régio 1994 1995 1996 1997 | Egyértelma | Egyértelmi
névekvés + | csokkenés -

Budapest 180 181 185 187 +
Pest megye 76 73 73 78 +
Fejér 96 99 103 117 +
Komarom-Esztergom 80 87 89 86
Veszprém 79 84 81 80
Gyér-Moson-Sopron 106 109 111 109
Vas 105 107 109 114 +
Zala 95 92 93 91
Baranya 84 80 78 80
Somogy 77 76 75 70 -
Tolna 95 92 91 84 -
Borsod-Abatj-Zemplén 69 76 71 69 -
Heves 71 75 74 72 -
Nograd 62 59 57 53 -
Hajdu-Bihar 83 78 78 76 -
Jasz-Nagykun-Szolnok 79 77 76 75 -
Szabolcs-Szatmar-Bereg 59 601 59 58 -
Bacs-Kiskun 77 79 76 73 -
Békés 81 78 76 71 -
Csongrad 94 93 93 90 -
Orszagos atlag (ezer Ft) 425 549 676 841

Forrds: Kozponti Statisztikai Hivatal
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2. A novekedés személyi feltételeinek alakulasa

2.1. A demografiai helyzet valtozasa

A prognosztizalt id6szakon belil tovabb folytatédik a magyar lakossag Iélekszamanak
csOkkenése. A KSH 1993-ban késziilt tanulmanyaban - az 1993. évi népességi és népmozgalmi
adatokon nyugvé elbrejelzés szerint - 2005. januar 1-jén 10.699 ezer f6 lesz Magyarorszag
lakossaga, 22,1 ezer f6vel kevesebb az 1999. januar 1-jeinél. Ezt a progndzist a Statisztikai Hivatal
a nyugdijreformra készllve felulvizsgalta és az 1995. évi adatokon végzett szamitasok! ennél
nagyobb mértékli fogyast valdszinisitettek. A januar 1-jei adatok atlagat tekintve eszerint 2004-
ben 9.919,3 ezer t6 lakosa lesz az orszagnak, ami az 1999-re varhaténal 151,7 ezer fével
kevesebb. A vilagbanki projekt keretében készilt 1997. évi becslés ehhez kozelalldé eredményt

mutatott: 2005. januar 1-jére 9.981 ezer fére tette az orszaglakok szamat.

Sajat becsléstink elkészitésénél a természetes termékenység és az atlagos élethosszra vonatkozo
teltételezésekbdl indultunk ki, figyelembe véve a kilencvenes években bekovetkezett népesedési,
csaladalapitasi stratégiavaltozasokat. A Ratké-korszak dédunokainak - ha anyaik a korabbi
csaladalapitasi szokasokat kovetik, és hisz éves koruk tijékan szilik meg elsé gyermekiket -
1993-98 kozott vilagra kellett volna jonnitik. Ezzel szemben ezekben az években az
¢lvesziiletettek szama tovabb csokkent. Az 1990. évi 126 ezer gyerekszaporulattal szemben 1998-

ban mar csak 75 ezer mutatkozott.

A kilencvenes években lezajlott radikalis gazdasagi és tarsadalmi valtozasok hatasaként és annak
részeként az ugynevezett keleti csaladmodell - a hatvanas évektdl kezdédden - lecserélédott a kevés
Qyereket és agt is késén wvdllalo myngati csaladmodellre. A jelenség az egész kozép-kelet-eurdpai
rendszervaltd régioban megtfigyelheté volt. A nyugati tipust csaladalapitasi, gyermekvallalasi
stratégiaban egyfel6l csokken a hazassaggal is megerSsitett egyuttélés jelentésége, masrészt
kitolédik az els6 gyermek vallalasainak idSpontja. Kitolédott a tanulasi id6szak is - mindkét
nemnél -, ami ugyancsak korlatozza a csaladalapitasi kotelezettségek vallalhatosagat. A munka, a
hivatdas vagy a gyermekmentes szabadsag élvezete a szilSképes korba érkezett fiatal ndk

preferenciaskaldjan elérébb sorolédott. De a munkaerd-piaci verseny is ebbe a csaladmodellbe
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sodorja az 4j generaciokat. 1998-ban 45.500 hazassagkotés volt, egyharmaddal kevesebb, mint tiz

évvel korabban.

Miutan az elsé gyermek vildgrahozatalara a nyugati modell szerint 26-28 éves koruk tajékan
vallalkoznak a nék (6-8 éves eltolédas a korabbiakhoz képest), varhatéan a Ratkd-korszak
dédunokdi  2000-2003  kizott  fognak megsiiletni, amikor évente 10-15 ezerrel tébb gyerek
vilagrajovetelével szamolhatunk. Az évi 110-115 ezer élvesziiletés a kilencvenes évek elsé felének
trendjéhez igazodik. Lényegében a csaladalapitasi stratégiaban beallé valtozasoknak
koszonhetSen simul majd ki az a demografiai hullamzas, amit az 1952-55, majd az 1974-77 kozott

sziiletett Ratko-gyerekek és unokak valtottak ki.

A halalozasok tekintetében nem varunk az elkévetkezé években fordulatot. Az elhalalozasok
éves szama huasz éve 140-150 ezer {6 koril ingadozott, a kézelmultban enyhe mérséklédést
jelezve, ezért az alsé hatart véljik prognosztizalhaténak. Els6sorban azért, mert nem javulnak az
¢letet veszélyeztetd rizikofaktorok (kérnyezeti artalmak, stressz, étkezési, dohanyzasi szokasok),
¢és stabilan tartjdk magukat a legf6bb halalokok: a sziv- és érrendszerbeli megbetegedések,

valamint a daganatos betegségek (ez utobbiak aranya emelkedik).

Prognézisunk szerint az élvesziletések és haldlozasok egyenlegeként kortlbelil 270 ezer fis
népességfogyds fog bekovetkezni 2004-ig, ami azt jelenti, hogy 9.892 ezer fire lesg tehetd szamitasaink
szetrint 2004-ben a magyar lakossag lélekszima. Bz az adat nem tartalmazza a ki- és bevandorlas
egyenlegét, amelyet a prognoziskészités idépontjaban nehéz megjosolni. A kilencvenes években
évente 5-6 ezer 6 telepiilt le hivatalosan orszagunkban, és nem volt jellemz6 a kilfoldre telepiilés

vagy visszateleptlés.

A lecsokkent népességen beliil tovabbra is enyhe nétobblet lesz (a férfi néi arany 48-52 %
koral fog alakulni 2004-ben). A mai korfaban az id&sebb korosztalyoknal mutatkozo
nétobbletben még kifejezésre jut a habord hatasa. Hatranyukat a férfiak - id6kozben
bekovetkezett atlagos életkorcsokkenéstik miatt - nem tudjak behozni. A sziletéskor varhatéd
atlagos élettartam a férfiak esetében 1960 6ta 66 év, a noké 40 év alatt 5 esztendével
meghosszabbodott (75 évre). Az id6sebb kori nétébblet okaiban tehat atvaltas lesz, mikézben a

tértiak és nék aranya valtozatlan marad.

I A szamitasokat Hablicsek Laszl végezte.
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2. 2. A gazdasagi aktivitas alakulasa

A gazdasagi aktivitds mindenekel6tt attdl flige, hogy milyen a népességen belil a munkavallalasi
korban lévék aranya. Nalunk a munkavallalasi kor alsé hatarat a 15. életév jelenti, a fels6t pedig a
mindenkori nyugdijkorhatar. Ez utébbi a nyugdijreform életbelépéséig, 1996-ig, n6knél az 54. a
tértiaknal az 59. életévet jelentette. A nyugdijkorhatar meghosszabbitasat prognézisunkban
természetesen szamitasba vettiilk — tamaszkodva azokra a becslésekre, amelyek a Koézponti

Statisztikai Hivatalban a nyugdijreformhoz kapcsoléddan késztltek.

A kilencvenes évek adatai szerint a munkavallalasi kora népesség 1996-ig csokkent (6,1 millio
tére), majd 1997-tél lassan novekedni kezdett. Prognézisunkban a munkaerdforris tovdbbi lassi
emelkedésével szamolunk. Egyrészt, mert a kitolédott iskolai évek utan ebben a periédusban lépnek
munkaba a Ratké-korszak gyerekei, masrészt a nyugdijaztatas folyamatos emelkedése miatt. 2005.
januar 1-jére — elfogadva a KSH szamitasokat? - a munkavallalasi kort népesség a lakossag 62,5
szazalékat fogja kitenni, ami a lecsokkent 1élekszamon belil csak 46 ezer fével tobb az 1998.

januar 1-jén regisztraltnal.

A munkaer6forrast bévitik ezen tilmenden a munkavallalasi koron kivil és azon tul
foglalkoztatottak. A munkavallalasi koron kivili aktiv keres6k tdlnyomé tobbsége nyugdijasok
foglalkoztatasat jelenti (a 15 év alatti foglalkoztatds nem jellemzé nalunk). A foglalkoztatott
nyugdijasok szama a kilencvenes években jelent6sen csokkent, 1998. januar 1-jén mar csak 18,3
ezer f6t tartottak nyilvan (tiz évvel azel6tt még 110 ezret). A munkavallalasi koron, tehat a
nyugdijkorhataron tdl foglalkoztatottak szama is szamottevéen visszaesett a rendszervaltas
éveiben (az 1990. januar 1-jei 378 ezerrSl 1998. januar 1-jére 83 ezerre). Tekintettel arra, hogy
egyrészt kitolédik a nyugdijkorhatar s jelent6s szakmaismeret-valtasra is sor kertl, azt
valoszinusitjik, hogy fovibb mérsékiidik, 40 ezer fore becsiilhetden, a munkavillalisi koron til és kiviil

foglalkogtatottak s3dma.

A Gazdasagi Minisztérium becslése szerint a kovetkez6 évtized kozepére teljes mértékben fel
fog szamolédni a munkavallalasi koron tul, illetve kivil torténé foglalkoztatas. Bzt azért nem
tudjuk elfogadni, mert nem tamasztjak ala azok a kulturalis hagyomanyok, amelyek a tudomanyos
¢és mavészeti életben, a felsGoktatasban, a politikai palyakon, illetve a vezet6 beosztasokban 1évék

korében szinte rogzilt szokasjogga tették a hivatalos nyugdijkorhatar elérésén tuli foglalkoztatast.
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Becslésink szerint igy a tefjes munkaerdforras 2005. janudr 1-jén 6.222,4 ezer fit fog kitenni, ami azt

jelenti, hogy abszolut értékben 1ényegében nincs valtozas 1998. januar 1-jéhez képest.

A teljes munkaeréforras nem jelenti teljes egészében a potencialis munkaerd-kinalatot. A teljes
munkaeré-kinalat ennél vélhetéen tébb lenne, ha rendelkeznénk ismeretekkel arrdl, hogy a
munkavallalasi koron tdl és kivil hanyan szeretnének még munkat vallalni. Erre nézve azonban
nem készil felmérés, csak a korabbi foglalkoztatasi adatokbol kovetkeztethetiink arra, hogy
feltételezhet6en tobben lennének azok, akik nyugdijbavonulas helyett szivesebben dolgoznanak

tovabb, vagy vallalnanak a nyugdij mellett is munkat.

A munkaerdforris felbasgndldsi iranyainak meghatirogdsdndl a kovetke3d feltételezésekbil indultunk ki.

- A Kiilfoldon legalisan munkdt villalok szama a kilencvenes években - igen alacsony
bazisrol, 3600 f6rél indulva - gyorsan emelkedett. 1998. januar 1-jén 27 ezer kilféldon
munkat vallal6 magyar allampolgart regisztralt a statisztika. A nyitottabb, munkavallalasban
rugalmasabb és a korabbiaknal magasabb képzettségli fiatal munkaeré szamottevd
novekedése kinalati oldalrél béviti a  kilfoldon munkat vallalni szandékozok korét.
Ugyanakkor azzal is szamolnunk kell, hogy a nemzeti és nemzetk6zi szabalyozas e téren is
varhat6 szigorodasa korlatozza a kilfoldi munkavallalast. Ugyanebbe az iranyba mutat az is,
hogy a fejlett orszagok mindegyikében a magasra szokott munkanélkiiliség megtorése valt a
kilencvenes évek végének f6 gazdasagpolitikai torekvésévé. Emiatt esetleges EU-tagsagunk
idején sem szamithatunk jelentés EU-beli magyar foglalkoztatasra. Legjobb esetben is csak
azzal kalkulalhatunk, hogy 2004-ben kirilbeliil 50 ezer magyart fognak Fkiilfoldin foglalkoztatni,
beleértve a kilonféle 6sztondijasként dolgozok szamat és a briisszeli kézpontokban (EU,

NATO) megnétt magyar adminisztraciot is.

- A nyugdijazas koranak lépcsézetes kitolasa 2004-ig teljessé valik és érvénybe lépnek a
munkavallalasi kor meghosszabbodasanak szabalyai. Ebbdl kovetkezden feltételezhetéen
csOkken a 62 évnél id6sebbek foglalkoztatasa. Szamolunk a munkavallalasi koron belil (62 év
alattiak) nyugdijban 1évék szamanak mérséklédésével is (1998. januar 1-jén 412 ezren voltak).
Egyrészt feltételezhet6en szigorodnak a rokkantnyugdijazas kondicidi, amit szamos
nemzetk6ézi férumon kifogasoltak velink szemben. A rokkant, a korkedvezményes és az

elényugdijazas a kilencvenes évek létszamleépitésének sajatos technikaja volt, s az inaktivva

2 Hablicsek Laszlo 1996.
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valassal latens munkanélkiliséget eredményezett. Az e korbe tartozék nagyobb része 2004-ig
el fogja érni az érvényes nyugdijkorhatart, és igy varhatdéan csokken a munkaképes kora
inaktivak szama, mikézben ugyanilyen cimen szamuk nem szaporodik a korabbikra jellemz6

mértékben.

Masrészt viszont lehetséges, hogy a meghosszabbitott nyugdijkorhatar el6tt is nyugdijba
kivannak, vagy kényszerilnek menni azok, akik ledolgoztak a nyugdijjogosultsaghoz
szitkséges éveket. Oket az anyagilag tovdbbra sem vonzé nyugdijas lét tarthatja vissza a
munkaban - ha nem kényszertilnek annak elhagyasara. Szamitasaink és feltételezéseink szerint
az elébbi tényezé csokkentd hatiasa erdteljesebb lesz, és ezért 250 ezer fire tessziik a
munkavdllaldsi kori, dm inaktiv nyngdjjasok sgdamat 2005. janudr 1-jére, ami nagyjabol megegyezik

az 1990. évi allomannyal.

A Fidesz-vezette kormany egyik elsé intézkedései kozé tartozott a korabbi
csaladalapitasi tamogatasok visszaallitasa és a gyermeknevelési kedvezmények névelése. A
vizsgalt id6szakon belil varhaté sziletésszam-emelkedés és a kedvezmények korének
béviilése alapjan becsilhetben emelkedn: fog a gyermekiik nevelésével otthonukban  foglalkozd,
munkavdllaldsi kori, inaktiy populdcis. Gyarapodasuk azonban nem lesz olyan rapid, mint a
hetvenes évek kozepén tapasztalt; ahhoz képest kevesebb ujsztlott lesz (a csucsidészakban
évente 20-30 ezerrel), és nagyobb kényszer a munkaba torténd visszaallasra. A szocialpolitikai
juttatasok a magasabb kvalifikaltsagi palyakezd6k kisebb korében birnak ugyanis mérlegelést
kivalt6é helyettesitési hatassal, s ezek aranya megemelkedik. A gyermekneveléssel foglalkozok
(gyesen, gyeden levé, gyermekgondozasi tamogatast igénybe vevok) szamanak 40 ezer f6s
szaporulataval kalkulalunk, figyelembe véve az élvesziletések szamanak tobbletét és idSbeli
alakulasat valamint azt, hogy a szocialis tamogatasra jogosultaknak becstilhet6en korilbeltl

egyharmada nem fog élni a tamogatas igénybevételével.

Tobb okbdl is feltételezhets, hogy az el6ttiink allé években megné az adott
korosztalyon belil a k6zép- és fels6fokua intézményekben nappali hallgatéként tanuldk aranya.
Ennek a jelet mar az utébbi néhany esztendében is szembetinéen megmutatkoztak. A

kovetkez6 években az életpalyan beliil meghosszabbodik a diakként eltoltott id6.

Nem tartjuk valészinlinek ugyanakkor, hogy a beiskolazottsagi ratikat tekintve rovidesen
elérjik a fejlett t6kés orszagok szinvonalat, de azt igen, hogy megkozelitjitk a nyugat-europai
atlagot. Eszerint a kozépiskolas kortak kérében 85 szazalékos beiskolazottsaggal kalkulalunk

2004-re, a fels6foktuaknal pedig 40 szazalékossal. Ez azt jelenti, hogy az alacsonyabb létszamu



15-24 éves korosztalyon beliil a nappali tagogaton tanulok szama hét év alatt 14 szazalékkal

novekszik, és 2005. januar 1-jén kortlbelil 700 ezer £6t fog kitenni.

- A kilencvenes években jelentés mértékben nétt a munkavallalasi kora olyan inaktivak
szama ¢és aranya, akik nem nyugdijasok, nem tanulék és nem gyermekik nevelése miatt
tartézkodnak otthon. Oket egyéh eltartottként szoktak szamontartani. Idesorolédnak a
haztartasbeliek, az alkalmi munkabdl ¢él6k és mindazok, akik nem regisztraltatjak magukat
munkanélkiliként, de nincs is allasuk. E kor 1étszama 1990. elején 212 ezer £6t tett ki, 1998.
januarjaban elérte a 680 ezret, a munkavallalasi kord inaktivak tobb mint egyharmadat. Ebbél
a Gazdasagi Minisztérium becslése szerint kb. 150 ezer {6 vagyonanak értékesiilésébdl €l

amely kategéria 1990 el6tt gyakorlatilag nem létezett.

Az egyéb eltartottakhoz tartozik az a korilbeltl 100 ezer fére becsiilt passziv munkanélkili is,
aki a munkaeré-piaci felmérések alkalmaval ugy nyilatkozik, hogyha modjaban allna, szivesen
vallalna munkat, de a munka keresésérél mar letett. A nemzetkozi tapasztalatok szerint 6k csak

korlatozottan tekintheték potencialis munkaeréforrasnak, akarcsak a tartos munkanélkiiliek.

Az emlitett kornek wugyanakkor feltehetéen kiterjedt az alkalmi, vagy a rendszeres
foglalkoztatasa - feketén. Kulonos tekintettel arra is, hogy 1998. januar 1-jén 270 ezer olyan
munkavallalasi kord inaktiv férfit mutatott a statisztika, akik ekkor nem voltak nyugdijban, nem
tanultak és nem vették igénybe a gyest sem. Létszamuk a nagy elbocsatasok soran duzzadt fel,
aminek megszintével a novekedés forrasai is remélhetéen elapadnak. Aranyuk 1995. ota
lényegében valtozatlan a munkavallalasi kora inaktivakon beltil. A munkaer$ piaci kereslet és az
ehhez igazodo jobb képzés nyoman feltételezhetéen a vizsgalt id6szakban jelentésen lecsokken
az idearamlok szama, viszont sztkil az e korbe tartozok mennyisége a nyugdijkorhatar elérésével.
A bearamlast feltételezhet6en az is vissza fogja fogni, hogy ekkorra mar megélt tarsadalmi
tapasztalatta lesz, mit jelent a tarsadalombiztositas rendszerébdl valo kiesés. (Ugyanekkor ez azt is
jelenti, hogy az alacsony nyugdijjogosultsag miatt megné e kor szocialis tamogatottsagi igénye.)
Mindennek alapjan azzal szamolunk, hogy 2005-re aranyuk a munkaképes koru inaktivakon beliil

csokken és szamuk 520 ezer f6re apad.
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A teljes munkaer6forrasbdl levonva az iménti feltételezések alapjan kiszamitott munkaképes-
kort inaktivak szamat (1800 ezer f6t), megkapjuk a gazdasagilag aktivnak tekinthet6k szamat, ami

2005. janudr 1-jén 162 ezer fovel lesz tibb az 1998. évelejinél.

Szamitasaink szerint a gagdasigi aktivitisi riata — amely a kilencvenes évek elején dramaian
csOkkent — a nyugdijkorhatar kitolasa, valamint az inaktivak aranyanak a teljes munkaer6forrason

beliili csokkenése kovetkeztében az elkbvetkez6 6t évben &b. 3 szazalékponttal emelkedik.

2. 3. A foglalkoztatottsag alakulasa

A kilencvenes évek végére a magyar gazdasag tuljutott a piacgazdasagra valé atmenet el6z6
rendszert lebont6 szakaszan, ami a munkaerépiacon minden agazatra kiterjedé sokkhatast valtott
ki. A munkanélkiliség hirtelen megugrott, a foglalkoztatas gyorsan csokkent. A
hatékonysagjavulast eredményezé piaci, tulajdonosi és vallalati gazdalkodasi atszervezddéseket
kovetben elvalt egymastél a két ikerjelenség. Mikozben a foglalkoztatas kisebb lett, a
munkanélkiliek szama rapid médon csékkent. Ez utébbi elsésorban annak hatasara kévetkezett
be, hogy a gazdasiag konszolidacidja kovetkeztében jelent6sen mérséklédott a bearamlas és
fokozodott a kiaramlas, részint a killonféle nyugdijazasi konstrukcioknak készonhetéen, részint a

feketegazdasagba val6 atcsoportosulas eredményeként.

Ugy itéljiik meg, hogy az elkovetkezd id6szakban a foglalkoztatis és a munkanélkiiliség alaknlisa a
piacgazdasdag normdl miikidésére jellemzd tendencidkat fogia kovetni, azaz a ciklikus vagy szektoralis
valtozasokhoz igazodik. Szamolnunk kell a “hiszterézis” megjelenésével is, vagyis azzal, hogy a
munkanélkiliség tartds jellegének megerésodése kovetkeztében mind kevésbé bévitheté a

foglalkoztatas a munkaba torténd visszaallassal.

A gazdasagpolitika verbalisan a foglalkoztatas bévitésének sziikségességét fogja szorgalmazni,
mint tette ezt korabban is, am a tényleges cselekvési lehetSségek korlatozottak. A Munkatigyi
Minisztérium felszamolasaval és a munkaeré-piaci problémak tobb minisztériumhoz torténd

széttelepitésével ma a foglalkoztatas-politikanak nincs Osszefogd érdemi kormanyzati

3 A Gazdasagi Minisztériumban készilt szamitasok ennél joval nagyobb szaporulatot jeleznek, ami a szamitisok
eltéré modszertanabdl kévetkezik. A hivatal szakért6i a gazdasagilag aktivak szamat Ggy hataroztak meg, hogy
feltételezték az egyes korcsoportok aktivitdsi ratajat. Becsléstik soran megitélésiink szerint tdlzottan magas aktivitasi
ratakat adtak az Stven év feletti korosztalyoknak, magasabbat, mint ami 1990. januar elsején, lényegében a teljes

Labjegyzet folyt.

58



képviselete.* Intézményileg szamolddtak fel azok a torekvések, hogy a munkanélkiliség és a
foglalkoztatas problémajaval egytittesen foglalkozzon a gazdasagpolitika, a gazdasag egészébe

agyazottan.

Magyarorszag a kilencvenes években minden eredményesnek igérkezé foglalkoztataspolitikai
modszert atvett az Burdpai Uniétdl (11 féle konkrét és 6 altalanos program mukodott), de az
aktiv eszk6zokre forditott milliardok legfeljebb a helyzet romlasat tudtak feltartéztatni - akarcsak
Eurépa fejlett orszagaiban. A “munkahelyteremtéshez” fazott nagyivi reményekrél mindezek
okan le kell mondanunk, am lehetséges, hogy - politikai okokbdl - politikai szempontbdl vagy
politikai érdekeket koévetve - a regisztralt foglalkoztatast novelni fogjak. Ennek elsé jele, hogy
1999. januar 1-jétél a KSH az 5 és 10 f6 kozotti vallalkozasok alkalmazottait is szamba veszi.
Tovabbi regisztralhatésagi forrast jelent a mez6gazdasiag, a vallalkozasok koril kialakuld
besegiték, alkalmi munkasok kore és a haztartasokban segitéként foglalkoztatottak. Mindez

természetesen nem noveli a tényleges foglalkoztatast csak a statisztikailag kimutatottat.

A foglalkoztatis alakuldsat virhatdan a kivetked tényexdk befolydsoljdk:

- A targyidészakban elérheté novekedés zomében tovabbra is a termelékenység
emelkedésének lesz koszonhetd, de azzal kell kalkulalnunk, hogy a létszam leépiilésébdl
szarmazo, ugynevezett zsugorodasos munkanélkiiliség - emelkedésének tartalékai kimertltek.
Viszont a technikai fejlesztés 1étszamtakarékos jellegli lesz - a modernizacios, felzarkédzasi
periddus jellegébdl kovetkezéen. A tékeintenziv novekedés csak igen korlatozottan teszi

lehetévé az allashelyek szamanak béviilését.

- A kormanyzati politika részérél szamolhatunk azzal, hogy a nagy cégeknek adott
beruhazasi kedvezményekkel Osztonzik a foglalkoztatas névelését. Az eddigi gyakorlat
azonban feltételezhetéen korlatozodik, mar csak az EU harmonizacié kévetelményeit kévetve

1s.

- Az eddigi tapasztalatok azt sugalljak, hogy a tarsadalombiztositas terheinek lényeges

csokkentésén keresztil torténd foglalkoztatas-Osztonzés is korlatozott lesz. A munkavallalo

foglalkoztatas idején mutatkozott. 1999. januar 1-jén példaul — a népszamlalas adatai szerint - az 55-59 éves férfiak 61
%-a minésilt gazdasagilag aktivnak, a 20006. januar 1-jére sz016 prognozis ezt az aranyt 75 %-ra teszi.

4 A foglalkoztataspolitika fejlesztésére hivatott minisztériumi részleg eszkéz és hattér nélkil maradva a Gazdasagi
Minisztériumhoz tartozik. A szakképzés és felnSttoktatas az Oktatasi Minisztériumhoz, a munkatigyi kirendeltségek
és a Munkaer6-piaci alap a Szocialis és Csaladvédelmi minisztériumhoz kertilt.
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jaradék emelése nem segiti a feketefoglalkoztatas kifehéredését. Raadasul az 1999. elsé felében
megismert tervezetek szerint mar nincs sz6 az élémunka terheinek csokkentésérol, sét annak

novelése varhato.

A foglalkoztatas atrendez6dését varjuk az allamhaztartast atalakité munkalatok
nyoman. Feltételezhetéen novekszik - brisszeli csatlakozasunkhoz kézeledve - a
kozigazgatasban, a tertileti, regionalis iranyitasban dolgozok szama. Ugyanakkor - ha valéban
lejatszodik a ma még allami finanszirozasu folyamatok piacositasa, csak a szektor valtozik, a
foglalkoztatas lényegileg nem, hiszen a maganvallalkozasok vagy non-profit szervezetek

atveszik az allamnak ezt a szerepkorét.

Nem szamolunk azzal, hogy a kis- és kozépvallalkozasokat oly mértékben sikertil
megerdsiteni, hogy azok jelentés munkaeréfelszivo-képességgel rendelkezzenek. Tovabbra is
az lesz varhato, hogy a nagy cégek létszambdviilése nyoman novekszik a foglalkoztatas; ezek a
privatizacios kinalat csokkenésével a tovabbiakban jobbara zoldmezds befektetéseket
jelentenek. A fejlett orszagokkal szembeni komparativ elényiink a munkabérek tekintetében
még néhany évig tarthaté lesz, aminek a tékekihelyezéseken keresztil munkaerd-keresletet

néveld szerepe lehet.

Agazatilag tekintve feltételezhetd, hogy a feldolgozoipar tovabbi létszamfelvevé lesz,
mert az exportpiacokra épité nagy beruhazasok folytatdbdnak. A nagy kereskedelmi és
vendéglatod-ipari centrumok épitkezése nyoman béviilhet ezen agazat foglalkoztatasa is. S nem
utolsé sorban az életszinvonal emelkedésével nShet a piaci, informatikai szolgaltatasok iranti

kereslet és fejlesztésének 1étszamigénye.

A felsorolt feltételezések alapjan azzal szamolunk, hogy 2005. januar 1-ig emelkedik a gazdasagi

aktivitasi arany, bar mértéke tovabbra is elmarad a fejlett orszagokétél. A foglalkoztatottakon

belill szamottevéen csdkken a nyugdijasok alkalmazasa, mig a munkavallalasi kort aktiv kereséké

9 szazalékkal emelkedik. A foglalkoztatottak szama a kilencvenes években 1998-ban nétt el6szor,

24,4 ezer tével, ami 0,7 szazalékos bovilést jelentett a GDP 5,1 szazalékos emelkedése mellett. A

névekedést elsésorban az tette lehet6vé, hogy a megel6z6 években jelentds feldolgozoipari

kapacitas-boviilés zajlott le. Ebbdl kévetkezéen fogalmaztuk meg azt a varakozasunkat, hogy a

Jfoglalkoztatds a vallalkozoi szféra beruhazasi tevékenységéhez kapcsolodéan a prognosztizalt

id6szakon belul évi 0,3-1,2 szazalék kizott mértékekkel emelkedik.
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Az 2000. és 2001. évre 0,3-0,5 szazalékos emelkedést prognosztizalunk csupan, nemcsak a
befektet6i szandékok mérséklédése okan, de azért is, mert ez a periddus lesz a korabban
tzembehelyezett kapacitasok felfuttatasanak idészaka, amikor a termelési eredmények lényegében
valtozatlan lek6tott t6ke mellett is novekednek. A magasabb item az EU csatlakozas altal
erésitett konjunkturahoz fog kapcsolédni 2003-2004 folyaman. A foglalkoztatottak hét év alatt
bekdvetkezd 6 szdzalékos (225 ezer) tobblete els6sorban a Ratké-unokak munkaba 1épésébdl fog

szarmazni. >

A munkanélkiliség a tervidészakon belil lassuld ttemben mérséklédik, a  regisgtralt
munkanélkiiliség ratajat 2004 végére 9 szdazalékra tessziik. A rata javulasa a demografiai mutatoknak és
a bearamlas mérséklédésének lesz koszonhetd. Azaltal, hogy életkoruknal fogva kikeriilnek a
regisztraciobol azok a munkanélkiliek, akik idével elérik a nyugdijkorhatart, mérséklédik a
gazdasagi rendszervaltas okozta strukturalis munkanélkiliség. Egyidejileg béviil azoknak a kore,
akik iskolazottabbak, modernebb ismeretekkel rendelkeznek, szellemi és fizikai rugalmassaguk,
mozgékonysaguk alapjan nagyobb valoszintséggel tudnak maguknak munkat taldlni, vagy

munkahelyet teremteni a strukturalis munkanélkiilieknél.

A két ellentétes iranyzat azt fogja eredményezni, hogy csokken a strukturilis munkanélfiiliség és nd a
sirldddsos jellegit, vagyis atrendezédik a munkanélkiiliség szerkezete. A palyakezddk tényleges
munkanélkiliségét mérsékelni fogja az elhuzédo tanulasi id6, a munkaba 1épés id6pontjanak
kitolédasa. Szamolunk azzal is, hogy a nagylétszamu, fiatal korosztalyok munkapiacon vald
megjelenését csak ugy tudja a termelés felszivni, ha kiterjed a részfoglalkoztatis, s ha a

részfoglalkoztatassal parhuzamosan folytatédik ennek a populacionak a képzése.

5 Ez az elbrejelzés lényegesen visszafogottabb mas elSrejelzésekhez képest. A nyugdijreformhoz készitett progndzis
2000 és 2005 kozott alapvaltozatban évi 1-1,5 szazalék koézotti gyarapodassal kalkulalt. Az el6z6 kabinet 1998 elején
olyan programot dolgozott ki, amelyben szandékai szerint 2002-ig, tehat négy év alatt 240-300 ezerrel tSbb
allaslehet6ség adodott volna. A Fidesz-vezette kormany programjaban ugyanezen idészak alatt a foglalkoztatottak
szama varhatéan 200 ezer fével névekszik. A Gazdasagi Minisztérium becslése szerint kiilénleges rasegité program
nélkal is 2005 végéig évi 38 ezer fével béviilhet a foglalkoztatottak létszama (1999. tavaszi elSrejelzés). A Kopint-
Datorg Rt kutat6i 1998 elején tgy vélték, hogy 2002-ig az allasban 1évSk szama 190 ezer fével emelkedik. Az emlitett
programok mindegyike 5 szazalék korili éves GDP tobbletettel szamolt a prognosztizalt idészakon belil. Minthogy
ez a feltételezés nem terjesztheté ki a vizsgalt id6szak egészére. fjgy itéljuk meg, hogy az 1999-2002 koézotti
periédusban a foglalkoztatas — jelentés rasegité programok nélkil — Gsszességében legfeljebb 100-110 ezer fével
bévilhet.
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A novekedés ellenére is megmaradé magas munkanélkiliség, valamint annak belsé

szerkezetvaltasa 0j tipusu problémakat fog keletkeztetni. A képzettebb munkanélkiliek aranyanak

emelkedése megneheziti a munkanélkiliség problémainak azt a megoldasat, amit ma a

feketefoglalkoztatas jelent. Ugyanakkor megemelkedik azoknak a szama, akiknek soha életitkben

nem volt médjuk allashoz jutni. E szerkezeti valtozasok koévetkezményeként megndhet a

kalfoldre telepedSk szama, illetve kiterjedhet a tarsadalmilag devians magatartast felmutatok

aranya.
tablazat
Munkaerémérleg
Megnevezés 1998. 2005. Valtozas és
januar 1. januar 1. index
(ezer £6) (ezer £6) (%)

Teljes népesség 10.135,4 9.892,0 97,6
Munkavallalasi kord népesség 6.136,9 6.182,4 100,7
Munkavallalasi koron kivili és tdl foglalkoztatott 101,2 40,0 39,5
Osszes munkaeréforras 6.238,1 6.222.4 99.8
Munkavallalasi kora gazdasagilag nem aktiv 2.000,1 1.800,0 90,0
ebbdl:  tanuld 616,1 700,0 113,6

gyermekneveléssel foglalkozo 291,0 330,0 1134

nyugdijas 411,9 250,0 60,7
Munkavallalasi kora aktiv keres6 3.634,8 3.931,7 108,1
Foglalkoztatott nyugdijas 112,2 40,0 35,7
Osszes foglalkoztatott 3.747,0 3.971,7 106,0
Munkanélkiili (regisztralt) 464.,0 401,1 86,4
Gazdasagilag aktiv 4.211,0 4.372,8 103,8
Aktivitasi arany (%) 67,5 70,3 104,1
Munkanélkiiliség rataja (%0) 11,0 9,1 82,7
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3. Egyes agazatok teljesitményének alakulasa

3.1. Ipar

A kilencvenes évek els6 felében jelentésen megvaltoztak a magyar ipar jellemzéi. A
kilkereskedelmi liberalizacié, a deregulacid, a novekvé verseny, a privatizacio, a kulfoldi
tékebearamlas eredményeként a magyar vallalatok komoly alkalmazkodasi kihivasokkal keriiltek
szembe. A valds tulajdonosi kontroll megjelenése, az 4j piaci szereplSk szinrelépése, a névekvo
importverseny, a kiilsé forrasbevonashoz nélktlozhetetlenné valé adatszolgaltatasi  és
transzparencia-kovetelmények, valamint a csédfenyegetettség egyarant a koltségvetési korlatok

keményedésének, a hatékonysag javulasanak iranyaba hatottak.

A verseny és a mikodési feltételek szigorodasa mellett a nagy volumend mikodétéke-aramlas
volt az a tényez6, amely jelentés mértékben gyorsitotta az alkalmazkodasi folyamatot. Egyfel6l
részben poétolta az eladosodottsag és a megtakaritasok alacsony szintje miatti t6kehianyt, masrészt
olyan vezetési, szervezési, marketing, pénziigyi stb. elvarasokat és magatartasmintakat kozvetitett,
amelyek a kulfoldi befektetések altal kézvetlentl nem érintett gazdasagi szereplkkel szemben is

4j kévetelményeket tamasztottak.

Az egykori kozép-jobb és a késébbi szocial-liberalis kormanynak egyarant érdeme, hogy a
feltételek szigorodasa terén nem tett engedményeket, nem engedett az aktiv iparpolitikai
beavatkozasok kisértésének. Ennek nagy szerepe volt abban, hogy a kilencvenes évek végére a
magyar iparban stabilizalédott a likviditasi helyzet, nétt a versenyképesség, javult a fizetési
fegyelem és jelentSs fejlesztések valésulhattak meg. Mindezek eredményeként ag dtalaknld
gazdasdgok kil Magyarorszdgon ment végbe a legkivetkezetesebben a3 ipar piacgazdasdgi dtalakuldsa,

amelyet a brutté kibocsatas nemzetkézi 6sszehasonlitasban kedvezé trendje is visszatiikroz.

Az EU csatlakozés elsé korében érintett kelet-eurépai gazdasagok kozil egyediil Esztorszag
mutat hasonlé mértékd élénkilést 1998-ban. Tavaly Lengyelorszagban és Csehorszagban egyarant
mérsékl6dott a bruttd ipari termelés dinamizmusa. A szlovak mutaté - a javul6 tendencia ellenére
- tovabbra is jelent6sen elmarad a magyar szinttél. A fejlett ipari orszagok esetében pedig az
¢lénknek szamité ipari konjunktarat 4-5 szazalékos éves novekedési ttemek jellemzik a

kilencvenes években.
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. tablazat
A brutt6 ipari termelés alakulasa nemzetkozi 6sszehasonlitasban
(elozd év=100 %)

Orszag 1996 1997 1998
Csehorszag 106,4 104,5 102,2
Lengyelorszag 108,3 110,8 104,8
Esztorszig 101,3 113,4 108,0
Magyarorszig 103,4 111,1 112,6
Szlovakia 102,5 102,7 105,0
Szlovénia 101,0 101,3 103,7
Franciaorszag 100,4 103,8 105,0
Nagy-Britannia 101,3 101,4 100,4
Németorszag 98,9 102,6 104.4
Olaszorszag 97,1 102,2 102,7
USA 103,5 105,0 104,4

Forrds: OECD, WIIW

A konjunktura erételjességét jelzi, hogy a hazai ipar brutts kibocsitisa - rovid havi kilengésektol
eltekintve - 71992 dsze dta emelkedik. Az id6szakon belil &ét tendenciamidosulis figyelheté meg. 1993-
1994-ben a dinamika er6s6dott, majd a megszoritd intézkedések nyoman atmeneti
titemmérséklédés kovetkezett be. A Bokros-csomag hatasara az ipar belfoldi értékesitési
lehet6ségei szikiltek, masrészt viszont a vallalati szféra javara torténd jovedelematcsoportositas a
bérkoltségek csokkenését a versenyképesség novekedését eredményezte. Az 1995-96-os id6szak
ttemmérséklédését kovetben, 1997-1998-ban ismét a javuld dinamika valt jellemzévé: a termelés

béviilése mindkét évben “kétszamjegyld” lett.

Ha az ipari konjunktara elmult 6t-hat évét tekintjiik, szamos olyan alapvet6 jellemzé rajzolodik
ki, amely meghatarozé jelentéségli az elérejelzések készitésekor. Ezek kozil legfontosabbnak a

kovetkezbket itéljik:

- Az ipar egyértelmiien exportorientdlt nivekedési palyara dallt 1992-t kovetéen. 1993-t6l a
kivite] dinamikdja minden évben meghaladta a belfoldi eladasokét. Amig 1992-1994-ben
minddssze az értékesités negyede iranyult a kiilpiacokra, addig ez az arany 1995-1998 kozott -

szinte linearisan emelkedve - korulbelul 45 szazalékra nétt.

- Az agazati sgerkexel szintén jelentds dtrendezddést mutat a kilencvenes években. A
legszembetindbb valtozas, hogy 1992 és 1997 vége kozott a gépipar ipari termelésen beliili

részaranya megduplazodott, 14,6 szazalékrol kozel 30 szazalékra emelkedett. Ezzel szemben

64



az Osszes tobbi agazat vagy szinten maradt (kohaszat), vagy veszitett sulyabol. A legnagyobb
visszaesést az ¢lelmiszeripar szenvedte el (6,6 %), de jelent6s aranycsokkenés kévetkezett be a

banyaszat, a textilipar a vegyipar és az energetika tertiletén is.

- A privatizaci6 nyoman alapvetben megvdltozott a tulajdonosi szerkezet. Egy 1997-es
felmérés tanusaga szerint a kettés konyvvitelt vezetSk kozil, a magyar feldolgozoéiparban alig
100 cégben volt tobbségi allami tulajdon. Ezzel szemben az 50 szazalék feletti kulfoldi
tulajdonu tarsasagok szama 2830, a tobbségi belfoldi magantulajdonban 1év6, altalaban kis és
kozepes méretli cégeké 13.606 volt. A hazankba teleptlt kulfoldi téke az 4gazat
nemzetgazdasagi sulyat jelentésen meghaladé mértékben érkezett az iparba (54 %). Az Osszes
iparba befektetett téke kortlbelil haromnegyede a feldolgozéiparba kertilt, a maradék
egynegyed pedig dontden a nagy energetikai cégeket célozta meg. A kilfoldi jelenlét az egyes
agazatokban eltér6 nagysagd, de mindeniitt meghatirozé6 mértékd. A kulfoldiek
befektetéseinek jegyzett tOkére vetitett részaranya az épitéanyag-iparban (71 %), valamint az
¢lelmiszeriparban és a gépiparban (61-62 %) a legmagasabb. Az 1997. évi kimutatasok szerint
a vegyiparban a jegyzett t6ke 55 szazaléka volt kilfoldi eredetl. A textil- és ruhazati ipar,
valamint a fa-, papir- és nyomdaipari cégeknél 48-48, a kohdszatban 44, az energetikaban

pedig 26 szazalék ez az arany.

A kis- és kozepes cégek szamanak novekedése nem jart egytitt az atmenet eddig eltelt éveiben
gazdasagi sulyuk er6sodésével. Az gpari termelés és ag export egyardint magas nagyvillalati koncentrdciot
mutat. A 300 f6nél tobbet foglalkoztatdé 550 cég a termelés korilbelil haromnegyedét, a 100
legnagyobb az 53, a 10 legnagyobb pedig a 22 szazalékat adja. Még ennél is er6sebb koncentraciot
tiikroz, hogy az érintett 10 cég az 1997. évi ipari exportbol nagyjabol 36 szazalékkal részesedett és

a kiviteli tobblet kozel fele nekik volt tulajdonithato.

Annak ellenére, hogy 1998-ban az Osszes magyarorszagi régié a bruttdé ipari kibocsatas
béviilését jelentette és azzal egyiitt, hogy az iparilag fejletlenebbnek szamité Dél-alféldon, Fszak-
alfoldon és Dél-Dunantilon a névekedés gyorsulasarél szamoltak be, tovabb folytatédott a
régiok kozotti differencialodas. Nyugat- és Kozép-Dunantdl tovabb noévelte részesedését az

Osszesitett ipari termelésbdl (42 %-ra), mikézben az 6sszes tobbi régié részaranya csokkent.

El6rejelzésiink  készitésekor megalapozott feltételezésnek tartjuk, hogy az ipari kibocsatas
bévilésének rovid és kozéptavon egyarant smeghatdrod  keresleti - tényexdje marad ag export.

Mindemellett a kivitel és a belfoldi eladasok kozotti rés sztkulhet. Szintén folytatéds trendként
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vessziik szamitasba az agazat, méret, tulajdonosi forma és régid szerinti differencidlodast. Bzt tobb

tényezs egytittes hatasa indokolja:

- A gépipari modernizacié ¢és exportoffenziva tovabbra is meghatirozé marad az
agazati szerkezet alakuldsa szempontjabdl. A trendet az ¢élelmiszeripar élénkiilése csak

enyhitheti, de nem semlegesiti.

- A piaci eréviszonyok, a kis- és kdzepes vallalkozasok finanszirozasi problémai, az EU
piachoz sziikséges vallalati méret elérését célzo hazai és regionalis expanzids torekvések

egyarant a méret szerinti koncentracié erésodését vetitik elSre.

- A folytatodé mikoédoétSke-bearamlas hatasara a kulfoldi magantulajdon szerepe
tovabbra is novekedni fog. Emellett a maganszektor részaranyanak emelkedését valoszinGsiti,
hogy az addbevallasok alapjan szamolt jovedelmezbségi mutatok tartésan kedvezSbbnek

tinnek a magantulajdond cégeknél, mint az egyre zsugorodé méretd allami szektorban.

- A regionalis differencialédast - a nemzetkozi tapasztalatok mellett - az egyes régiok

kozottt szakosodas, a szilardulé természetes munkamegosztas erdsiti.

A rovid tavi, 1999. évi kilatdsok tekintetében a feltorekvé piacokon kialakult valsaghelyzetek
kozvetetten, az oroszorszagi valsag direkt és indirekt moédon egyarant kedvezidtleniil befolyasolja a
magyar ipar kilpiaci értékesitési kilatasait. A gyenge valutaju tavol-keleti orszagok altal tamasztott
verseny legérzékenyebben a magyar kohaszatot érinti. A legfontosabb kereskedelmi partnernek
szamitd eurdpai unids orszagok vartnal jelentésebb novekedési itemmérséklédése elsésorban a
gépipar és a textilipar szamara okoz gondot. Az orosz piaci lehetéségek szikiilése a gydgyszeripar
és az élelmiszeripar exportértékesitését veti vissza. Mindekoézben az olajarak noévekedése a
vegyipar szamara jelent komoly kihivast koltségoldalon. Mindezek miatt az 1997. és 1998. évi
rendkivil dinamikus, 36,8 és 29,1 szazalékos kivitelbévilés mérséklédése valdszintsithetd. Mivel
a kulpiaci kereslet boévilésének lassulasat az ipari termékek belféldi felhasznalasanak és
fogyasztasanak varhatéan folytatédé emelkedése csak korlatozott mértékben tudja ellensulyozni,

1999-re nézve 6 sgdzalék kiriili bruttd kibocsdtds-nivekedést varunk.

Ko6zéptavon az ipari konjunktira keresleti oldalan meghatirozé, hogy a vilagkereskedelem
bévilési Gtemének visszaesése, az EU mérséklédd névekedése nem valdszinGsiti az 1997-98. évi

30 szazalék kortli éves kivitelb&viilés tartos fenntarthatosagat. 1999-2000-ben 10 szdzalék koriilz, az
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ext kivetd esgtendikben - elsésorban a vilaggazdasagi helyzet javulasanak és a legfontosabb
célpiacnak szamité6 EU orszagok konjunktiraerésodésének tulajdonithatéan - ennél magasabb,

13-16 szdzalékos éves ipari exportnivekedést valoszindisitiink - enyhén emelkedd trend mellett.

El6rejelzéstink szerint a vizsgalt periddusban a GDP felhasznalasanak szerkezete moédosul: a
belsé felhasznalas novekedési titeme majdnem minden évben magasabbra tehet6, mint a real
GDP dinamikaja. A haztartasi, k6z0sségi és beruhazasi kereslet az id6szak egészét tekintve,
Osszességében az 1995-1997-es id6szaknal kedvezébben alakul az ipar szamara. Emiatt
kozéptavon a hazai eladasok emelkedése az 1998-at megel6z6 éveknél nagyobb mértékben
jarulhat hozza a kibocsatas boviléséhez. A fogyasztas alakulasara vonatkozé prognoézis trendjével
egyezéen a belfildi értékesités boviilése 1999-ben, 2000-ben 1-2 szazalékos lehet, majd 2002-re térhet
vissza az 1998. évi szintre. A keresleti tényez6k ereddjeként az 71999-2001-es periddusra 7 szazgalék
kdriili éves novekedési litemet prognosztizalunk. Ezt kovetben ag iddszak végére a brutto kibocsitds

boviilési iiteme ismét kétszamjegyiire valtoghat.

tablazat

A brutt6 ipari kibocsatas alakulasa
(elozd év =100 %)

Megnevezés 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

Belfoldi eladasok 98,5 | 98,5 | 103,8 | 102 101 102 104 102 103

Export eladasok 117,6 | 134,5 | 129,1 | 111 111 113 114 115 116

Brutt6 ipari 1034 | 111,1 | 1126 106 107 107 109 110 111
kibocsatas

Annak ellenére, hogy a hazai eladasok nagyobb mértékben fognak hozzajarulni az ipari
konjunktarahoz, lathatjuk, hogy tovdbbra is az export marad a fi keresleti tényezd. Ennek megfeleléen,
varakozasaink szerint az elkovetkezend6 5 évben tovabb folytatédik a relacids szerkezet
atrendezbédése (bar a valtozas mértéke az el6z6 4-5 évnél lassubb lesz). Elérejelzésiink alapjan az
export el6szor 2001-2002-ben haladhatja meg a belfoldi értékesitést és az idSszak végére
részaranya megkozelitheti a 60 szazalékot.

tablazat
Az ipari értékesités relacios szerkezetének alakulasa

(az Ossges értékesités szazalékaban)
Relacid 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Beltold 67 60 55 53 51 48 46 43 40

67



Export 33 40 45 47 49 52 54 57 60

Szintén a belsé és az exporteladasok kozotti rés kismértékl sztkilését, az értékesitési relacid
szerinti atrendez6dés lassulasat idézheti el, hogy a leértékelési titem csokkentése, a csiszo
leértékelés esetleges megsziintetése rontja az ipari termékek kilpiaci versenyképességét,
ugyanakkor javitja a jelentés importhanyaddal mikoéds, dontéen a hazai eladasokra koncentrald

gazdasagi egységek piaci pozicioit.

Varakozasaink szerint az ipari hozzaadott érték - az utébbi 2-3 év trendjének megfelelGen - a
brutté kibocsatas-valtozas iranyanak és mértékének megfelelden alakul. Igy az ipari GDP nivekedési
siteme minden évben meg fogia haladni a brutto hazai termék dinamikdjat, amelynek kévetkeztében tovabb

folytatbdhat az ipar agazati silyanak emelkedése.

tablazat
A hozzaadott érték megoszlasa agazatonként
(szdzalékban, 1995. évi viltogatlan drakon sgdmolva)

Agazat 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Mezégazdasag 59 6,1 5,8 54 5,0 4.4 4,2 4,0 3,7 3,8
Ipar 231 235 250 27,1 274 279 28,0 282 283 28,6
Epitéipar 41 37 38 41 42 42 4.1 43 44 4.3
Piaci szolgaltatas 36,8 37,5 36,6 35,0 352 355 36,0 362 365 36,4
Nem piaci 18,0 17,8 17,5 172 17,0 16,8 16,5/ 16,1 159 157
szolgaltatas
Agazatok Osszesen 87,91 88,6 887 888| 88,8 88,8 888 88,8 88,8 88,8
Termékaddk 12,1 11,4 113 112 112 112 11,2 11,2 11,2 112
egyenlege és
pénzkozy. fel nem
osztott dija
GDP 100,0| 100,0{ 100,0[ 100,0{ 100,0{ 100,0] 100,0] 100,0{ 100,0{ 100,0

A versenyképesség tekintetében koézéptavon meghatirozé lehet, hogy a termelékenység
novelésének “extenziv tartalékai” kimertlnek (nagymértékd racionalizalasok, elbocsatasok), és a
tejlesztések, korszerGsitések egyre nagyobb szerepet jatszanak a versenyképesség javitasaban.

Erre utal6 jel, hogy tavaly elkezd6dott az ipari foglalkoztatas béviilése, amely a kévetkezd
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években is meghataroz6 lehet. Valtozatlanul jelentés mtkodStSke-bearamlassal kalkulalva és
feltételezve, hogy az ipar kozéptavon is megbrzi az Osszes beruhazason belili, korilbelal 30
szazalékos részesedését, a termelékenységemelkedés a vizsgalt id6szakban is meghatarozoé lesz, de

a dinamika javulasaval nem szamolhatunk.

Elsésorban a belfoldi eladasok élénkiilésének, a GDP-n belil jelentés sullyal bird haztartasi
fogyasztas emelkedésének tulajdonithatéan lassulhat valamelyest az 4gazati szerkezet
moédosulasanak folyamata, de towdbbra is a gépipar térnyerése marad a meghatirozd. Emellett tobb mas

tertileten is folytatodhat a differencialodas.

A kisvallalkozasok tamogatasat célzé6 kormanyzati eréfeszitések ellenére a  nagyvillalati
koncentrdcid erdsodésével szamolunk. Ezzel parhuzamosan a multinacionalis cégek térnyerése mind az
Osszes kibocsatashoz mérten, mind az exportban er6sédhet. Ugyancsak zovdbbi differencidlddds

vdrhatd regiondlis tekintetben.

ElSrejelzésiink szerint a részaranyvesztés Kozép-Magyarorszag, a Dél-Dunantil, az Fszak-
alfold, a Dél-alfold esetében folytatodhat, mikézben a kozép- és a nyugat-dunantili régiod
Osszesitett hozzajarulasa a bruttd ipari termeléshez mar az id6szak koézepére elérheti az 50

szazalékot.

tablazat
Az ipari termelés regionalis megoszlasa
(részesedés ag dsszes termelésen beliil)

Régiok 1997 1998 2002 2004
K6zép-Magyarorszag 26,6 24,30 22,0 20,0
Ko6zép-Dunantal 213 22,50 26,0 27,0
Nyugat-Dunantul 15,7 19,10 24.0 27,0
Dél-Dunantal 5,8 5,90 5,0 4,0
Eszak-Magyarorszig 11,2 9,90 8,0 10,0
Eszak-alfold 10,1 9,80 8,0 6,0
Dél-alfold 9,3 8,40 7,0 6,0
Osszesen 100,0 100,0 100 100,0

A regionalis kulonbségekkel kapcsolatban hangsulyozni kell, hogy az eltérések bizonyos

~~~~~
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- Az alfoldi és dél-dunantdli megyékben kozéptavon is inkabb a kereskedelem, a
szolgaltatas és a mez6gazdasagl termelés élénkulésétSl varhatd a jovedelmek kozeledése az
orszagos atlaghoz. Ehhez az ipari konjunktira a szerkezeti adottsaigok miatt csak
korlatozottan és csak akkor tud hozzajarulni, ha a lakossag javuld jovedelmi helyzete és az
agrargazdasag viszonyainak rendezédése stabilizalja az élelmiszeripar keresleti viszonyait és
beszallité1 hatterét, valamint, ha fellendtlésnek indul a helyi igények rugalmas kielégitésére

specializal6do kis- és kozépvallalati szektor.

- Budapest és Pest megye tekintetében az ipari termelés aranyvesztése természetes
folyamatnak tekinthet6, hiszen az ipari szervezetek kivonulasa a févaros kornyékérdl a

kornyezetet kevésbé igénybevevd, munkaerd-intenziv szolgaltatasok felfutasaval parosul.

Az ipari termelés visszaszorulisa leginkabb Eszak-Magyarorszagon jar stlyos tarsadalmi
fesziltségekkel. A régid teljesitményére még mindig a szocialista iparositas Orokségének
felszamolasa nyomja ra a bélyegét. A helyi munkaerd képzettségi Osszetétele miatt az 0j ipari
munkahelyek létrehozasa nélkilézhetetlen a régi6 felzarkoéztatasahoz. Erre azonban kézponti
tamogatasok nélkil jelenleg csak csekély esély mutatkozik. El6rejelzésiinkben a  régio
aranyvesztését valoszintsitjik az 1998-2002 kozotti id6szakban. Bzt kovetSen viszont a trend -
kedvez6 esetben - megfordulhat els6sorban az Onkormanyzati, kézponti erdfeszitéseknek
tulajdonithatéan és az uniés alapok szerkezet-atalakitasra, munkahelyteremtésre szant forrasainak

hatasara.

3.2. EpitGipar

Az iparhoz hasonléan az épitSiparban is mélyrehatd strukturdlis valtogdsok ajlottak le az atalakulas
eddig eltelt éveiben. Egyértelmien a szerkezet atalakuldsanak iranyaba hatott a kilencvenes évek
els6 felében a kereslet visszaesése és bels6é aranyainak moédosulasa. Az agazat - alkalmazkodva a
megvaltozott helyzethez - a felesleges kapacitasokat leépitette, felgyorsult a szervezeti és vagyoni

struktura transzformacioja.

Napjainkra a szervezeti atalakulas gyakorlatilag befejez6dott, amelynek eredményeként az
épitbipari kinalat meghatarozé részévé a piacgazdasagokra jellemzé kis- és kozepes vallalkozasok
valtak. Az épitési tevékenység tobb mint felét az 50 f6nél kevesebb 1étszamot foglalkoztato

szervezetek adjak, a nagyvallalkozasok - 300 {6 felettiek - részaranya mintegy 25 szazalékot tesz ki
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az Osszes bruttd kibocsatasban. Az agazat atlagos szervezeti nagysaga (25 f6) és cégstruktiraja

(kft dominancia) megfelel a nemzetk6zi mintaknak.

Az épitbipar - muszaki szinvonalat tekintve - a legtébb épitési igény kielégitésére alkalmas,
megkezd6dott a korszerli épitési technologiak meghonosodasa és a mindség javulasa is
megfigyelhet6. Azok az épitési vallalkozasok, amelyek a recesszids id&szakokban talpon
maradtak, altalaban megbizhatéak, megalapozottan vallalkoznak. A cégek vallalkozasi
esélyegyenl6sége azonban differencialt, mivel a kisebb cégek jelentés része hatranyban van a

piacon jelenlevé tékeerds, jobb szervezettségl, nagy nyugati vallalkozasokkal szemben.

A jelenlegi szervezeti struktira érdemleges valtozasat nem varjuk kézéptavon. A willalkozdsok
szdmadnak szaporoddsa lelassul és prognoézisunk szerint 1999 utdn le is dll. Az ezt kovetd években az j
és megsziné szervezetek szama hasonlé nagysagu lesz. A cégek belsé szervezeti felépitésében
viszont jelentés valtozasok varhatéak. A kozepes és nagy szervezeteknél teljes egészében
megszinik a merev, vertikalis felépités és a projektorientdlt horigontilis struktira vilik dltalinossd. A
részben mar kialakult beszallitéi, alvallalkozoéi korok megerésodnek. Emellett varhato a kis- és
kozepes szervezetek erbteljes szakosodasa is. Markans ajanlattevéi korok kialakuldsaval, a

munkatarsulasi formak, a kilonb6z6 kooperacidk szamanak névekedésével szintén szamolni

lehet.

2000-2002-re a tulajdonosi szerkezetben az dllami tulajdon jelentds résge kivdsdrldsra keril és
részaranya 6-8 szazalék kortlire csokkenhet. Elsésorban belf6ldi tarsasagok esetében mar ma is

megfigyelhetd, hogy igyekeznek megszerezni az allami kisebbségi tulajdonrészeket.

A magantulajdonosi Osszetételben fovibbi elmozdulds virhaté a kiilfoldi tulajdon javdra. A kilfoldi
cégek tobbségi vagy szazszazalékos tulajdonu, magyarorszagi székhelyl vallalkozasainak szama
novekedhet, mivel a nyugati szereplSk ezeknek a bejegyzett szervezeteknek a révén igyekeznek a
kozbeszerzéseknél és egyéb piacvédelemre lehetSséget nyujté  eljarasoknal  “nemzeti

banasmododban™ részesulni.

Az épitbipari cégek magantulajdonba kertilésével - a versenypozicid erdsitése érdekében - a
korszerdi technoldgiak, munkaszervegési modserek dltaldnossd vdlnak. Az épitési miszaki technoldgiai
fejlédés iranya a Nyugat-Eurépaban tapasztalhaté, magasan iparositott termékekkel torténd
egyedi épitmény elballitasa lesz. Meg kell jegyezni, hogy a muszaki technoldgiai szint fejlesztését
az elkovetkezd egy-két évben a cégek bérleti, elérelathatdlag lizing konstrukciokkal rendezik
csakigy, mint jelenleg. Két-harom év mulva azonban kialakulhatnak az Gj “Gpari technoligiai gazda”

szervezetek. Kilonosen igaz ez a mélyépitSipar teriiletén.
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Kozéptava varakozasaink szerint az épitGipari szervezetek tevékenységiiket valtozatlan
létszammal is képesek lesznek elvégezni. Ehhez tartésan kortlbelil 140 ezer 6 foglalkoztatasa
sziikséges. A hazilagos kivitelezés 6rokletes hagyomanyait, valamint a feketefoglalkoztatas hatasat
is figyelembe véve kortlbelul 180-200 ezer fére tehetS az épitSiparban tevékenykeddk varhatéd

atlagos 1étszama.

Az épitési piac regiondlis ardnytalansigai virhatéan fennmaradnak. Ennek oldasat csak az a
kormanyzati magatartas segitheti el6, amely a j6vében erbteljesen preferalja az orszag keleti,

észak-keleti részének infrastruktirafejlesztését.

A folytatédo konjunktura ellenére, a piaci szerepl6k viszonylag magas szama miatt az épitSipar
legtobb szegmensében tovabbra is kinalati piac varhaté. A verseny tovabbi erdsédésére lehet
szamitani. A valamennyi épitSipari szakagazatban tapasztalhaté arharc valdszindleg az
elkévetkezend6 harom-négy évben is az egyik legfontosabb stratégiai kihivas lesz a vallalatok
szamara. A gazdalkodoé szervezetek és a lakossag jovedelmi helyzetének javulasaval azonban két-
harom éven belil valészinGsithet6, hogy a mindségi szempontok egyre novekvé szerepet fognak
jatszani az ¢épitési-szerelési agazat termékeire és szolgaltatasaira vonatkozd fogyasztasi

dontésekben.

Az épitbipari konjunktarara vonatkozé szamszert el6rejelzés készitésekor fontos tényezd, hogy
az elmult 6t-hat év adatai azt mutatjak: az épitSipar a GDP mozgasanak hullamait jelentésen
“tulreagalta”. Ez a tendencia vilagosan kirajzoldédik a Bokros-csomagot kévets “kétszamjegyd”
visszaesésben, de ezt tamasztja ala a tavalyi év brutté 13 szazalékos kibocsatas-béviilése is. Az
idésorok vizsgalata alapjan az épitSipari novekedés trendjét a beruhazasok a GDP valtozasanal
¢érzékenyebben befolyasoljak: keresleti oldalrdl az épitSipar novekedési lehetségeit a beruhazasi
tevékenység alakulasa hatarolja be. A legtébb fejlesztés kisebb vagy nagyobb mértékben épitési
tevékenységeel jar. Az épitési  kereslet a  tobbi ipardg fejlesztési  igényeibdl,
infrastrukturafejlesztésekbdl, lakasépitésb6l ¢és a  meglévé  épiletallomany  bontasabdl,

karbantartasabol, feltjitasabol és javitasabdl tevodik Ossze.

Rovid tavon - a fentiek értelmében - a beruhazasok névekedésének mérséklédése, a lakossagi
lakasépitések szintjének varhatd stagnalasa, a kormanyzati és 6nkormanyzati megrendelések
visszafogasa lesz a meghataroz6. Ez utdbbi elsésorban a koézati és autopalya-épitések és
korszertsitések esetében jelenthet komoly bevételkiesést a mélyépitbipar szamara. Keresleti

oldalon a legfontosabb dinamizalé tényez6t tovabbra is a vallalatok fejlesztései, a
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bevasarlokozpont- és irodaépitések jelenthetik. Mindezek alapjan 1999-re a bruttd épitSipari
kibocsatas novekedésének mérséklédését és az alaagazatok teljesitményének atrendezédését
varjuk. A folyamatok vesztese a mélyépitGipar, haszonélvezdje a magasépités és az alacsony
tavalyi bazistél indulé épiiletfenntartis és korszerisités lehet. Osszességében a tavalyi 13

szazalékos kibocsatds-boviilés 1999-re 7 szazalékosra mérséklidpet.

Elorejelzésiink szerint 1999-et kévetben 2002-ig a dinamizmns javuldsa lesz jellemzd. Els6ésorban az
onkormanyzati és kozponti fejlesztéseknek tulajdonithatéan a trenden belil 2002-ben, a
valasztasok évében feltételezzik a legjelentésebb — 3 szazalékos - ltemjavulast. Ez kovetSen a
prognosztizalt beruhazasi keresletvaltozas az idGszak elején jellemz6, 7-8 szazalékos éves

dinamizmust tesz lehetdvé.

Az elbrejelzési idészakban 2000-2001-es periédus az, amikor beruhazasi el6rejelzésiink
“iranyatol” az épitéipari konjunktira enyhén eltér. Ennek el6feltétele, hogy Magyarorszag a
nyugati {géreteknek megfeleléen megrendelésekhez jusson a délszlav djjaépitésbol - a hazai
beruhazasi keresletet épitéipari exportlehetéségek egészithessék ki. Ha ez a varakozas nem

teljestl, akkor a brutt6 kibocsatas béviilése 5-7 szazalékos lesz.

.tablazat
Az épitbipari brutt6 kibocsatas és a beruhazasok alakulasa
(elozd év = 100%

Megnevezés 1997 1998 1999 2000 2001 2002 | 2003 | 2004

Beruhazasok 108,8| 111,4 107 105 106 108 106 106

Epit6ipari kibocsatas 107,1] 1131 107 108 108 111 108 107

A lakasépitések teriiletén tavaly tapasztalt trendtorést déntSen a befgért AFA-visszatéritési
kedvezmények életbeléptetését kivard halasztasnak tulajdonitjuk, amelynek hatasa még 1999 els6é
télévében is érezhetd: az idei év elsé hat honapjaban 12 szazalékkal kevesebb uj lakast adtak at,
mint tavaly ilyenkor. Ennek ellenére az 0 lakasépitések szama az év végére elérheti, esetleg
enyhén meghaladhatja az 1998. évi szintet. Varakozasaink szerint 2000-ben is csak mérsékelt
névekedésre lehet szamitani, amelynek elsédleges oka, hogy az épitések megkezdését sokan a
lakashoz jutas, lakasépités, lakastinanszirozas teriiletén varhaté kedvezmények véglegesitése
utanra halasztjak. Ezt kovetSen, kizéptivon a lakdsépitések szamdnak egyenletes - az el6z6 évek

tapasztalataval egyezben - enybén anticiklikus emelkedését valdszindisitiiik.
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tablazat
A lakasépités volumenének alakulasa (db)

1995 1996 | 1997 | 1998 1999 | 2000 | 2001 2002 | 2003 | 2004

24718 | 28257 | 28000 | 20300 | 22500 | 24000 | 28000 | 30000 | 32000 | 35000

3.3. Kereskedelem
3.3.1. A jelenlegi helyzet f6bb jellemz6i

A hazai kereskedelemben a kilencvenes években bekovetkezett valtozasok nyoman sokszereplds
piac jott ltre. A tévarosban és vidéken is éles verseny bontakozott ki a nagyszamu forgalmazo
vallalat koézott. A privatizacié 1997-re gyakorlatilag lezarult, a szektorban a magantulajdon
dominal. Jelentésen boévilt a kis- és kdzepes méretd vallalkozasok szama, amelyeket lényegében
magyar tulajdonosok birtokolnak. A nagy nyugat-eurdpai cégek is érdekeltséget szereztek a
kereskedelemben. Nem kis részben az & hatasukra (verseny- és termékfejlesztés-generald, de
egyben mas forgalmazékat kiszorité tevékenységik), a kis- és nagykereskedelmi funkcié egyre
szorosabban Osszekapcsolodik - akarcsak a fejlett orszagokban. A kulfoldi érdekeltségti
vallalkozasok megjelenésével nemcsak a konkurencia er6s6dott, hanem a korabbiakban szokatlan,
korszeri kereskedelmi modszerek és kiszolgalasi formak is bevetté kezdtek valni. A
belkereskedelmi agazat gyors atformalédasanak kedvezett a hazai beszallitéi hattér gyokeres
atalakulasa és az import liberalizalasa. A szinesebbé és szélesebbé valo kinalat tette lehetévé, hogy
a kereskedelmi vallalkozasok ne a beszerzési forrasokért, hanem az értékesitési piacokért
versenyezzenek. A kialakult piaci helyzetnek tudhaté be, hogy a kereskedelmi cégek korabbi

figgése megszint a szallitoktol.

A belkereskedelem egészét tekintve 1998-ban a iilfoldi toke résgesedése megkizelitette a 40
szazalékot. 50 szazaléknal nagyobb a hanyada az élelmiszer nagy- és kiskereskedelemben, a
termelbeszkoz-kereskedelemben, illetve a vegyi aruk és a kulturcikkek forgalmazasban. A
kereskedelemben a kiilfoldi mikodotdke a kdzelmultig elsGsorban az orszag nyugati megyéiben, a
nagyvarosokban és a févarosban jelent meg, az utébbi egy-két évben azonban egyre nagyobb
figyelmet a fordit a keleti orszagrészre is. Tobb kulfoldi érdekeltségti kereskedelmi cég,
multinacionalis vallalkozas - példaul a Metro, a Tesco, a Rewe stb. - orszagos hal6zat kiépitésére

torekszik, igy beruhazasi tevékenységiik is az orszag egyre nagyobb részét érinti.
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A kilencvenes években komolyabb kereskedelmi fejlesztésekre lényegében a kilsé
(kulfoldi) tékebevonassal tovabb mikods szervezetek esetében, illetve az ugyancsak zommel
kalfoldi cégek z6ldmez6s beruhazasai révén kertlt sor. A vallalatok rendelkezésére allo forrasok
alapjan, amely eltéré tékeerSt mutat, az elSttink allé néhany év kereskedelmi fejlesztéseit
tovabbra is féleg a kilfoldi érdekeltségli szervezetek, illetve tékebefektetések hatarozzak majd
meg. A kiskereskedelem tovabbi atalakulasat vonjak maguk utin az utdbbi években megjelent
bevasarlokozpontok, amelyek szerteagazé kereskedelmi kinalatot és kiegészité szolgaltatasokat

nyujtanak.

A kilencvenes évek elsé felében jelentés mértékben nd## a magyarorszagi kereskedelmi

vdllalkozdsok s3dama, mikiben azok dtlagmérete (forgalom, boltok sgdama) mérsékliditt.

tablazat
Kereskedelmi és vendéglaté tizletek szama
(janudr 1-én

Megnevezés 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Altalinos aruhazak 203 553 707 788 704 675 616
Elelmiszeriizletek 25005| 37687 43342 49999| 54901 58590 59743
Ruhazati Gzletek 13302 20280 23172 26333| 29504 32390| 34031
Vegyi aru tizletek 1541 3478 4 343 5245 5696 6241 6 477
Iparcikk tzletek 5461 10 391 12847 15791 18256 20246 21729
Kultarcikk tizletek 4769 7673 9545 11511 13227 140648 15556
Egyéb szakiizletek 20 371 26373 29630 32094 33119 34214 33966
Tuzel6-, épitbanyag, 5082 4 550 5125 5903 6399 6795 7 356
tizemanyag telepek
Gyogyszertarak 1486 1597 1737 1866 2015 . 2036
Boltok 6sszesen 77280 112582| 130448 149530 163821| 173799 181510
Vendéglatohelyek 29352 41136| 46249 50519 54040 56934| 58175
Minddsszesen 106 632 153718 | 176 697| 200049| 217861 | 230733| 239 685
Forrds: KSH

A szervezetek és uzletek szamanak gyors emelkedését a kiskereskedelmi forgalomban
értékesitett arumennyiség 25 szazalékos csokkenése kisérte 1990 és 1997 kozott. 1998-ban

viszont — az el6zetes adatok szerint — 8,7 szazalékkal emelkedett a forgalom volumene.

75



tablazat
A kiskereskedelmi forgalom alakulasa
folyd dron, millidrd forint

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

1070 1301 1569 1967 2053 2389 2790 3197 3865

Forrds: KSH

Az 1994 és 1998 kozotti id6szakban a kozepes méretd, 51-100 négyzetméteres teriiletd boltok
szama  csokkent, a 400 négyzetméter feletti nagyobb  boltoké névekedett. A
bevasarlokozpontokkal, a nagy alapteri boltokat felvonultaté lancokkal legkevésbé a kozepes
méret boltok képesek versenyezni, bar ezen tdl annak is komoly jelent6sége van, hogy valamely
tzlet bekapcsolédott-e valamilyen beszerzési egyestlésbe és/vagy boltlancba. A kisebb, helyi
(egy-egy utca, falusi térség) kiszolgalasra hivatott boltok egy részének is megvan a tulélési esélye.
Hiszen a nagy lancok nem érnek el mindenhova, a napi cikkek beszerzésében komoly szerepe van
a vevOkozeli egységeknek, és a fogyasztasi, beszerzési szokasok uniformizalasanak is megvan a
hatara. Az értékesitési formak, illetve az értékesitési helyek forgalmon beltli aranya is

atalakuloban van.
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tablazat
A kereskedelmi értékesitési palyak aranyanak alakulasa (%)

Megnevezés 1996 1997 1998 1999*
Bevasarlokozpontok, hipermarketek 26 28 31 35
Altalanos 4ruhdzak 18 18 17 16
Szaklizletek, szakaruhizak 29 29 28 26
Elelmiszer-iizletek 15 15 14 13
Egyebek 12 10 10 10
Osszesen 100 100 100 100

Becslés Forrds: Ecostat

A diszkontok, a bevasarlokozpontok, a hipermarketek hanyada megnétt. Hatasuk a
kereskedelmi vallalkozasok hatékonysagaban, az egy négyzetméterre esé forgalomban is tetten
érhet6. A forgalmas C+C aruhazak, a diszkontok, a szupermarketek és a hipermarketek fajlagos
értékesitése joval magasabb, mint a kereskedelem atlagos egy négyzetméterre esé forgalma.
tablazat

Az egy négyzetméterre jut6 brutt6é arbevétel
(folyd dron, ezer It

Cégek 1994 1995 1996
Metro 670 1110 1600
Plus 420 700 1210
Kaiset's 550 600 850
Spar 780 820 900
Tesco 400 600 850
Julius Meinl 300 420 610
Hazai atlag 280 330 380

Forras: Vallalati adatok alapjan sajat szamitas

3.3.2. A hazail kereskedelem virhato fejlodése

El6rejelzésiink készitésekor feltételeztiik, hogy

- a hazai fogyasztas és a kereskedelmi forgalom rovid és kozép tavon névekedni fog,

azaz a kereskedelem bévils piacra szamithat,

- a kulfoldi érdekeltségt szervezetek szerepe tovabb erésodik,

77



- egyre tobb kereskedelmi szervezet él azokkal a moddszerekkel, amelyek a fejlett

orszagokban elterjedtek,

- a kereskedelem gyorsulva koncentralodik, a szereplék kozott erds szelekcid zajlik le, a

kisebb méretd forgalmazék egy része kiszorul a piacrol.

Ugyanakkor arra is tekintettel voltunk, hogy a hazai kereskedelem fejlédését kulonféle mas
tényez6k is determinaljak. Igy a kereskedelem nemzetkozi fejlédési tendencidi, kiilonosen az EU-
ban kitapinthaté folyamatok, a kulféldi befektet6k magyarorszagi magatartasa, a mikoédotoke-
import alakulasa, és az el6bbiekhez szorosan kapcsolédva a forgalmazasi médszerek, tzlettipusok

valtozasa.

Mindezekre figyelemmel, feltételezésiink szerint kozéptavon a magyarorszagi nagy- és
kiskereskedelem struktiraja a fejlett orsgdgokban kialakult jellemzok irinyba fog elmozdulni, az orszag
kozéptava EU-csatlakozasa is ebbe az iranyba mutat. A magyar tulajdonban levé vallalkozasoknal
is kialakul a sajat nagykereskedelmi tevékenység, a listazasi dij, a polcpénz, a diszkontértékesités,

az egységes arculatt tzlethalozatok megteremtése, a C+C tipusu értékesités, a franchise.

A disztribicidban jelentds technikai fejlédés zajlik, ami egyben az el6ttink allé négy-6t évben
alkalmazott disztribuciés modszerekre is hatassal van. A koévetkez6 modszerek és technikai
megoldasok tovabbi terjedése varhato: regionalis disztribtcios kézpontok 1étesitése, szamitogépes
készletgazdalkodas, vonalkdd-rendszer, hiit6lancok kiterjesztése, a boltok egységes megjelenése, a
marketing erdsitése és értékesitési akciok szervezése, elektronikus rendelési modszerek ¢és
tizet6eszk6zOk alkalmazasa. Megjelentek a kereskedelmi markak, amelyeknek a kévetkezd

években egyre szélesebb kori lesz a szerepiik.

A nyugati orszagokban megtalalhaté vallalkozastipusok, illetve azok csirai a magyar piacon is
fellelhet6k. A nyugati fogyasztasi szovetkezetekhez hasonld tevékenységet probalnak kifejteni az
afészek, illetve k6z0s nagykereskedelmi beszerzé egységiik. Az 6nall6 kiskeresked6k beszerzési
tarsuldsai és Onkéntes lancai is megjelentek. Az 6nall6 kiskereskedelmi és nagykereskedelmi

vallalkozasok sokasaga is megtalalhaté a magyar piacon.

A gazdasagi novekedés folytatddasaval és a belsé kereslet névekedésével fokozatosan né a
hazai fogyasztas, folytatidik a visirldi sokdsok dtalakuldsa. Bz egyrészt a fogyasztoi kereslet

jovedelem-kulonbségek miatti differencialodasaval fligeg Ossze, ami a megvasarolt termékek

78



szerkezetének (mindség, beltartalom, eltarthatosag, egészségligyl szempontok stb. szerinti)
modosulasaval jar. Masrészt, a lancok, a bevasarlokézpontok, a diszkontiizletek terjedése életmod
alakit6 hatasi. Harmadrészt, névekvé rétegek esetében felértékelédik a szabadid6-megtakaritas, a
vasarlasok gyakorisaga csokkentésének igénye. Negyedrészt, az alacsonyabb jovedelmd, de
megtakaritisra torekvé egyéb rétegek szintén keresik az olcsdbb beszerzési formakat. Am ezzel
egyidejileg a korabbi vasarloi szokasok is széles rétegek korében fennmaradnak, illetve bizonyos

(f6leg napi) cikkeket ezutan is hagyomanyos modon szereznek be.

Az el6ttink allé négy-6t évben a napi cikk-kereskedelem koncentracios foka névekedni fog,
bar az egyelére nem lesz olyan mértékd, mint a fejlett észak-eurdpai orszagokban. A

kereskedelem fejlédésének f6bb elemei a kévetkezok lesznek.

- A napi cikk és az élelmiszer-forgalmazasban tovabb élez6dik a verseny, a pozicidharc.

- A hazai kereskedelmi vallalati szerkezet - a boltstruktiira - a kivetkezd 2-3 évben kozelebb
lesz a dél-enrdpai orszdagokban sgokdsos modellheg, ahol a kis- és kozepes méretll kereskedelmi
egységek szerepe nagyobb. Késdbh azonban nem zarhaté ki, hogy a magyar struktura
mindinkabb a3 ésxak-enrdpaiboz fog hasonlitani. A kis- és kozepes méretd boltok, a

diszkontértékesités sulya jelentSs lesz, a hipermarketeké pedig fokozatosan névekvé.

- A kisboltok talpon maradasa szempontjabol alapveté fontossagu a megfelelé
beszerzési politika, anélkil nem lehetnek versenyképesek a nagyban vasarlé lancokkal
szemben. Ebben segitségiikre lehetnek 6nkéntes beszerzési tarsulasaik, illetve a franchise. Sok
onall6 kis- és nagykereskedelmi vallalkozas azonban tékeszegénysége és a piaci kihivasoknak
val6 meg nem felelés miatt tonkre fog menni. Zémik a mai kényszervallalkozék kozil fog
kikeriilni. Az 1998. évi helyzethez képest a &isebb boltok szdamanak t6bb mint egy-negyedes csokkenése
virhatd az el6ttink allo 4-5 évben. Emlékeztetnink kell azonban arra, hogy ez nemcsak a
nagyobb forgalmazok kiszorité hatasival magyarazhatd, hanem egyfajta természetes
korszertisodési folyamat: Magyarorszagon ma az EU-beli atlaghoz képest az tzlethalozat

elaprézott.

- A tevékenység-profilt tekintve mindinkabb a demigrosz jellegii szervezetek dominancidja lesy
Jellemzd. A kereslet differencialédasahoz igazodva, a magas jovedelmi rétegekre alapozva, a
szakboltok (sajt, bor stb.) terjedése varhaté, ami elsésorban a f&varosban és a nagyobb

varosokban valdszintsithetd.
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- A nagyobb lancok a kisebb varosok, nagykozségek szintjénél lejjebb nemigen
terjeszkednek, mar csak a méretgazdasagossag és a fizet6képes kereslet alakulasa miatt sem, s
itt is inkabb diszkontjellegti egységeket épitenek. A kis helységekben tovabbra is meghatarozé
poziciot tolthet be a megujulé modszereket alkalmazo, kisméretii egységekbil dlld, valamint a

sz0vetkezeti kereskedelen.

- A kiskereskedelmi lancok, beszerzési tarsulasok alkupozicidia erdsidhet a beszillitékkal
szemben, ami csak az informacidtechnologia fejlesztése, a beszerzések koncentralasa révén

érhetd el

34. Elelmiszer-gazdaség
3.4.1. A jelenlegi helyzet f6bb jellemzoi

A kilencvenes évek elején bekovetkezett valtozasokat a mez6gazdasig még nem heverte ki.
1990-1994 kozott lebomlottak az el6z6 agrarrendszer kiilonféle elemei, am ezzel egyidejileg csak
lassan vagy nem indult meg a piacgazdasagi kovetelményeknek megfelel$ 4j rendszer kiépitése; az
agazatban széles kérben elbizonytalanodas és zavar valt jellemz6vé. A tulajdonszerzési szabalyok
végrehajtasa elhuzodott, a birtokrendszer lassu formaldédasa nem tette lehetévé, hogy olyan
egyértelmd agrarpiaci rend alakuljon ki, amelyekre egy unids tipust intézményrendszer

felépitheto.

1996 dta tigyelheté meg a mezbgazdasag 0j és atalakult szerepldi kirének részbeni stabilizdaldddsa és
az Ujra-feltkésitett élelmiszeripar termeléstereld hatisanak érvényesiilése. Ennek kovetkeztében tudtak
stabilizalédni — a stabilizalodast gatlé torvények ellenére — a foldhasznalati viszonyok, kialakultak
a szolgaltaté vallalkozasok ¢és a legfontosabb egytittmikodési formak. A terménykereskedelembdl
fokozatosan kiszelektalodtak a megbizhatatlanok, a tobbiek pedig - részben - értékesitési
stratégiakat kialakité halozatokba rendez6dtek. A lathaté piacok korlatozottsaga és a
mezbgazdasagi tevékenység j6vedelmezdségének gyors csokkenése 1998-ra harmadara apasztotta
azok szamat, akiknek esélyiik van arra, hogy megélhetésitket a mez6gazdasagra alapozzak.
Vilagossa valt a sikeresek, a talélésre esélyesek és a reménytelentl lemaradék tarsadalmi
csoportjainak elkilontlése. Megnétt ugyanis a mindségi  termelésre  valé képesség, a

termelékenységi elény és a halozati pozicié jelentSsége.

Az agrarpolitika - 1993 bta — feloldbatatlan ambivalencidkkal kiisgkodik. Egyrészt azért, mert a

lehetséges piacokra iranyuld versenyképes termelés megszervezése és halozatokba rendezése,
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lletve az Unié intézményrendszeréhez valé igazodas azt igényelné, hogy jogi eszkozokkel is
stabilizaljak a mezégazdasagi szereplSk korét, és elsGsorban a birtokrendszert. Am, ha a foldjog,
a kooperaciés intézményrendszer és a tamogatasi technikak - az Uniéban szokasos médon — az
éppen létezé birtokrendszer stabilizalasat szolgalna, akkor az allam elfogadna a “tdlél6” volt
szovetkezetek és a sikeres 0j gazdalkodok tobbieknél elénydsebb helyzetét. Fulggetlentl az
ideoldgiai és erkolesi megfontolasoktol. Masrészt tagolt tajgazdalkodasi politika és a kedveztlen
tertiletek falvaira vonatkozé szocidlpolitika nélkil nem lehet elvalasztani az altalanos — az
agrarpolitikdban is kovetendé — kornyezetvédelmi és a lakossag biztonsagat szolgald politikai

elveket az agrariumot befolyasol6 gazdasagi célu beavatkozasoktol.

A mezbgazdasag - atalakuldsanak mai szakaszaban - igen érzékeny az intézményrendszer
nydjtotta garanciakra, illetve az allami befolyasolas és tamogatas technikaira. Ra van utalva arra is,
hogy tavlatos berendezkedéséhez az allam nyujtson segitséget. Az emlitett ambivalenciakkal valé
szembenézés hianya miatt azonban az dllam egyel6re nem tudja elvégezni a magara vallalt
feladatot. Igy a szereplok nagy része is stratégia nélkiil, csupan a tilélésre tirekedve gazddlkodik. A
mez6gazdasag olyan akut fesziiltségekkel kiszkodik, amely ag élelmisgeripar novekedését is akaddlyozza.
A mezbgazdasagnak csak egy része képes igazodni a felhasznaléi igényekhez. A pozitiv mintak

terjedését (lathatova formalddasat) fékezi az intézményrendszer fejletlensége.

A nemzetkozi tendenciakhoz igazodva - ag élelmiszer-gazdasag GDP-n beliili részesedése mérsékliditt,
a szektoron belil az élelmiszeripar és a kereskedelem javara atrendezédtek a hozzaadott érték-
aranyok. A mezd6gazdasag és az élelmiszeripar hozzajarulasa az orszag j6vedelméhez tiz év alatt
kevesebb mint a felére csokkent. Ebben két folyamatnak volt dont6 szerepe. A kilencvenes
évtized elejének valsagaban a termeléscsokkenést (kozel 30%) csak néhany tertleten kovette az Uj
névekedési palyak megtalalasa. Az agrar GDP aranycsokkenésének masik oka a mezdégazdasagi

munka leértékel6dése, ma kevesebbet termelnek és olcsébban.

Mig a mez6gazdasag, a vad- és erd6gazdasag, illetve a halaszat egytittes részesedése folyé aron a
GDP-bdl az 1991. évi 8,5 szazalékrdl - a termelés gyors visszaesése miatt - 1994-re 6,0 szazalékra,
majd 1998-ra 5,0 szazalék kozelébe csokkent, az élelmiszeripar aranya a brutté hazai termék
eléallitasaban 1991-ben 5,0, 1994-ben 4,3 és 1998-ban 4,0 szazalék volt. igy 1998-ra a sziken vett
¢lelmiszergazdasag részesedése a GDP-bol 10 szazalék korilire mérséklédott. Az agrobiznisz: a
mezbgazdasag, az élelmiszeripar, az élelmiszer-kereskedelem, illetve a kapcsolodo tertiletek (a
szolgaltatok, a gépipar, a takarmanyipar, a vegyipar, az ¢Elelmiszeripari gépgyartas, a
csomagoldanyag-ipar, a szallitas, a bankszolgaltatasok, az oktatas stb. agrarszektorhoz kapcsol6do

tevékenységi hanyada) részesedése pedig a GDP 17-18 szazalékat tette ki 1998-ban. Az
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¢lelmiszer-gazdasag foglalkoztatasi szerepe is visszaesett, hiszen a mez6gazdasagi keres6k szama
nagyobb mértékben és tartésabban csokkent, mint az iparban. 1990-ben még az aktiv keresék
22,2 szazaléka talalt megélhetést a mez6gazdasagban és erdégazdalkodasban (18%), illetve az
¢lelmiszeriparban  (4,2%), mig 1997-ben 11,8 szazaléka (mez6- és erdbgazdalkodas 8,6%,
élelmiszeripar 3,2%). A tobb év ota évi 2,5-3,0 milliard dollar koézott alakuld agrarkivitel még
1995-ben is az export tobb mint 20 szazalékat tette ki, am azdta a gép- és muszeripar

exportpotencialjanak gyors er6s6dése miatt, ez az arany 1998-ig 11-12 szazalékra valtozott.

A mezbgazdasagi termékek bruttd termelése tobb éves visszaesést kovetben 1994-tdl
emelkedett Gjra. Az 1994 és 1996 kozotti novekedést 1997-ben és 1998-ban enyhe csokkenés
kovette. A termelés szintje 1998-ban az 1990. évinek kb. a birom-negyedét tette ki. Az dgazat az iparnal,
de még az épitSiparnal is lényegesen lassabban haladja meg a kilencvenes évek elsé felének mély
recesszidjat. A jelentSs tulajdonosvaltason atesett és atstrukturalédott élelmiszeripar 1992-ben
megindult névekedése 1995-ig tartott. A termelésbovilést 1996-ban és 1997-ben csokkenés
kovette, majd 1998-ban ujra szerény mértéki novekedés kovetkezett (az élelmiszeripar 1998. évi
termelése az 1990. évinek a 81,9%-a volt). Az élelmiszeripar fellendilést kévetd ismételt
megtorpanasat el6bb a hazai, majd a kiilpiaci korlatok indokoltak, am nagyrészt a mezégazdasag
alkalmazkod6 képességének, a mezégazdasagi egyittmikodés gyengeségének volt a
koévetkezménye. Ugyanakkor a kilencvenes években, részben a kilf6ldi befektet6k tevékenysége
nyoman és az ¢élelmiszer-kereskedelem nyomasara, sokat javult a termékminéség, a csomagolas és

a marketing.

tablazat
A mezégazdasag és az élelmiszeripar brutté termelésének alakulasa

(eli25 év=100%

Ev A mezégazdasag bruttod Az élelmiszeripar brutté
termelése termelése
1991 93,8 90,3
1992 80,0 87,4
1993 90,3 103,6
1994 103,2 105,5
1995 102,6 101,6
1996 106,3 99,6
1997 96,2 93,1
1998 99,0 100,8

Forrds: KSH
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A mezbgazdasag sikerein napjainkban az ipar, a nemzetgazdasag, az orszag sorsa kevésbé
mulik mint tiz évvel ezel6tt. Am a hazai feldolgozéipar kozel harmadanak termelési lehetGségeit
(élelmiszeripar, mutragya- és novényvédbszer-gyartas, mezbgépgyartas, csomagoldeszkoz-ipar) és
nemzetk6zi halézatokban valé pozicidjat tovabbra is az hatarozza meg, hogy mennyire
szamithatnak a vallalatok és nemzetkozi partnereik a magyar mezdgazdasagra. Ugyanakkor a
mezbégazdasag az egyik legfontosabb kultdraformaléd terilet is: a taj (és a tér) kulturajat a
mezbgazdasag rendje dontéen befolyasolja (a tij rendje tikrozi és sugallja az adott tarsadalom

rendigényét).

3.4.2. Az élelmiszer-gazdasag varhato fejlodése

El6rejelzéstink készitésekor a kovetkezé feltételezésékkel éltiink:

- Az élelmiszer-gazdasagban sem piaci, sem politikai oldalrél nem kovetkezik be Gjabb

alapvet6é megrazkodtatas.
- A lakossagi fogyasztas bovilésével az agazat belfoldi értékesitése néni fog.

- Fokozatosan valtozé szerkezetben, a versenyképesség kovetelményeit figyelembe
véve a killpiaci eladdasok meg6rzésére, illetve a hazai intézményi és kooperacids rendszer

kiépulésének fuggvényében az export novelésére is mod nyilik,

- Az agazat gazdalkodasanak jogi és intézményi feltételei s kooperacids rendszerei az
eléttink allo koézéptava idészakban fokozatosan - bar a kivanatosnal sokkal lassabban -
¢épulnek ki, ezt a folyamatot a kézeled6 EU-csatlakozas (harmonizacio) a kézéptavua periddus

utolsé éveiben valdszintleg fel fogja gyorsitani,

- A versenyképes élelmiszer-gazdasag kovetelménye gazdasagfoldrajzi és kulturalis okok
miatt - eltéréen az élelmiszeripartol - nem jelentheti a mez6gazdasag egészének azonos elvi
piaci rendszerbe kapcsolasat (egyrészt, mert a mezégazdasagi termelSk jelentSs része nem a
versenypiacra, hanem csaladi és szomszédsagi szlikségletre termel; masrészt, mert a haztartas-
kiegészité gazdalkodas is Kkiterjedt, az abban koézremikoddk alapvetéen Onellatasra
torekszenek, s megélhetésiiket hosszabb tavon nem els6sorban a mezdgazdasagban képzelik

el).
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A rovid tava, 7999. évi kildtisok tekintetében kiemelendd, hogy az élelmiszer-gazdasdg tobh
részteriilete, egyuttmikodési halodzata sjra bigonytalan helyzetbe keriilt. A magyar gazdalkodokat éré
negativ vilagpiaci hatasokat (az orosz fizetési valsag elhuzédasat, a buza és a takarmanyok
arcsokkenését, a sertés és a baromfi szokatlanul magasra nétt talkinalatat Eurépaban, a CEFTA-n
belili egyre er6sebb agrarprotekcionizmus magyar exportot fékezé kovetkezményeit) nem képes
ellensdlyozni a hazai fogyasztas emelkedése. S6t, a hazai relativ arcsokkenés miatt tovabb nyilik
az agraroll6. A bizonytalansagot noveli az intervenciés és a timogatasi rendszer elveinek
esetlegessé valasa: az intervencios akcidk egy része nem erdsiti az igényesebb minéségli termelést,
a tamogatasi rendszer 1999. évi valtoztatasa (a 300 hektarnal nagyobb teriileten gazdalkodék nem
kaphatnak foldalapt tamogatast) fokozza a birtokok instabilitasat, bizonyos politikai indittatasa
jelszavak és kampanyok Osszezavarjak a mezdbgazdasagi termelés felét add jogi személyiségt
gazdalkodok stratégiait. Kedvez6 ugyanakkor, hogy er6sodik az uniés csatlakozas érdekében
szitkséges intézményfejlesztést serkentd allami befolyasolas is: termel6i regisztracié megkezdése,
termel6i értékesitési szervezetek létesitésének Osztonzése, informacids rendszer fejlesztése, a
SAPARD-programhoz kapcsolédva vidékfejlesztési program készitése. A piaci és intézményi

bizonytalansagok kévetkeztében azonban ez utébbiak hatasa valészintdleg csak korlatozott lesz.

A felsoroltak miatt az 7999-ben a mezdgazdasdgi és élelmiszeripari termelés, lletve az élelmiszer-
gazdasagi beruhazasok csokkenésével kell szamolni. Mégis valdszintitlennek tnik, hogy egy ujabb
Osszehtuzodasi szakasz kezdetét jelentené ez az év. Bz csak akkor kovetkezne be, ha a
Foldtorvény és a Szoévetkezeti Torvény politikai indittatasa moédositasaval lehetetlentilnének a
szereplék. Az agrariumban érdekeltek az Gjabb tanulsagokat feldolgozva feltehet6en tovabb
haladnak a palydjan: er6sédnek a felhasznalo-orientalt gazdalkodasi médok és mezbgazdasagi
egyuttmuikodések, s folytatodik a mez6gazdasagi szolgaltatoi és terménykereskeddi kor egészséges

szelektalodasa.

Kozéptivii eldrejelzésiink szerint a hazai fogyasztas béviilése, az EU piaci jelenlét, a kelet-eurdpai
kapcsolatok részleges regeneralodasa piaci teret kinal az agrartermékeknek. Meghatarozé viszont,
hogy a kilonb6z6é piaci természetd termékek értékesitési kilatasai és versenyesélyei eltérnek
egymastol, ezért a névekedésre orientalbdd magyar élelmiszer-gazdasagnak jelentSs szerkezeti

valtozassal is szembe kell néznie.
- A gabona- és a histermelés, illetve a szantdfoldi ipari novények hazgai és kiilpiaci keresletében
kozéptavon csak Jassii novekedésre, s kiélezett nemzetkGzi versenyre lehet szamitani. Ezért ezen

a tertleten a piaci poziciok megdrzése is azon mulik, hogy milyen mértékben tud fokozédni a

piacra bevezetett sajatos termékekre (példaul pulyka felvagott, Pick-szalami stb.) szervez6dott
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termelés, és hogy mekkora a megbizhaté mindségl, versenyképes ara termelés részaranya.
Azok a magyar gazdalkodok, akiknek lehet&ségiik van szakszerd, komoly gabonatermelést
végezni, s akik koordinalt és hatékony allattartast folytatnak, meg tudjak vetni labukat a
piacokon. A tobbiek kiszorulasa mind a hazai, mind a kiilsé piacokrdl folytatédni fog. A
dontéen a Dbelf6ldi piacra termel6 tejszektor novekedését korlatozza az, hogy a
fogyasztasnovekedés és igy a piacbéviilés titeme kozéptavon lassubbnak {gérkezik, mint az a
hozamjavulasi lehet6ség, amit a tehenészetek egyre jobb tenyészt6i munkaval és a tartas

racionalizalasaval el tudnak érni.

A borpiacon mennyiségi nivekedésre nem lehet szamitani. Ertéknévekedés érhetd viszont el a
munkaigényes ¢és az értékes termékek aranyanak noévekedésével. A forgalmazasi szabalyok
tovabbi szigoritasaval és igy a mulborgyartas visszaszoritasaval olyan céhes természeti rend
kiépitésével kell szamolni, amely korlatozni tudja az asztali borok kinalatat, megvédi azokat a

mindségrontastdl és biztositja a piacukat.

Nagyobb mértékii keresletbiviilésre redlisan a 0ldség-gyiinmoles termékek esetében lebet szdmitani.
Részben azért, mert mind itthon, mind Eurépaban ezek fogyasztisa novekedében van,
részben pedig azért, mert a nagy fogyaszté orszagok (Eszak- és Nyugat-Eurépa allamai, a
szentpétervari és a moszkvai piac) hol természeti okok miatt, hol emberi tényezék miatt nem
tudjak fenntartani és/vagy fokozni termelésiiket. E termékek forgalmazdsa és termelése
viszont olyan igényes hal6zatokat, egyluttmtkodési formakat, intézményeket kivan, amelyek

nehézzé teszik a piaci lehet6ségek kihasznalasat.

A vetd- és szaporitoanyagok, illetve az exekhe kapesolodd mezdgazdasagi solgdltatisok piacin is
vannak a magyar élelmiszer-gazdasagnak zerjesgkedési lehetdségei. Gabona- és takarmanymag-
termelésben és termelési szolgaltatasban a szomszédos orszagokkal (Romania, Szlovakia,
Ukrajna) val6 egytttmuikodési formakat szitkséges fejleszteni. Az északi orszagok pillangos
mag ¢és zOldség-szaporitbanyag piaci lehetOségeit G tipusd, nagyléptékd egytittmikodési
formakban lehet megkozeliteni, hogy az ottani vetémaggal foglalkoz6 cégek biztos

magyarorszagi termel6 teriiletekre szamithassanak Magyarorszagon.

Az BEU-hoz valé kozeledés és a csatlakozasra valo felkésziilés alapvetéen befolyasolja az
agrarintézmény-épités rendjét és iranyait, illetve a magyar élelmiszer-gazdasag szamara elérhet6
piacok helyzetét. A magyar élelmiszer-gazdasdg unios harmonizicidja a kigéptavi iddszak végére fel fog
gorsulni, aminek fontos szerepe lesz abban, hogy az agazat termékei versenyképesek lesznek-e az

unios és a belféldi piacon.
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- A felkésziilési program SAPARD keretében kapott EU-s kiegészité forrasok tobb
éven at Osztondzni fogjak és segitik az intézményfejlesztést, az allami szolgaltatasok
kiépitését, illetve beruhazasi forrasokat is ki tudnak egésziteni. Egyuttal timogatni fogjak
az Osszefuggd EU-konform intézményrendszer kiépitéséhez szitkséges tanulasi

folyamatot.

- Az unids informacids rendszer hazai kialakitasa érdekében a kovetkezé években
elkésziilnek a birtok- és szél6kataszterek, a gazdalkodasi és tamogatasi nyilvantartasok.
Fokozatosan alkalmazasra kertlnek azok az adatszolgaltatasi ¢és adatfeldolgozasi
modszerek, amelyeknek a kialakitasara és stabilizaldasara az unids intézményrendszer

torekszik.

- A tamogatasi eljarasok és feltételek szabvanyosodasa az uniés normak felé kozelit,
ami egyuttal a kooperaciods halézatok formalissa tételét és normainak stabilizalasat is segiti.
Az EU elvarasainak megfeleléen sor kertl a kistérségi és falufejlesztési programok
kidolgozasara, amelyek katalizaljak a kulonboz6 érdekeltek egytttmtkodését  és

tudatositjak a vallalkozasi stratégiak tajba és térbe illesztésének jelentGségét.

- A mezbgazdasagl értékesitési szervezetek szervezésének harmonizaciés kényszere
(els6sorban a kertészeti agazatokban) az elSttink allé években segiteni fogja az informalis

egyuttmikodések formalissa valasat, a kooperacios rendszerek attekinthet6vé tételét.

- Az Unidval szembeni kélesonos vamleépitések miatt néhany teriileten tovabb né
az  importverseny a  hazai  ¢élelmiszerpiacon  (példaul  borok,  sajtok,
paradicsomkészitmények, olcsé husrészek, takarmanyok, desszert termékek). Az unios
értékesitési halézatokkal és élelmiszeriparral valé egytittmikodés az el6ttiink allo években
er6sodik, amely a hazai terménykereskedé exportcégek és élelmiszeripari vallalatok

béviild tevékenységén keresztiil valosul meg.

Az el6bbiek nyoman a legkorabbi (2004. évi) unids csatlakozas idejére az agrdrdgazat elérheti
agt a minimals felkésiiltséget, amely lebetdvé teszi ag Unidba tagoldddst. Az intézményi, jogi keretek,
a kooperaciéos rend hianyossagai, a gazdasagi szerepl6k (részben) szemléletbeli
felkésztletlensége miatt azonban valdszind, hogy a tagga valas sok szereplé szamara

fajdalmas lesz.

A mezbgazdasag jogi, intézményi rendszere, kooperaciés haloi kiéptlésének varhato

korlatozott el6rehaladasa, a kovetkezetes intézményépités lassusaga és a gyakran nem
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kovetkezetes allami szerepvallalas (a szolgaltatasfejlesztés elémozditasa, az 4j EU-konform
intézményrendszer igényelte normak érvényesitése) miatt kozéptavon ag élelmisger-gazdasag

mérsékelt fejlodésével szamolunk.

A széban forgo id6szakban évi 3 szazalék korili fogyasztasboviilést feltételezve az élelmiszerek
hazai kereslete varhatéan ett6l elmaradva évi 2,5 szazalék korili titemben né (mivel a j6vedelmek
novekedésével lassan csokken az élelmiszerekre forditott kiadasi hanyad). A kooperacios halok
fejlédésének lasst elérehaladdsa miatt az élelmiszer-gazdasag killpiaci poziciéi nem javulnak
lényegesen, igy évi 2-2,5 szazalékos exportbéviiléssel szamolunk, az elmult évek 2,6 milliard
dollaros atlagahoz képest. Ez esetben nem né a termelés export részaranya és az import sem nyer
a mainal jelentésebb szerepet a hazai fogyasztasban. Az el6készités és a feldolgozas
fokozodasaval, illetve az élelmiszer-gazdasagon belili osztozkodasi aranyok valtozasaval az
¢lelmiszeripar és az élelmiszer-kereskedelem hozzajarulasanak részaranya né az agrobizniszen
belil. Kozéptaivon folytatodik a szlken vett élelmiszer-gazdasag aranyanak mérséklédése a

GDP el6allitasaban.

A mezdgazdasdg bernbdazdsai agz 1999. évi visszaesés utin lassan gyorsulva ismét nivekedni fognatk.
Részben a rekonstrukcids sziikségletek hatasara, részben pedig azért, mert az allam rakényszertl a
beruhdzasi tamogatasok fokozasara. A hazaiakat unids forrasok és az EU-n belili szerepre
készil6 élelmiszeripari befektetSk is ki fogjak egésziteni. Amennyire a jogszabalyok engedik a
befektet6k részt vesznek a birtokalakité beruhdzasokban is. Az élelmiszeripari beruhazasok
¢élénkiilésére csak az Unidba vald belépés kozeledtével - tehat a kézéptavu id6szak végén - lehet
szamitani, s az 1993/1995-6s névekedési utemet akkor fogja elérni, ha a mez&gazdasagi-

¢lelmiszeripari kooperaciés rend megerésodik.

A mezbgazdasagi foglalkoztatas szintjének kozéptava megitélése nemcsak azért bizonytalan,
mert az Ostermelés intézménye elfedi a valosagos gazdasagi és foglalkoztatasi viszonyokat, hanem
ezért is, mert a részmunkaidds foglalkozas a mez&gazdasagban nagyobb munkakapacitast jelent,
mint a féfoglalkozast. Ertékels kritériumok kérdése tehat, hogy kit tekintenek mezSgazdasagi
foglalkozasunak, s kit nem. A mai haromszazezresnek mondott f6foglalkozasa létszam 1999-ben
¢és 2000-ben csokkenni fog, s utana 250.000-270.000 f6s szint kortl stabilizalédik. Ez a szint

akkor lehet a sav fels6 hatara kozelében, ha novekszik a kertészeti termelés részaranya.

Megitélésink szerint ag élelmiszer-gazdasdg jelentdsége a foglalkoztatds szempontiabol it év miilva is

nagyobb lesz, mint a GDP elddllitasban betiltitt szerepe: Otszazezer féfoglalkozasu mezégazdasagi és
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¢lelmiszeripari keres6 mellett tovabbi mintegy Ot-hatszazezer fével is szamolni lehet, akik

rendszeresen szereznek kiegészité jovedelmet a mezbgazdasagban és az élelmiszeriparban.

4. A varhat6 kéltségvetési és monetaris politika
4. 1. Az allamhaztartasra vonatkozé prognoézis

Az allamhaztartas egyenlegének, illetve az elsédleges kiadasok és bevételek szerkezetének
alakulasa az elkovetkez6 idészakban meghatarozé fontossagu lesz a real GDP novekedés, a
dezinflaci6 sebessége és koltségei, a folyd fizetési mérleg egyenlege és fenntarthatdsaga, valamint

a t6kebearamlasok mértéke szempontjabol.

Az allamhaztartas pozicidjanak (stock és flow) el6rejelzésekor elsésorban az allamhaztartasra
befolyast gyakorol6 fontosabb makrogazdasagi tényezdéket, valamint a koltségvetési politikaban és
az allamhaztartas egyes alrendszereiben varhaté és az el6rejelzés elkészitésének idépontjaban

nagy valoszintséggel feltérképezhetd reformok hatasait vetttik figyelembe.

Sokkal kisebb mértékben tudtunk tekintettel lenni arra a hatasra, ami az EU csatlakozast
megel6z6en a csatlakozasbol kévetkezéen a kiadasok és bevételek, valamint az egyes alrendszerek
kozotti atrendez6dés tekintetében megjelenik, bar ez szintén befolyasolhatja az allamhaztartas

egyenlegének és adossaganak alakulasat.
4.1.1. Az dllamhdztartds pozicioit meghatdrozo tényezék

Az allamhaztartas kovetkez6 években varhat6 jellemz6it nagymértékben meghatarozzak az elmalt
4 évben bekovetkezett atrendezédések az allamhaztartas egyenlegében és adossagallomanyaban, a
kiadasok ¢és bevételek GDP aranyos értékében és szerkezetében. Az 1995. évi stabilizacios
gazdasagpolitika makrogazdasagi hatasainak eredményeképpen az allamhaztartas GDP aranyos
hianya 1994 ¢és 1998 kozott 8,7 szazalékrol 4,7 szazalékra mérséklédott, mikozben a 2,7
szazalékos els6dleges hiany 1,8 szazalékos szufficitté valtozott. Az elsédleges egyenleg javulasa, a
privatizacios bevételek realizalasa, valamint a gazdasag realnovekedése és az allamaddssagon
fennall6 atlagos realkamat-szinvonal kozotti eltérés csokkenése eredményeképpen ebben az 5
évben az allamhaztartas brutté addssaga a GDP 27,6 szazalékaval csokkent és 1998-ban alig

haladta meg a maastrichti 60 szazalékos referenciaértéket.

Az egyenleg javulasanak meghatarozé eleme az elsédleges kiadasok csokkentése volt, amelyek

GDP aranyosan a jelzett id6szakon belil 52,7 szazalékrol 39,5 szazalékra mérséklédtek,
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mikézben az elsédleges bevételek 49,5 szazalékrol 41,3 szazalékra csokkentek, amit kévetett a
jovedelemcentralizacié ¢és redisztribicié hasonlé dinamikaju visszahuzédasa. Az elsédleges
kiadasokat els6sorban a koltségvetési politika restriktiv jellege, valamint az intézményrendszeri
reformok alakitottdk: ezek eredményeképpen meghataroz6 médon csokkent a folyé transzferek
¢és a tOkekiadasok nagysaga és aranya, valamint mérsékelten visszaesett a dologi és bérkiadasok
részesedése. A teljes kiadasokon belil eleinte névekedett, majd - Osszhangban az alacsonyabb
nominalis kamatszinvonallal és addssagallomannyal - mérsékl6dott a kamatkiadasok részesedése.
A bevételeket a jelzett koltségvetési politika mellett elsésorban a ciklikus tényez6k befolyasoltak.
Aranyat tekintve nagyobbak lettek a lakossagi befizetések (elsésorban a  személyi
jovedelemadobdl eredbek), a tarsadalombiztositasi jarulékok, valamint a forgalmi addbevételek,

de csokkentek a tarsasagi jovedelem-adobevételek, a vamok és a tékebevételek.

Az allamhaztartas egyensulyi poziciéjanak alakulasara erGteljes hatassal lesz az inflacié varhatéd
tovabbi mérséklédése. A dezinflacid dsszességében enybén negativan érinti majd a Roltségvetést, mivel
altalaban negativ hatast gyakorol az elsédleges egyenlegre. A bevételek a nominalis j6vedelem
novekedésétdl erdteljesen fliggnek, a kiadasok viszont ennél joval merevebbek. Raadasul arra
szamitunk, hogy a nominalis kamatszinvonal az inflacié Gteménél mérsékeltebben csokken, és igy

a realkamatlabak tartosan magasak maradnak, novelve az operacionalis egyenleg hianyat.

A nominalis kamatszinvonal mérsékelt és inflaciokévetd csokkenésére lehet szamitani az
elkévetkez6 években is. Bzt indokolja egyfeldl a folyo fizetési mérleg egyenlegének varhatéan
magas hidnya és ennek kordaban tartasa érdekében a monetaris politika szamara rendelkezésre
all6 eszk6zok szlk kore. (A tékebearamlas fokozasa érdekében a realkamatlabakat magasan kell
tartani, a folyo fizetési mérlegdeficitbél ered6 magas kockazati felar miatt.) A fokozatosan
mérsékl6dé kamatszinvonal miatt lassi lesz a ma még a GDP 8 szazalékat kitevé kamatkiadasok

mérséklédése és a kamategyenleg javulasa.

A dezinflacié csokkenti majd az allamhaztartas inflaciés adobol szarmazoé bevételeit. Az ilyen
tipusa bevételek a GDP 0,5 szazalékra esnek, ami megfelel a mérsékelt inflaciéval és a
szamottevé real GDP novekedéssel rendelkezé fejlett gazdasagok elmult 15 évének atlagos

értékének.

Az allamhaztartas egyensulyi mutatoit kedvezden befolyasolja az el6rejelzés id6szakaban a gyors redl
GDP nivekedés. Kisebb lehet az elsédleges egyenleg javitasanak realgazdasagi koltsége, valamint
tovabb apadhat a GDP aranyos kamatkiadasok szintje, illetve 6sszességében kedvezben alakul az

allamadéssag dinamikajat leginkabb befolyasolo realnovekedés és realkamatlab koézotti kiillonbség.
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A koltségvetési politikaban az el6rejelzési id6szakban tobb tényezé ellentétes hatasa fog
érvényesiilni. Egyfeldl ismételten nagyobb hangsuly keriil majd - az elmult két évvel szemben - az
egyensulyl szempontok szigoribb érvényesitésére, ami a koltségvetést a mérsékl6dé nominalis
kamatkiaddsok mellett az elmult idészaknal magasabb elsédleges egyenleg elérésére és ezen
keresztil az allamhaztartas finanszirozasi szikségletének erételjesebb csokkentésére készteti.
Masfeldl az elsédleges egyenleg javitasanak lehetSségei behataroltak: a mérsékl6dé inflacié altal
enyhe negatfv hatison tulmenden figyelembe kell venni, hogy az egyenleg romlasat
eredményezheti a NATO és EU tagsagbol, illetve a csatlakozasi szandékbol ered6 kiadasi
kotelezettség, az egészségiigyi ¢és oktatasi kiadasok varhaté novekedése, valamint az adorendszer
atalakitasanak eredményeképpen mérsékelni szandékolt jévedelemcentralizacié. Mindezek
kovetkeztében ag elsddleges egyenleg enyhén nivekvd tibbletére samithatunk az elkévetkez6 idészakban,
az egyes éveken beldl alakulast pedig az emlitett két tényez6 kozotti atvaltas hatarozza majd meg

— a vitt gazdasagpolitika fuggvényében.

Az allamhaztartas egyenlegének dinamikajat is befolyasoljak a koltségvetés kiadasi és bevételi
oldalan varhat6é szerkezeti atrendezédések. A kiadasok esetében - funkcionalis bontasban
elemezve - elsésorban a kamatkiadisok, a dologi, és bérellegii kiaddsok csikkenésére lehet sgdamitani, mig
aranyat tekintve novekedni fog a felhalmozasi és human t6kére forditott kiadasok részesedése. A
bevételek esetében érezhetben meérséklddni fog az élomunka terhelése az ebbdl eredd versenyképességi
hatranyok csokkentése és nemzetk6zi harmonizacié miatt, mikdzben tovabb nivekszik a fogyasztdst

és forgalmat terheld kouetett adok és a tokejovedelmek adotatasibil eredd bevételek részardanya.
4.1. 2. Az dallamhzztartds egyenlegmutatoi

Tekintettel az inflacid, az allamadéssag és a nominalis kamatlabak szintjére az allamhaztartas
egyenlegmutatoinak alakuldsit az elsédleges bevételek és kiadasok, a kamatkiadasok és a
privatizaciés bevételek alakulasa hatarozza meg. Az elsédleges egyenleg tobblete (a privatizacios
bevételekkel egytitt) meghatarozé szerepet jatszott az  1995-1998 kozottt adodssag-  és

egyenlegjavulasban, semlegesitve a kamatkiadasok novekedését.

Az elsédleges egyenleg tébblete ugyanakkor 1997 koézepe ota fokozatosan csokken, ami -
parosulva a real GDP dinamikus, 1998 végéig gyorsuld titemi novekedésével - a fiskalis politika
egyértelmi fellazulasat jelzi. Az elsédleges egyenlegben az el6rejelzési idészakban a tobblet
kisebb mértékd novekedését varjuk, elsésorban a kedvezé real GDP névekedés altal az els6dleges
egyenlegben érvényesilé pozitiv ciklikus hatds, valamint az allamhaztartas finanszirozasi

szitkségletének keretek kozott tartasa érdekében varhatéan bekovetkez6 fiskalis kiigazitisok
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nyoman. Az elsddleges egyenteg 1999-ben tovibb csokken, majd ezt kovetden 2000-15] varbatoan nivekszik

a szufficit - 6sszhangban a koltségvetési kiigazitassal.

Ugyanakkor az elsédleges egyenleg javulasa Osszességében atmeneti és mérsékelt marad, és
2002-15] kezdddien ismételten csikkend tobblettel szamolunk. A csokkenést a politikai ciklus hatasanak
tigyelembe vétele mellett a mérsékl6d6 kamatkiadasok altal lehet6vé tett nagyobb mozgastér,
valamint az inflacié csékkenése is eredményezi. Ezzel egytitt véleménytink szerint az el6rejelzési

id6szak végére az elsédleges egyenleg tobblete visszaall a kiinduld 1998-as év szintjére.

j:: ?lf:rtnhéztartés egyenlegmutatoinak és f6bb komponenseinek GDP aranyos alakulasa
Megnevezés 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Elsédleges bevétel 44,6 42,61 40,81 40,81 403 39,7 39,2 38,8 384
Elsédleges kiadas 40,3 39,6| 394 393 38,1 375 374 371 36,9
Elsédleges egyenleg 4,3 31 1,5 1,2 2,2 2,2 1,8 1,8 1,5
Kamatbevétel 1,5 1,9 0,6 0,9 0,7 0,4 0,3 0,3 0,3
Kamatkiadas 8,8 9,71 -7,00 -7,0 -6,4f -57( -49| -43| -39
Kamategyenleg -7,3 -7,8| -6,4| -6,1] -5,7| -53| -4,6 -4/ -3,6
Privatizaciés bevételek 39 2,9 0,5 0,9 0,4 0,1 0,1 0,1 0,1
GFS-egyenleg 0,8 -19 -4,4| -4,00 -3,2 -3,00 -2,7[ -2, -19
Teljes egyenleg 3,1 -4,8] -49 -49 -3,5| -3,1] -2,8 -2,2| -21

Az elbrejelzési idbszakban egyenletesen, de tartdsan mérséklidni fog a kamatkiaddsok GDP ardnyos
értéke. A kamatkiadasok kedvez6 alakulasat eredményezi tobbek kozott a real GDP dinamikusnak
tekinthet6 novekedése, valamint az allamaddéssag nominalis értékének lassuld titemd béviilése,
lletve GDP aranyos értékének csokkenése. Az allamhaztartas csokkend kamatkiadasai mogott

emellett a nominalis kamatszinvonal csokkenése is meghatarozo.

Az allamhaztartas altal realizalt kamatkiadasok GDP aranyos szintje - az eurd-6vezetnél az
elérejelzési id6szak végén még mindig magasabb inflacié mellett - az euré-6vezetben kozepes (60
% korili) allamaddssag/GDP mutatéval rendelkezé gazdasagok atlagos szintjére (4-4,5%)
csOkken. A kamatkiadasok csokkenése mellett a kamategyenleg javulasa kisebb mértékd lesz, mert

a csOkkend kamatkiadasokat a mérsékl6d6 kamatbevételek részben ellentételezni fogjak.
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Az allamhaztartasi egyenlegek alakuldsat érdemben befolyasolé utolsé tényezd a privatizdcids
bevételek szintje, amely a kiugré 1995-1996. évi mértéket kovetben erteljesen csokkent az elmult
két évben. Jelentésebb privatizacidés bevétel realizalasara 1999-ben és talan kisebb mértékben
2000-ben nyilik lehet6ség az allamhaztartas finanszirozasi sziikségletének csokkentése érdekében,
majd ezt kovetSen a privatizacios bevételek GDP aranyos részesedése minimalisra csokken,

tikrozve az értékesithets allami vagyon nagysagat.

Az &llamhéztartas GDP aranyos egyenlegmutatéi
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Az allamhaztartas egyenlegében jelentdsebl korrekciora 2000-ben keriil majd sor, koszoénhetben az
elsédleges egyenleg megel6z6 éveknél magasabb tobbletének, a kamatkiadasok csokkenésének,
valamint a privatizacidés bevételek realizalasanak. A korrekcié olyan esztendé utan torténik,
amikor az allamhaztartas hianya meghaladja a kormanyzat altal szamitott értéket és a kiigazitas
egyre sziikségesebbé valik. A 2000-es kiigazitast kévetéen véleménytnk szerint folytatédik az
allamhaztartas finanszirozasi sziikségletének csokkenése: ebben - szemben az 1990-as évek
masodik felével - nem az elsédleges egyenleg javulasa, hanem a kamatkiadasok csékkenése és a

kamategyenleg javulasa jatssza majd a dont6 szerepet.

Az dllambaztartds finansgirozasi sgiikségletének csokkenése véleményink szerint zartds folyamat lesz: ezt
egyfel6l lehetévé teszi a hiany mérsékl6dé szintje, masfel6l kikényszeriti az EU normakhoz
torténé egyre erételjesebb igazodas, valamint az exogén sokkok elkertilésének és kezelésének

gazdasagpolitikara nehezed6 kényszere.
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4.1.3. Az dllamadossdg alakulisa

A kovetkezokben meghatarozzuk az allamhaztartas brutté addssaganak varhaté alakulasat az
1999-2004 kozottt idészakra. A kiszamitashoz az allamadéssag valtozasat befolyasold tényezdoket
vettiik figyelembe, ezek az allamadodssag szintje, az allamhaztartas elsédleges egyenlege, az
allamhaztartas pénzteremtésbdl eredd seigniorage bevételei, valamint a gazdasag realnévekedése

és az allamhaztartas fennallé addssaga utan fizetett atlagos realkamatok®.

A gazdasagi novekedés varhaté realitemére, valamint az els6dleges egyenlegre vonatkozo
adatok a jelen el6rejelzésben szerepelnek, igy a dinamika alakulasahoz a pénzteremtésbdl ered6
bevételeket ¢és az addssig utan fennallé atlagos realkamatlabat kell meghatarozni. A
pénzteremtésbdl szarmazo nettd bevétel (mely a pénzteremtésbdl szarmazoé jegybanki bruttd
bevétel csokkentve a jegybank altal a kotelezd banki tartalékokra fizetett kamatokkal)
meghatarozasanal figyelembe vettlik, hogy annak atlagos szintje az utdbbi 5 évben - jelentGs
variancia mellett - a GDP 0,7 szazaléka volt. Tekintetbe véve a korabbi évek tapasztalatait, az
inflaci6 alakulasat, a bankrendszerre a kotelezé tartalékon keresztil nehezedd jegybanki elvonas
tovabbi csokkenését, illetve a hazaithoz hasonlé infliciéval rendelkezé gazdasagokban szokasos

seigniorage szintjét, a seigniorage virhatd nagysagdt a GDP 0,5 szazalékra becsiiljiik.

Az elbrejelzés kritikus eleme az allamadossag utan teljesitett kamatszolgalat realértékének
meghatarozasa, mert ebben az esetben figyelembe kell venni az allamadéssag devizaszerkezetét, a
hazai és nemzetk6zi kamatlabaknak és az inflacié varhato alakulasat. A nemzetk6zi gyakorlat és a
korabbi id&szakra is elvégzett szamitisok 6 szazalékos realkamatlabbal szamoltak. A mi
szamitasunk ennél kisebb - részben a csokkend inflacid, a mérsékl6dé kockazati prémium,

valamint az adéssag lejarati szerkezetének valtozasa miatt.

Ugyanakkor figyelembe kell venni azt is, hogy a jov6ében fokozatosan valtozni fog az
allamhaztartas adéssaganak devizaszerkezete. A devizaaddssag aranya a teljes addssagon beltl

1998-ban 39,5 szazalék volt, mig a nominalis értékét tekintve is évrol évre csokkenéd MNB altal

63D = (Pb+S) + (r-g)/(1+g) x D,

ahol (az egyes paraméterek a GDP-hez vetitetten szerepelnek):
D- a brutté allamadéssag szintje,

PB - az elsédleges egyenleg,

S- a kormanyzat pénzteremtésb6l szarmazé bevételei,

r- a brutt6 adéssag utan fizetett kamatok atlagos realérték,

g- a gazdasag real névekedési titeme

Labjegyzet folyt.
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nygjtott hiteleket is magaba foglal6 forintadossag aranya 60,5 szazalék volt. Varakozasaink szerint
az elbrejelzési id6szakban névekedni fog a devizaaddssag aranya a teljes addssagon beliil; ezt
indokolja az adossagkezelés koltségeinek csokkentése a forintban és a kulfoldi devizakban
kibocsatott addssag eltéré realkamat terhe miatt, valamint a foly6 fizetési mérleg
finanszirozasanak allami devizaaddssagot noveld hatasa. A devizaadossag részesedése - fokozatos

névekedés mellett - az el6rejelzési idbszak utolséd két évében 44-45 szazalékos lesz.

A deviza- és a forintadéssagra fennall6 nominalis és realkamat-szinvonal is erételjesen fog
valtozni az el6rejelzési idészakban. A devizaadossag esetében az els6é harom évre 6,25-6,5
szazalékos nominalis és 4-4.5 szazalékos realkamat-szinvonallal szamolunk, ami a kockazati
prémium (kedvezé real GDP novekedés, mérsékl6dé brutté allamadéssiag szint stb.) varhatéd
mérséklédése nyoman 5,5-5,75 szazalékos nominalis és 4-4,25 szazalékos realkamat-szinvonalra
csOkkenhet. A forintban denominalt addssag utan kezdetben szamitunk magasabb realkamatlab-

szinvonalra, ami az elérejelzési idészak végére fokozatosan mérséklédik.

A forintban denominalt addssag realkamat-tartalma kozott a teljes elérejelzési id6szakban lesz
eltérés a forintadossag javara. A két kamatteher atlagolasa mutatja a konszolidalt allamaddssag

utan teljesitendd atlagos realkamatlabakat az 1999-2004 ko6zotti idSszakra.

tablazat
Az allamadossag/GDP alakulasa és az ezt befolyasolo tényez8k

Megnevezés 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Allamadésség/GDP 75 64 60l 59,01 57,5 555 53,5| 51,5 49
GDP névekedés 1,3 4,6 5,1 3,6 3,2 3,6 4.2 4,0 47
Ft-adossag utani 3,5 5,8 6 5,5 5,5 5 4,5 4,0 4.0
realkamatlab
Devizaadéssag utani 55 5,5 5 5 5/ 4,75 4,5 425 4.0
realkamatlab
Atlagos realkamatlab 4,3 5,7 5,6 53 53 4.9 4,5 4.1 4.0
Pénzteremtésbdl ered6 1,3 0,7 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
bevétel
Elsédleges egyenleg 4.3 3,1 1,5 1,2 2,2 2,2 1,8 1,8 1,5
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A tablazat tartalmazza az allamaddssag alakulasat befolyasold tényezlket, valamint az
allamadéssag GDP aranyos értékének valtozasat. Osszességében az elérejelzési id6szakon beliil is
Jfolytatddik az addssag/ GDP mutatd csikkenése, ami a korabbi évekkel 6sszevetve lassul6 ttemd lesz.
Ezt az alacsonyabb addssagszint, az adossag csokkentésére felhasznalhaté tékebevételek
csokkenése és megszinése, az el6bbi éveknél alacsonyabb elsédleges tobblet, valamint -
kilonosen az elérejelzés elsé idészakaban - a realkamatlabak ¢és realnovekedés kozott

kedvezétlenebb arany is befolyasolja.

Az dllamadissag mérséklidése inkabb azg eldrejelzési iddszak végén gyorsul fel, amikor kedvezébben
alakul majd varakozasaink szerint az addssag utan teljesitett kamatkiadasok realkamat-tartalma és
a real GDP no6vekedés kozotti kapesolat. Az allamadéssag GDP aranyos értékét az el6rejelzési
id6északban nem fogja mar az 1990-es évekre jellemzé deficiten kivili adossag-névekedés és

privatizacios bevétel-felhasznalas befolyasolni.
4.1.4. Jovedelemcentraliz4cio és ujraelosztds

Az elbrejelzési idbszakban folytatidik az allamhaztartason keresztll tOrténd jovedelemcentralizicio és
tjraelosztds mérséklidése, de a csokkenés tteme joval kisebb lesz az 1995 utani dinamikanal. Ezt
részben az alacsonyabb kiindulé szint, részben az indokolja, hogy nem kell sort keriteni olyan
jelent6s megszoritassal jard kiigazitasra, mint amit az 1995. évi stabilizaciés csomag jelentett. A
jovedelemcentralizacié és djraclosztas mértéke az EU-atlaggal Osszevetve nem tlnik mar
kiugronak, bar a hazankkal azonos fejlettségl, kozepes jovedelmi gazdasagok tébbségéhez

képest magasnak tekinthetd.

tablazat
Jovedelemcentralizacio és Gjraelosztas

Megnevezés 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

Jovedelem-centralizacié Md Ft | 3182 3844 4349 4773| 5189 5626| 6137| 6661| 7246

,

Ujraclosztas Md Ft 3394 4245 4849 5299 5635| 6057 6574| 7027 7643

%-aban

Jovedelem-centralizicio a GDP|  46,4| 45| 42,6 41,6| 40,6 39,9 397 388 38,6

.

b bl bl b b bl

Ujraelosztas a GDP %-aban 49,51 49,7) 47,5] 46,3 44,2 429 419 41,0 40,7

Az elbrejelzési idbszakban ugyanakkor nem varhato, hogy a kiadasok és bevételek reformjanak

eredményeképpen a két mutatoban jelentésebb csokkenés kovetkezik be. Az allamhaztartasi
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bevételek reformja elsésorban nem az elvonas altalinos mérséklését, hanem a bevételek
tehervisel6k kozotti aranyosabb és igazsagosabb allokalasat célozza meg. Hasonloképpen az
allamhaztartasi kiadasok esetében elkertlhetetlen 4talakitasok (amelyek els6sorban az
egészségligyet, a helyi 6nkormanyzatokat és ezen belil a kozigazgatasi szervezetet, valamint az
oktatast kell hogy érintsék) csak attételesen fognak a kiadasok csékkenésével jarni, és inkabb azok
szerkezeti atrendez6déséhez vezetnek, illetve egyéb kiadasok szamara forras-felszabaditasaként

szolgalnak.

Az elbrejelzési idbszakban a kiadas és bevételi oldalon az allami szerepvallalast els6sorban az
inflaci6 és a real GDP noévekedése fogja meghatarozni és az ezaltal meghatarozott trendet

arnyaljak majd az emlitett valtozasok a bevételek és kiadasok tekintetében.
4.1.5. A fiskalis konvergencia alakulisa

Figyelembe véve mind az Eurépai Unidhoz torténé kozeledést, mind a fenntarthaté gazdasagi
névekedés kritériumat, novekvé mértékben hatarozza meg a koltségvetési politika jellegét,
valamint az allamhaztartasi folyamatok alakulasat az allamhaztartasi egyenlegre és addssagra
vonatkoz6é maastrichti kritériumok teljesitésének koévetelménye. Az allamadodssagra vonatkozo
kritérium teljesiilt mar 1998-ban és az adéssag tovabbi csokkenése lehet6vé teszi ennek pontos

betartasat.

Az dllamaddssag GDP ardnyos értékének kiis3ob ali keriilése gy kovetkezik be, hogy kézben az
adodssag alakulasat donté médon befolyasolé nominalis kamatszinvonalban (és inflacibban) még
az elbrejelzési id6szak végére sem érjik el valoszintleg a maastrichti konvergencia-kritériumokat

(a harom legjobban teljesité gazdasag atlagahoz képest 1,5 szazalékponttal magasabb szintet).

A fiskalis konvergencia alakulasa
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A konvergencia teljesitése sokkal nehezebb lesz az allamhaztartas egyenlege tekintetében, mivel
1998-ban az allamhaztartas finanszirozasi szikséglete messze meghaladta a maastrichti
kritériumot, valamint, mert a kamatkiadasok részesedése a koltségvetési kiadasok és a GDP-n
belil is atlagosan 2-2,25-sz0r6se az Eurdpai Unid adossagkritériumokat teljesité gazdasagainak.
Raadasul a csokkend inflacid, valamint az elsédleges egyenleg tobbletének mérsékelt titemd
novekedése egyarant azg dllambaztartds finansgirozdsi s3uikségletének csak lassi, fokozatosan megvaldsuld

konvergencidjat valoszinGsiti.

Mindezek alapjan 2002-re nyilik arra lehet6ség, hogy a mutat6 a kritikus hairom szazalék ala
essen. Ezt kovetéen az allamhaztartas teljes hianya nagy valdszintséggel az 1,5-2  szazalékos
GDP aranyos kozépérték koril fog +/- 1 szazalékos szoras mellett ingadozni az tzleti ciklus és a

kiilsé sokkok alakulasanak fuggvényében.
4.1.6. Az dllamhadztartias bevételel és kiaddsai

Az allamhaztartasi bevételek szerkezetének alakulasat meghatarozza a gazdasagi névekedés
dinamikaja és szerkezete, a t6kebevételek lehet6sége, valamint az addrendszer szerkezetének
valtozasai. Az el6rejelzési idészakban 2002-ig dtfogd jellegh, a_jovedelemcentralizicict jelentdsen mérsékls

addreformmal nem lebet s3amolni az allamhaztartas magas finanszirozasi sziikséglete miatt.

Noha az atfogd adoéreform (az egyes adonemek szerkezetét és bevételeken beliili részaranyat
jelentésen modositd, az addbevételek allamhaztartasi alrendszerek kozotti aranyat atalakito
reform) elmarad, kisebb Ilépések varhatéan mégis lesznek az egyenl6bb teherviselés
megteremtése, az adorendszer gazdasagi novekedést és nemzetkozi versenyképességet javitd
hatasanak erdsitése, atlathatosaganak és egyszeriségének fokozasa, az adobazis szélesitése

érdekében.

A vizsgalt idészakban vélhetéen tovabb folytatidik az eltolddds a kizvetett adobevételek irinydiba a
kizvetlennek rovdsdra. Bzt magyarazza a viszonylag magas adokulcsok (és ezek bevételeken beliil
jatszott fontos szerepe miatt csak lasst, idében késébb jelentkezé csokkentése), a gazdasagi
névekedésben a beruhazasok és a fogyasztas fontos szerepe, a fogyasztas legalis keretekbe
torténd terelése, valamint az adérendszer transzparencidjanak er6sodése. A koézvetlen bevételek
novekedésének elmaradasaban szerepet jatszik tobbek kozott az addkulecsok csokkentése (a

személyl jovedelemadd esetében), illetve szinten tartiasa egy eurdpai viszonylatban alacsony
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szinten (a tarsasagi jovedelemadd esetében), a nemzetkozi kereskedelembdl eredé bevételek

relativ csokkenése, valamint az inflaciobdl eredd hideg adoprogresszidé mértékének mérséklédése.

A kozvetett és a kozvetlen adobevételek esetében is varhatéd viszont az adokulcsok mérséklése
(részben harmonizaciés okok, részben a kedvezStlen makrogazdasagi és addztatasi hatisok
miatt), az addalap bévitése az addzasba vont jovedelmek/termékek korének szélesitésével,
valamint az adoérendszer egyszerisitése az atlathatésag novelése érdekében. Az addkulcsok
csokkenése egyiitt jarhat a kozvetett adobevételek bevételeken belili  részaranyanak

emelkedésével.

Az elbrejelzési  id6szakban erGteljesebb  valtozas lesz a  t6ke- ¢és munkajévedelmek
adoztatasaban; a két jovedelemelemre keriilé relativ terhek kozeledése varhat6. A koltségvetés
finanszirozasi szitkségletének, valamint a fontosabb meritérikus javakat eléallitd szektorok
(oktatas és egészségligy) reformjanak fliggvényében fokozatosan miérséklidik a munkajovedelmeket
SHjto addelvonds és niveksik a tokeovedelmeké. A kozeledést részben a munka- és tékejovedelmek
adoztatasaban rejlé eltérések és ezek csokkentése indokolja - az egyenl6bb teherviselés jegyében.
A folyamatot azonban ennél erételjesebben hatarozza meg az Eurépai Unids csatlakozasunk
hatasa. Elkertlhetetlen az egységes eurdpai piac kialakuldsanak eredményeképpen az Eurdpai
Unidban bekévetkez6 adoharmonizacié végrehajtasa, aminek keretében at kell venni a
tékejovedelmeket érinté reformokat (a kamatadd bevezetésétdl a vagyon- és ezen belil az

ingatlanadoztatas megteremtéséig).

Masfeldl az Eurdpai Unidba torténd belépés - mar a belépés tényleges bekovetkezése el6tt is - a
gazdasag nemzetkozi versenyképességének, tékevonzasi képességének fenntartiasa érdekében ki
fogja kényszeriteni a nyugat- és kelet-eurépai mércével mérve is rendkiviil magas munkaeréterhek
mérséklodését. Killonosen a kozvetlen tékebefektetések vonzasaban donté fontossaga telephely-
koltségek csokkentése mérvado lesz, ami ki fogja kényszeriteni a tarsadalombiztositasi jarulékok

¢és az élémunkat terhel6 egyéb elvonasok fokozatos csokkentését.

A bevételeken beltl - a jelentés privatizaciéos hullam lezarulasaval - tovabb folytatodik a
tikebevételek relativ részesedésének csokkenése. A privatizacids és egyéb egyszeri kvazi privatizacios
bevételek (pl. koncesszios dijak) még 1999-ben jelentenek egyszeri jelentésebb bevételi tobbletet
az allamhaztartas szamara, majd 2000-t6] kezd6d6en fokozatosan mérséklédik a részesedésiik, és
az allamhaztartas bevételeinek noévekvé hanyada lesz elsédleges bevétel. A folyamatot a
privatizalandé vagyon csokkenése, az allam tulajdonosi szerepének visszaszorulasa magyarazza:

most mar addicionalis t6kebevételekre a még értékesithetd portfolié csomagokon tilmenden csak
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a tartosan - teljesen vagy részlegesen - allami tulajdonban maradé vallalatok korének szikitése

adhat lehetGséget.

Az allamhaztartason belll fokozddni fog a bevételek decentralizalisa és a mainal magasabb lesz a
helyi 6nkormanyzatok, illetve a regionalis terlletfejlesztési egységek részesedése a
jovedelemcentralizaciobél. Ennek oka a fiskalis federalizmus er6sédése, amit részben a varhato
EU csatalakozashoz és ehhez kapcsolodd tamogatasi és finanszirozasi forrasok megszerzéséhez

elkertilhetetlen decentralizalas, részben a kiadasok decentralizalédasanak folyamatai 6sztonoznek.

A bevételek decentralizalasanak két formaja lesz. Egyrészt folytatodni fog a mar évek 6ta zajlo
folyamat, ami a helyi adébevételek részesedésnek novekedésében mutatkozik meg: a helyi
onkormanyzatok nagyobb mértékben fogjak a rendelkezésre all6 addokat (ipardzési,
idegenforgalmi, ingatlan- és épitmény-, jarmtiado, stb.) kivetni a feladataikhoz képest elégtelen
allami tamogatasok kiegészitése miatt; annal is inkabb, mert az 6nkormanyzatok privatizalhato
vagyoneszkozeinek csokkenése is a bevételek potlasat teszi sziikségessé. Masrészt az
allamhaztartasi kiadasok spontan, illetve részben tudatos decentralizalédasa, az 6nkormanyzatok
feladatainak bévilése, valamint a strukturalis alapokbdl rendelkezésre allé forrasok megszerzése a
kézponti kormanyzatot is olyan mechanizmusok kialakitasara serkenti, amelyek a bevételek
nagyobb hanyadat hagyjak helyi szinten, vagy osztjak vissza a helyi 6nkormanyzatok szamara.
No6vekedni fog a helyi 6nkormanyzatok részesedése a személyi jovedelemado bevételekbdl, és ez
az egyéb bevételek decentralizacidjaval egyiitt a bevételek névekvé részét hagyja majd a kozponti

koltségvetésen kivul.

Az allamhaztartasi kiadasok alakulasat az elérejelzési id6szakban a makrogazdasagi folyamatok
mellett két tényez6 hatarozza meg elsGsorban: az eurdpai unids csatlakozassal Osszefiiggésben
felmertl6 kiadasi feladatok beépitése, valamint a koz- és a meritorikus javak szolgaltatasaval
Osszefliggb rendszerek atalakitasa. A bevételekhez hasonléan a kiadasok esetében is folytatidik az
eltolddas az elsidleges kiaddsok javira a kamatkiaddsok fokozatos csikkenése mellett. A kamatkiadasok
szamottevé mérséklésére szamitunk: az 1999. évinek kozel a felére csokkennek a GDP aranyaban
az elbrejelzési id6szak végére. A  kamatkiadasok csokkenése lehetévé teszi részben az
allamhaztartas finanszirozasi szikségletének csokkenését, részben 4j allamhaztartasi kiadasok

beépitését.

Az allamhaztartasi kiadasokon belil az 1995 eleje 6ta bekovetkezett racionalizalas ellenére is
valtozatlanul magas - az azonos fejlettségli gazdasagokkal Osszehasonlitva - a dologi és bérjellegii

kiaddsok nagysaga. Ennek csikkenésére szamitunk az elérejelzési id6szakban, ami els6sorban az
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dallambaztartasban foglalkotatottak kirének szsikiilésével valosulhat meg. Ehhez hozzajarulhat az allami
intézmények, feladatok kiszervezése és privatizalasa, illetve a fennmaradé feladatok racionalisabb
ellatasa az alrendszereken belil. A dologi és bérkiadasok csékkenése lehet részben a forrasa - a

kamatkiadasok csokkenése mellett - a felhalmozasi kiadasok novekedésének.

A teljes allamhaztartast és ezen belil a kézponti koltségvetést kilon is tekintve elkeriilhetetlen,
hogy az elkovetkez6 idészakban nivekedjen a felbalmozdsi kiadasok részesedése. Bzt egyteldl indokolja,
hogy az unids tagsag elérése érdekében szitkséges a haldzati kapcsolédasok megteremtése,
valamint az infrastrukturalis lemaradas csOkkentése (még a kofinanszirozas elsé jeleinek
megjelenésével is) szamottevé beruhdzast indukal. A beruhazasok nagysagat noévelé masik
tényez6 a maganszektor beruhazasi novekedésének fenntartasa. A gyors gazdasagi névekedésnek
egyik kinalati akadalya az infrastrukturalis elmaradottsag; mind a novekedési, mind a felhalmozasi

dinamika fenntartasa feltételezi az allamhaztartasi beruhazasok szamottevd bovilését.

A meritrikus javakra forditott kiaddsok kozott (egészségugy, illetve oktatas) nem varhatd, hogy az
elérejelzést idészakon belil jelentésebb csokkenés vagy elmozdulas kovetkezne be. E kiadasok
aranya nagyjabol megfelel a hazai gazdasaggal azonos fejlettségl, illetve az OECD gazdasagok
atlaganak és gy jelentds csokkenésre nines lebetdség. De e kiadasok valtozatlan real- és relativ értéke
mellett azok szerkezete valtozni fog és a fokozatos atalakitaisok a forrasok hatékonyabb

felhasznalasat és a szolgaltatasok minéségének javulasat eredményezhetik.

Az dllambaztartds kiaddsain beliil nivekedni fog a helyi onkormanyzatok dltal finansgirozottak ardnya a
kiadasok bevételekhez hasonlé decentralizalasa eredményeképpen. Ez a folyamat az
onkormanyzatok feladatvallalasanak noévekedése formajaban eddig is zajlott, amit a jGvében a

bevételek esetében emlitett valtozasok erdsiteni fogjak.

4.2. A monetaris folyamatok alakulasa
4.2.1. Monetiris politika

A monetaris polittkaban kozéptavon még fennmarad a kettSs célrendszer: az inflacié mérséklése
¢s a folyo fizetési mérleg biztonsaggal finanszirozhaté hidnyanak fenntartasa. Az utdbbi a
gazdasag felzarkézasahoz szitkséges novekedés mellett a versenyképesség javulasat feltételezi.
Emiatt valoszintsithetd, hogy 2007-ig fennmarad azg; eldre bejelentett csis30 leértékelés rendszere, amelyben
2000-t6] a kosarban kizardlag az eurd szerepel majd. Az intervencids sav szélesitésére 1999

végétdl, 2000 elejétdl sor kertilhet. Mivel a még kiviil marado, de az eurd-Gvezethez kozeledni
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kivané orszagok szamara 1étrehozott EMS 1I. az arfolyamrendszerben az egyes orszagok valutaja
az eurd koril +/-15 szazalékos savban lebeghet, varhatéan fokozatosan ezt a savszélességet fogja
kozeliteni a forint intervencids savja is. Nem szamitunk azonban arra, hogy egy lépésben ilyen

mértékben kiszélesedne az intervencids sav.

A monetaris politikaban bizonytalansagi tényez6t jelent az, hogy 2001 tavaszan lejar a jelenlegi
jegybankelnok mandatuma. Bar a jegybank intézményes fiiggetlensége a monetaris politika
alakitasaban igen nagy, az elnok, az aleln6kok és a jegybanktanacs tagjainak karaktere jelentésen

befolyasolja a mindenkor folytatott politikat.

A 2004-ig terjed6 id6északban nem szamolunk azzal, hogy Magyarorszag csatlakozik a
monetaris unidhoz, mivel addig sem a gazdasag fejlettsége, sem a stabilitisa nem lesz még
kielégit6 ahhoz, hogy az EMU-tagsaggal jar6é gazdasagpolitikai elvarasoknak eleget tehessen. Az
Eurépai Unidba valé belépésink utan azonban varhatéan csatlakozunk az EMS II

arfolyamrendszerhez.

Az inflaciés kilonbségek fennmaradasa miatt az eurdpai uniés atlagot meghalado
termelékenység-névekedés mellett is sziikség lesz a forint egyoldalt leértékelésére, illetve a cstszo
leértékelés megsziintetését kovetSen a szélesebb intervencids savon belil @ forint enyhe leértékelidése
virhatd. Azzal is szamolni kell, hogy a termelékenység eddigi gyors javulasa a csatlakozas idejére

mérséklodik.

Az exredfordulvig varhatdan a kitelezd tartalékolds rendszere is fennmarad, késébb — részben az eurdpai

integracio, részben a hazai bankrendszer versenyképessége érdekében — /assan elhal.
4.2.2. A kamatok alakuldsa

A monetaris politika els6sorban a kamatesési folyamat fékezésével képes befolyasolni a pénzpiaci
varakozasokat. Ez azonban mar ma sem lehet erételjes, hiszen a jegybank mozgasterét a kamatok
alakitasaban nagymértékben behatarolja az el6re bejelentett csuszé  leértékelés alapjan
meghatarozodé kamateltérés szintje, illetve fenntarthatésaga. Az iranyadd jegybanki kamatok
mozgasa nem szakadhat el tulsagosan a pénzpiaci folyamatoktél, ha a monetaris politika nem akar
hamis jelzéseket adni a piac szereplbinek. 2000-ben még szamitunk a redlkamatok s3intjét kissé niveld
monetaris politikara, ex? Rovetden alapvetden semleges, a piaci folyamatokat kovetd monetdris politikdt

Jeltételeziink.
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A piaci kamatlabak hossza tava alakulasait Magyarorszagon donté mértékben a koltségvetési
deficit trendje és a csuszé arfolyamrendszeren keresztiil a kamatparitas kiegyenlité ereje hatarozza
meg. A koltségvetés finanszirozasanak forrasa alapvetéen a belf6ldi megtakaritas lesz, mivel a
jelenlegi addssagszint és a vallalati szektor névekvé kiilsé eladosodasa nem teszi lehetévé, hogy a
kézponti kéltségvetés kilfoldi forrasokbdl finanszirozza deficitjét. S6t, a kereskedelmi bankok és
a hitelképes vallalatok folyamatosan novekvé kilfoldi hitelfelvétele mellett folytatddik a kilsé
allamadoéssag csokkentése, mikézben a jegybanknak kell semlegesitenie az tzleti szektor altal

bevont kulsé forrasok likviditasbdvits hatasat.

1998-99-re a diszkont-kincstarjegyeken kialakult realkamatok bealltak arra a szintre, ami mellett
az allamhaztartas hianya biztonsagosan finanszirozhato, ugyanakkor a spekulativ tékebearamlas
mértéke sem veszélyezteti jelentds mértékben a pénzpolittkat. Mindezek tikrében realis
feltételezésnek latszik, hogy a pénzpiaci kamatokban megtestesilé realkamat az 1999. évi
atmeneti emelkedés utan mérséklédik, és — a kockazati felarat figyelembe véve — fokozatosan
kozelit a nemzetkozi szinthez. A pénzpiaci redlkamatok igy a kexdeti 5 sgdzalékrdl 3,3 szazalékra
meérséklidhetne 2004-ig.

A rovidtava hitelkamatokat a pénzpiaci kamatokhoz viszonyitott margin alakitja. Mivel a
magyar pénz- és tOkepiacok mindinkabb 6sszefonddnak a nemzetk6zi piacokkal, feltételezhetjiik,
hogy ez a margin egyre inkdbb kozelit a fejlett orszagokban kialakul6hoz. A hazai bankrendszer,
valamint a t6kepiaci intézményrendszer fejlédésbeli elmaradasa miatt azonban feltételezziik, hogy
kozéptavon a pénzigyi kozvetités koltségét tikr6zé margin valamivel magasabb lesz, mint az

euro-6vezetben. Prognézisunkban ezért kezdetben 1,6-1,5 kortl alakul.

Az éven tuli hitelkamatok az éven beluliekét kévetik, kis mértékd, 0,5-1 szazalékpont koézotti
felarral: az erételjesebb dezinflacié éveiben a felar 0,5-h6z, a kisebb inflaciéecsokkenés évében 1

szazalékponthoz all majd kozelebb.

tablazat

Kamatok, realkamatok (éves atlagos értékek)

Megnevezés 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Fogyasztoi arindex 118,3%| 114,3%| 109,8%| 108,5% | 107,5%| 106,5% | 105,5% | 105,0%
Kamatok

Realkamat (DK] 3ho) 1,8%| 3,6%]| 50%]| 50%]| 4,6%| 43%| 4,0%| 3,8%
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DK]J 3h6 20,1%| 17,9%| 14,8%| 13,5%| 12,1%]| 10,8%| 9,5%| 8,8%
Fiven beliili betéti kamat 172%| 153%| 12,6%| 11,5%| 103%| 91%| 79%| 7.2%
Fiven belilli hitelkamat (prime rate) | 21,8%| 193%| 163%| 151%| 13.6%| 123%| 11,0%| 10,2%
Fiven tdli hitelkamat (prime rate) | 22,9%| 20,1%| 16,7%| 154%| 140%| 12,7%| 11,6%| 11,1%
Jegybanki alapkamat 213|189 146| 135 125 114] 102 9,5

4.2.3. A forintdrfolyam alakuldsa

A forint arfolyamanak el6érejelzése soran a forintnak a 2000-t6] egynemivé valé kosarral (100
% euro) szembeni leértékelésébdl indultunk ki. Prognézisunkban csokkend mértékben redlfelértékeld
arfolyam-politikdt feltételeztiink, tehat a leértékelés mértéke a forint termel6i és a kosarban tikr6z6d6

termel6i inflacié killonbségtdl kezdetben 1-0,2 szazalékponttal elmarad.

Az EUR/USD atfolyam-alakulasit illeten az eurd 1999-ben bekovetkezett gyengtlésének
korrekcidjaval, az eurd relativ erésédésével szamoltunk 2000-t6l kezd6déen. Az eurd eddigi
gyengélkedése elsGsorban az eurdpai és amerikai gazdasagok eltéré ciklikus pozicidjabol fakad,
aminek hatdsait ez egységes valuta bizonytalansagaval kapcsolatos folyamatok is felerésithették.
Az eur6é gyengeségében emellett az is szerepet jatszott, hogy a feltdrekvé gazdasiagokban
bekovetkezett valsagok nyoman felértékel6dott a biztos és stabil befektetések vonzereje, ami

névelte a dollar iranti kereslet. Az exrd gyengiilését azonban dtmeneti folyamatnak lehet tekinteni.

Kozéptavon b tényezd is ag eurd erdsodése iranyiba hat. Egyrészt szamitani lehet arra, hogy
fokozatosan mérséklédnek a konjunktiaraciklusban jelentkezd eltérések az amerikai és eurdpai
gazdasagok kozott, ami az eltéré kamatlabmozgasok eredményeképpen a dollar gyengiilését
hozhatja magaval. Masfel6l az eur arfolyamat erésiteni fogja, ha 2002-ben sikeresen attérnek az
eur6 teljes kord alkalmazasara. Végul a méretbeli konvergencia nyoman a befektetések,
megtakaritasok, devizatartalékok Osszetételében varhaté atrendezédés is az eurd arfolyamat
felértékels tényezé lesz. Mindezek alapjan redlisnak latszik a feltételezés, hogy 2000-ben
er6sodésnek indul, 2002-ben az eurd sikeres debiitalasa utan elérheti az 1,17-es aranyt. Ezt
kovetéen — a cikluseltérések miatt — kissé gyengiilhet, de az idei mélyrepilésre mar nem kell

szamitani.
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tablazat

Arfolyam-elGrejelzés

Megnevezés 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Fogyasztoi arindex (éves atlagos) 114,3%| 109,8%| 108,5%| 107,5%| 106,5%| 105,5%]| 105,0%
Kiils6 fogyasztdi arindex 101,0%| 101,5%| 101,7%]| 101,9%| 102,1%| 102,4%]| 102,6%
Leértékel6dés (éves atlagos) 111,4%| 107,3%| 105,4%| 104,7%| 104,3%| 103,1%]| 102,5%
Leértékel6dés (januar-december) 109,2%| 106,3%| 105,0%| 104,5%| 103,7%| 102,8%| 102,4%
Arfolyamok év végén

HUF/USD 219 252 253 260 258 265 276
HUF/EUR 257 265 278 291 302 310 317
USD/EUR 1,17 1,05 1,10 1,12 1,17 1,17 1,15
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4.2.4. A megtakaritisok virhato alakuldsa

A megtakaritasok kozéptava alakulasara vonatkozé prognoézisunkat a makrogazdasagi és
tarsadalmi folyamatok, az azokat befolyasold gazdasagpolitika, valamint a szabalyozasi-
intézményi kornyezet, feltételek szambavételével alapoztuk meg. Mig az el6z6ek elsésorban a
megtakaritasi hajlandosagot, a megtakaritasi rata alakulasat hatarozzak meg, az utébbiak féleg a

megtakaritasok szerkezetét, az egyes megtakaritas formak k6zotti aranyeltolédast befolyasoljak.

A haztartasok rendelkezésre all6 jovedelmének aranyaban varhatdan #d a megtakaritdsi hanyad, ag
iddszak végére 17 szazalék folé emelkedbet. A lakossagi megtakaritasokon belil azonban emelkedik a
haztartdsi beruhdzdsok (elsdsorban a lakdsbernbizasok) ardnya, ezért a nettd pénziigyi megtakaritdsok mind a

GDP, mind a rendelkezésre allo jovedelen hanyadaban mérve kissé csokkennek.

A pénziigyi megtakaritasokra varhatdan csokkentileg hatnak az alabbi tényezdk:

- Az elmult években visszafogott fogyasztas néni fog, varhatéan sor keril az
elhalasztott vasarlasok poétlasara. Ez a folyamat mar 1997-ben elkezd6dott, amikor a nettd
pénziigyi megtakaritas a szamottevé realjovedelem-emelkedés ellenére az el6z6 évnél kisebb
utemben nétt. Mivel a munkanélkiiliség rataja tovabb csokken, a foglalkoztatas varhatéan
boévil, a lakossag jovedelmi helyzete mind a munkajévedelmek, mind az allami transzferek
emelkedése révén javul, a létbiztonsag erésodik, s a fogyasztas az idGszak egésze alatt

emelkedni fog.

- A kilencvenes évek masodik felében megvaltozott az a korabbi tendencia, hogy a
haztartasok teljes megtakaritasan belil a netté pénzligyl megtakaritas n6é a realvagyonban
torténd felhalmozas rovasara. A realvagyon gyarapitasat a pénziigyi megtakaritassal szemben
felerSsitheti a jovedelmi kilatasok tartos javulasa. Ezzel is Osszefiiggésben az elkévetkezd
években emelkedni fog a haztartasok hitelfelvétele, részben a névekvé volument aruvasarlasi
kolesonok, részben az Gjraindulé lakashitelezés révén, ami csOkkentheti a netté pénzigyi

megtakaritasokat.

- A lakossag dontését jelentésen befolyasolja majd az egyes megtakaritasi
instrumentumok révén realizalhaté hozamok nagysaga, illetve az ezekkel kapcsolatos
varakozasok, a befektetés likviditasa és biztonsaga, a kedvez6 befektetési lehetéségek kinalata,
azok  konnyld  hozzaférhet6sége,  Osztondzheti  tovabba  az  addkedvezmények
igénybevehetésége. A haztartasok pénzugyi megtakaritasaira csokkentSen hat, hogy a jelenlegi

kormany megszinteti, illetve mérsékli a tartds megtakaritasokhoz (biztositas jellegt
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megtakaritisok, befektetések) kapcsolodé addkedvezményeket. A kamatadé Gjboli
telélesztése, illetve mértékének folyamatos novelése szintén visszavetheti a megtakaritasi

hajlandésagot.

Ugyanakkor a pénziigyi megtakaritasok nivekedése iranyiba hatd tényezdkkel is szamolni lehet:

- A kamatok és allampapir-hozamok alakulasat jelent6sen befolyasolja az MNB
kamatpolitikaja, amelyet — az arfolyampalya behatarolta korlatok koézott — az elkovetkezd
években is fennmaradé inflacidellenes politika hataroz meg. A jegybank &vatos, a
kamatszinvonal esetleges gyors esését fékez6 kamatpolitikdja tovabbra is magasan tartja a

realkamatokat, ami a megtakaritasokat 6sztonzi.

- A megtakaritisok novekedését segitheti az a jelentés fejlédés, amely az elmult
években a magyar pénzintézeti szféraban végbement. Lezarult a magyar nagybankok
konszolidacidja ¢és privatizacidja, s elkezd6dott az G tulajdonosok altali felt6késitése,
atszervezése. Ennek ¢és egy sor nemzetkozi nagybank itteni leanybank-nyitasanak
kovetkeztében jelentésen élénkiilt a bankok kozotti verseny, szamottevéen béviilt a banki
szolgaltatasok és termékek kore, javult a szinvonaluk és biztonsaguk. Megszint az OTP
monopolhelyzete a lakossagi piacon, egyre tobb bank kinadl versenyképes lakossagi

szolgaltatasokat.

- A sokszinlivé lett t6kepiac ma Magyarorszagon a megtakaritasok 1j, s tobbnyire
jovedelmez6bb, bar nagyobb kockazattal és tobb utanajarassal vagy nagyobb tranzakcids
koltséggel jardé formainak széles valasztékat kinalja. Ezek mar az elmalt években egyre
nagyobb részét alkottak az Osszes megtakaritasnak, s az elkévetkezé években részesedésik,

valamint a megtakaritasok bovilésében jatszott szerepitk er6sédni fog.

- JelentSs valtozast hoz az elkévetkezé években a lakossagi megtakaritas alakulasaban a
nyugdijrendszer beindult atalakuldsa. Mar az oOnkéntes nyugdijpénztirakban t6rténé
megtakaritaisok volumene és aranya is nétt az elmult években, a koételez6 magan-
nyugdijpénztar életbe 1épésével tovabbi novekedésre lehet szamitani. Ezzel parhuzamosan az
allam cs6kkend szocialis szerepvallalasa az Onkéntes nyugdijtakarékossag, valamint a

biztositasi céli megtakaritasok emelésére 6szténoz.

Mivel a pénziigyi megtakaritisokat nével6 tényez6k hatisa mar az elmilt harom évben is
jelentkezett, Osszességében a csokkent6 tényezOk hatisa lesz az erételjesebb a kovetkezd

években. Ezért a megtakaritasokat alakité f6bb tényez6k alapjan a jovedelem aranyaban szamitott
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brutté megtakaritasi rata emelkedésével szamolunk, mikézben a netté pénziigyi megtakaritasi rata
valamelyest csokken. A GDP aranyaban mért megtakaritasi hanyadok kisebb mértékben, de

hasonlod tendenciat mutatnak.

tablazat
A megtakaritasi ratak varhat6 alakulasa

Megnevezés 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Nett6 pénziugyi megtakaritas* | 807 858 911 1007 1062 1155 1327
milliard Ft

Megtakaritisi hanyad a GDP sgdzalékdban:

Brutté megtakaritas 11,6 11,9 11,8 11,9 11,6 11,7 12,0
Felhalmozas 3,9 4.4 4,7 4,7 4,8 4,9 4,9
Nett6 pénziigyi megtakaritas 7,9 7,7 7,3 7,3 7,0 7,0 7,3
Megtakaritisi hanyad a rendelkezésre allo jovedelem sgdazalékdban:

Brutté megtakaritas 14,6 15,5 15,9 16,1 16,4 16,6 17,4
Felhalmozas 5,3 6,0 06,3 0,4 0,5 0,6 0,6
Nett6 pénziigyi megtakaritas 10,8 10,1 9,6 9,6 9,2 9,1 9,5

* Téketranszferrel korrigalt brutté megtakaritds minusz felhalmozas. Nem tartalmazzdk a pénzigyi eszk6zokon az
atértékel6dések, illetve az arfolyamvaltozasok hatdsait

A nettd pénziigyi megtakaritisok redlértéke az 1999-2004 kozotti idbszakban Osszességében mintegy
13 sgazalékkal boviil. A megtakaritisok s3erkeetében jelentds eltoldddsok virhatéak. A bankrendszerbe
aramlé megtakaritisok rovasara néni fog a biztositasi szektorba, mindenekel6tt a

nyugdijpénztarakba aramlé megtakaritasok volumene és aranya.

A haztartasok nettd pénziigyi megtakaritasainak GDP-aranyos csokkenése a wdllalati szektor
novekvd eladdsoddsdval parosul, amit — a bévilé vallalati j6vedelmek mellett is — a beruhazasi hanyad
viszonylag gyors emelkedése idéz elé. Ugyanakkor azzal szamolunk, hogy az egyensulyi kényszer
miatt az allamhaztartas GDP-aranyos hianya mérsékl6dik, amit részben a nagyobb jovedelem-
elvonas, részben a csokkend téketranszfer tesz lehet6vé, mikézben a felhalmozasi hanyad az
allamhaztartasnal is emelkedik. Az dllambiztartis javul pozicidia igy lehet6vé teszi, hogy a kilsé
finanszirozasi igény (ami a fizetési mérlegben csapddik le) lassan mérséklédjon, bar a kezdeti

javulas utan 2002-ben tjabb atmeneti romlassal szamolunk.
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5. A fogyaszt6i arszinvonal alakulasa

A fogyasztdi arszinvonal alakulasa szempontjabdl az 1999-es esztend6 fordulatot jelez, aminek
meghatarozo szerepe van az elkovetkezé évek inflacidjara. Az inflacid tteme egyrészt ebben az
évben tiz szazalék kozelébe ereszkedik, masrészt véget ér az 1996. 6ta tartd viszonylag gyors

inflaciohilés szakasza.

A stabilizaciés gazdasagpolitika keretében alkalmazott arfolyam-politika kévetkeztében a
fogyasztoi ardragulas 1995-ben a korabbi mérsékl6d6 tendencia utan ismét felszokott, éves
atlagban 28,2 szazalékot jelzett (az 1994. évi 18,8 %-kal szemben). Az ezt koveté években
azonban hatarozott tutemcsokkenés volt tapasztalhatd az id6kozben tortént jelentds energia-
arrendezés cllenére is. Eves atlagban az inflacié rendre 4-5 szazalékponttal hilt, elsésorban az
arszintnovekedést felfité elemek fokozatos kiesése kovetkeztében. Igy jelentds dezinflacios
hatasa volt a leértékelési titem csokkenésének, a vampotlék kiesésének, az egyszeri magas energia-
aremelés felszivodasanak. 1998-ban a deflacios jellegl vilaggazdasagi valsag érintette kedvezéen
importalt inflaciénkat, és megjelent a mezbgazdasagi taltermelés arletoré hatasa is az év masodik
felében meglepben gyorsan csokkend inflaciés mértékekben. (Ez utébbi két tényezd
erételjesebbnek  bizonyult az 1997. masodik felétdl fellazuld  koltségvetési  politika

inflaciogerjeszté hatasanal.)

Az 1999. évi atlagos 4,5 szazalékpontos inflaciomérséklédést is els6sorban az elmult évi
folyamatok magyarazzak. Egyfel6l a korabbiaknal 1ényegesen kisebb az inflacié athuzédo hatasa,
mig 1998-ban évi atlagban 6,4 szazalék volt, 1999-ben 25 szazalékos, majdhogynem csak a
harmada. Ehhez jott az a korilmény, hogy az 1999-re vonatkoz6 ar- és bérkiigazitasi
megallapodasokat az 1998. utolsé negyedévében egyértelmt csokkenést jelzé inflacids kozegben
foganatositottak, és lehet6vé valt, hogy a korabbiaknal szélesebb korben fogadjak el az el6re

tekint6 indexalast.

Az inflacidesokkentés fundamentilis tényexii exzel 1999-ben ki is meriiltek. Az év els6 felében
bekovetkezé havi dragulasi titem minddssze 0,2 szazalékponttal volt alacsonyabb az 1998. azonos
id6északaban  tapasztaltnal, holott az energia-aremelkedés a folyd évben lényegesen
alacsonyabbnak bizonyult. Az esztend6 tovabbi részében az év/év alapon szamitott havi inflaciés
item enyhe emelkedésével szamolunk, aminek hatasara a decemberi arindex némileg meg fogja
haladni az esztendé atlagaban mértet. Ez trendvaltast jelent az el6z6 évhez képest, amikor a
decemberi arindex négy szazalékponttal alacsonyabb volt az atlagosnal. A jelenség mogott

elsésorban az 1998. évi dezinflacids tényezbk visszakapcsolodasa huzodik meg: az olajarak
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emelkedésébdl kovetkez6 importalt inflacios nyomas és a mezdgazdasagl termékek aremelésére
val6 torekvés. A tovabbra is keresletélénkitd hatasa koltségvetési politikaval szemben a monetaris
politika szigora elégtelen szabalyozénak bizonyul, a magas realkamatlabak inkabb a befektetéseket
fogjak vissza, mint az inflaciés nyomast. Az erds koltségoldali nyomassal szemben elégtelen
dezinflaciés tényezének bizonyul a cstszo leértékelés évkozbeni 0,1-,0,1 szazalékpontos

mérséklése.

Az emlitett tényezOk arra utalnak, hogy a visgonylag gyors infldcidesikkenés utin az infldcid ditemeének
esése meérséklidik. Az inflaciot - a nemzetkozi tapasztalatok szerint is - tiz szazalék alatt egyre
nehezebb hiteni a varakozasok régziilésének is meghatarozé szereptivé valasa miatt. Legjobb
esetben is csak arra van kilatas, hogy a vizsgalt idészakban folytathaté a fenntarthato
inflaciomérséklés politikaja, am a deginflicic  éves dtlagban joval kisebb lesz, legfeljebb  egy-két
szdzalékpontos, az el6z6 években tapasztaltnal. Ennek eléréséhez is Gsszehangolt koltségvetési,
monetaris és jovedelempolitikai eréfeszitésekre lesz szitkség, valamint a félallami arszabalyozasi

koron belil az aremeléssel torténd jovedelemtobblet-szerzési torekvések visszaszoritasara.

A kormany ez év tavaszan bemutatott hiarom éves prognozisaban ennél gyorsabb
inflaciécsokkenés elérését valdszintsitik a tervezék. A program szerint az inflacié 2000-ben 6,5
szazalékra, 2001-ben 4,5 szazalékra, 2002-ben pedig 4 szazalékra mérséklédne, megkozelitve a
maastrichti kritériumok altal megkdvetelt mértéket. (Ez a harom legalacsonyabb inflaciés rataja
orszag atlaganal legfeljebb 1,5 szazalékponttal magasabb.) A kormanyzati el6rejelzés is lathatéan
azzal szamol, hogy az inflacié ttemcsokkenése folytatédik és a korabbiaknal mérsékeltebben:
2000-ben a dezinflacié 2,5 szazalékos, 2001-ben 2 szazalékos, 2002-ben pedig mar csak 0,5

szazalékos lesz.

Megitélésiink szerint a 4 szazalékos évi inflacids litemet a magyar gazdasag legfeljebb 2004 utan
fogja elérni. El6rejelzéstink azonban nemcsak a lassu dezinflaciéban kilénbozik a kormanyétol,
hanem annak évenkénti mértékében is. Az eltérésnek két alapja van: egyrészt, hogy lathatéan
masként {téljuk meg az 1999. évi 2000-re athuzoédo inflacids folyamatokat, masrészt, hogy

vélelmezink az inflacidhtléssel szembenhaté folyamatokat is.

A kabinet ugy véli, hogy 1999-ben 9 szazalékos lesz az inflacié éves lteme, s az ardragulas
havonkénti alakulasa ugyanazt az ivet fogja leirni, mint 1998-ban, azaz az elsé félévi er6sebb
inflaciét a masodikban mérsékl6dés koveti ugy, hogy a decemberi aremelkedés akar 8 szazalék ala

is kertilhet. A magyar gazdasaggal foglalkozo kiils6 és belsé makrogazdasagi elemz6k mindegyike
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elveti ezt a szcenariot és az év vége felé er6s6dé inflaciot valdszindsit, ami nem teszi realissa a

2000. évre vart 6-7 szazalékos inflaciot.

Az alacsony inflaciés mérték hangsulyozasa kétéld fegyver, mert igaz, hogy egyfeldl rovid tavon
segiti a koltségvetési politikat és a varakozasok hitésén keresztiil csokkenti a dezinflacié
koltségeit, masfel6l viszont hosszabb tivon rontja a kormanyzati politika hitelességét, ami

kilonosen kedvezotlen, ha ehhez mas tényezok is hozzajarulnak.
A 2004-ig 53010 infldcids prognozis elkésitésénél a kovetked feltételezésekekel éltiink.

(Kiilso feltételek) Az importalt inflacié tekintetében 1999-ben és 2000-ben mar nem
szamithatunk a deflaciés valsag tovabbi bels6 arszintalakulast kedvezményezé hatasaval.
Ugyanakkor azzal sem, hogy az energia- és/vagy nyersanyagar-robbanas, avagy folyamatosan erds
aremelkedés hatasara az emlitett termékkor arszintje visszatérne a korabbi magas értékekre,
részint, mert a vizsgalt periddusban nem varhat6 16késszerti, gyorsan felfuté konjunktira, részint,
mert az elmult évek technikai fejlesztése kovetkeztében a termelés energia- és nyersanyag-
igényessége csOkkent. A fejlett tékés orszagok a kilencvenes évtizedben jelentds sikereket tudtak
felmutatni az inflacié hitésében és alacsonyszinten-tartasaban, aminek a megérzéséhez komoly
politikai érdekek is fGz&dnek. A magyar gazdasig szempontjabol a kiilsé inflacié tekintetében
tehat nem varunk olyan erételjes hatast, ami megfordithatna az inflacié csékkend trendjét. Az

1999. évi energia-aremelkedés a dezinflacié ttemét mérsékli 1999-ben és 2000-ben.

(Belgazdasdgi, politikai megfontolisok)

- Az inflacié csokkend tutemének prezentalasa a gazdasagpolitika hitelességének egyik
fokméréje, ami ugyanakkor a valasztasi harc soran eredményesnek igérkezé hivatkozasi
alappa teheté. A kabinet szamos megnyilvanulasabél az vehet6 ki, hogy az arszint-emelkedés
mértékének csokkentése elsGséget kap a gazdasagpolitikai kommunikacidban, lathatéan, mert
ugy tinik, hogy 1998 utan viszonylag konnyen mutathatok fel e téren eredmények. Az MNB
tekintélyének is jot tesz, ha bizonyitani tudja, hogy a monetaris politika sikeresen jarult hozza

a dragulas enyhiiléséhez.

- A pénzigyminiszter korabbi nyilatkozataiban azt hangsulyozta, hogy az arfolyam
kétféle hatasa kozil az inflacié csokkentése mellett voksol, azaz az inflacié hitését elGbbre
valonak tartja az egyensulyromlas kiigazitasanal. Lathatoan e felfogas tikr6z6dik az 1999-ben
kovetett arfolyam-politikaban is, amikor a kilsé egyensulyromlas folytatodasa ellenére is a

kabinet j6 el6re meghirdette a forintleértékelés titemének juliusi és oktoberi mérséklését.
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- A jelek szerint tehat az egyensulyromlas kevésbé korlatozza a gazdasagpolitikat, azt
politikailag inkabb vallalhaténak tartja a kormany, mint az inflacié dinamikajanak Gjboli
emelkedését. Erésitheti ezt a gazdasagpolitikai vonalvezetést az is, hogy a kilsé

egyensulyromlas belathaté tavon beldl finanszirozhaténak tinik.

- Nem szamolunk azzal, hogy a kabinet bevaltja a kormanyprogramban szerepld
erbteljes inflaciocsokkentésre tett igéretét. Ennek valasztasi cikluson belili legalkalmasabb
idépontjat, 1999. tavaszat (a kormanyprogram is ezt tartalmazta) mar elmulasztotta, a
késlekedé EU felvétel pedig nem kényszeriti ki a varakozasok természetes hitésén tul a

radikalisabb, erételjesebb inflaciéecsokkentést.

Az inflacié alakuldsit befolyasolé gazdasagpolitikai eszkoztar alkalmazasat tekintve a

kovetkezdkkel szamolunk:

- A jovedelempolitika névekedési periddusban nem tud olyan szigora lenni, mint recesszio
vagy pangas idején. A kilfoldi érdekeltségl cégeknél nyomast fog eredményezni a béraranyok
kiegyenlitésére valé torekvés, ami maga utan vonja a hazai cégvezetSk jovedelemtSbblet-
szerzési torekvéseit is. Mindezek ellenére azt feltételezzik, hogy a vallalkozéi szféraban
érvényestlni  fog a koltséghatékonysag noévelésének érdeke. Az  allamhaztartasbol
finanszirozottak korében ugyanakkor a korabbiaknal is hatarozottabb jovedelemvarakozasok
fogalmazédnak meg, hivatkozva a kormanyzati igéretekre és a vallalkozoi szférahoz vald
telzarkoztatas sziikségességére. Novekedési szakaszban a gazdasagpolitika nem képes minden
hataron tdl visszaszoritani ezeket a torekvéseket, ugyanakkor azt is realisnak tartjuk, hogy a
gazdasagpolitikai célszerliség nem enged a lehet&ségeknél tdlzottan nagyobb mértékben a

jovedelem-ujraelosztasi torekvéseknek.

- A kiltséguetési politika a 2000. évre sz016 allamhaztartasi elSterjesztés kivételével inkabb
laza, mintsem megszorito jellegl lesz. A lazabb koltségvetési politika egyrészt kovetkezik a
kinalatélénkitést el6térbe allité gazdasagpolitikai felfogasbol, amit a révid tavon elérendd
magas novekedési ttem érdekében alkalmaznak, vagyis a kormanyzati politika 4altalanos
filozofiajabol. Masrészt a kormanyprogramban vallalt célok legalabb részleges teljesitésének
kényszerébdl. S nem utolsé sorban 2001- és 2002-ben a valasztasi ciklus logikajabol, mint
ahogy az minden parlamenti ciklusban a parlamenti és Onkormanyzati valasztasok

kozeledtével megtigyelhets volt.
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- A jegybank a megtakaritasok fenntartasa és novelése érdekében - a kiilsé forrasbevonas
kényszerét mérséklendé - a viszonylag magas névekedési item mellett a realkamatlabak

magasan tartasara torekszik.

- Az drfolyam-politikat a kormanyzat elsésorban az inflacié hiitése érdekében alkalmazza,
amit a magas termelékenység és erds export potencial mellett megengedhetének tart.
Ugyanakkor azt valdszinisitjik, hogy a valutakosar euréhoz kétésekor élni fog az arfolyamsav

kiszélesitésével, ami csokkentheti az intervencids koltségeket.

Az infldcids nyomast fenntartd tényezdkre nézve feltételezéseink a kovetkezok:

- A piacgazdasagra vald atmenet inflaciés nyomast kivalté fundamentalis tényez6i
alapvetéen mar beéplltek a fogyasztoi arszinvonalba. Tovabbi jelentés aremelést kivaltd
tényezével nem kell szamolnunk. Két terileten azonban jelentkezhet még rendkivili
arnyomas. Az egyik az EU kovetelményethez igazodo kornyezetvédelmi normak betartasanak
kényszerébdl kovetkezik. Ismeretes, hogy “tagfelvételi vizsgankon” az EU szakért6i
nagymértékben a karosuld természeti kornyezet miatt marasztaltak el orszagunkat. Noha
feltételezhet6en a hianyok pétlasara atmeneti haladékot fogunk kapni, a felzarkézas gyorsitasa
elengedhetetlen. Ennek finanszirozasa olyan tobbletkoltségekkel jarhat, amelyek a
termelékenység névelésével nem ellensilyozhaték. Igy azok arfelhajté hatasa feltehetGen nem
lesz elkertilhetS. Az infliciés nyomas jelentkezhet a nagyobb termelési koltségekben és/vagy

magasabb 6koadok formajaban.

A masik inflaciot fit6 tényez6 a kulturalis, oktatasi, egészségligyi, kozigazgatasi szolgaltatasok
szélesebb kord piacositasabol kovetkezik. Bar e téren némi atvaltas is feltételezhetd,

amennyiben a piaciva valé szolgaltatasok kikertilnek a koltségvetési kiadasok kozul.

- A koltségvetési politikanal szamolunk azzal a mar ma is jelentkez6 torekvéssel, amely
az adoalap kiszélesedését a helyi adok kiterjesztése és névekedése iranyaba nyomja. 2004-ig
varhaté az eurépai normakhoz kézelits AFA-rendszer kialakitisa is, ami az als6é kulcsok
novelését és fels6k csokkentését jelenti. Az ellentétes iranyd addvaltozas eredje - a
tapasztalatok szerint - az inflaciés nyomas erésédése. Az EU normakat kéveté ) adok

bevezetése is emeli az arszinvonalat.

- A gazdasagi névekedés konjunktira és arhuzé hatasa varhatéan tovabbra sem lesz

jellemz6. A vasarléerd tobblete inkabb az importot, mint az arszintnévekedést fogja maga
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utan vonni. A hidnygazdasag félszamolddott, az import liberalizalt, a belgazdasagban inkabb a

verseny er6sodése, mintsem korlatozasa varhato.

A felsorolt feltételezések alapjan a fogyasztoéi arszinvonal a vizsgalt id6szakon beltl

prognoézisunk szerint a kovetkezéképpen fog alakulni.

tablazat
A fogyaszt6i aremelkedés liteme
Ev Eves atlag (%) december/december (%)

1999 9,8 10,2

2000 8,5 9,1

2001 7-8 0,8

2002 6-7 6,0

2003 5-6 49

2004 5 4,4

A tablabdl lathat6, hogy mind az éves atlagok, mind a decemberi arindexek tekintetében
mérséklodést feltételeziink. 1999-ben, 2000-ben és 2001-ben az év végi ardragulas magasabb lesz
az ¢éves atlagban mutatkozoénal, ezt kovetéen fordulnak az aranyok. Tovabbra is azt
hangsulyozzuk, hogy a vazolt infliciomérséklédés szélsGséges, a kiil- és belgazdasagi kilengésekt6l
mentes novekedési palya kiséréje. A becsiilhetd tendenciak alapjan arra is esélyt latunk, hogy az

inflacié az elkovetkezé években az itt vazoltnal kedveztlenebbil alakul.
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IV. VARHATO INTEZMENYI VALTOZASOK

1. A pénziigyi szektor fejlédése

A pénzigyi szektor — a nemzetk6zi tendenciakhoz kozelitve — a j6vEben egyre fontosabb szerepet tolt
be a magyar gazdasagban. Ez megmutatkozik a GDP-hez valé hozzajarulasanak névekedésében,
jelentés szerepet jatszva a piaci szolgaltatasok térnyerésében. A szektor egészének fejlédése
azonban olyan sgerkezeti dtalakulisokkal fog egyitt jarni, amelyek feldlelik a pénziigyl kozvetitSk
piacanak atrendezédését, a szolgaltatasok mennyiségének ¢és mindségének megvaltozasat,
valamint a pénziigyi szolgaltatasokat felhasznalok strukturajanak modosulasat. A piacok
ujrafelosztasa nemcsak a hazai kozvetiték kozott megy végbe (mint eddig), hanem abba mind
inkabb bekapcsolédnak a hataron kivili szolgaltatok is. A feler6s6dé és globalizalodd verseny
hosszabb tavon hatassal lesz a szektor jovedelmez&ségére és termelékenységére, valamint a

szektorban foglalkoztatottak szamara.

1.1. A fejlédés iranya

A pénziigyi kozvetité rendszer — az utdbbi évek nagyléptékd atrendezédését kévetSen is — még
jelent6s atalakulas el6tt all, s ez a szektor szinte minden szegmensét érinti. Az atalakulas harom f6
mozgatoja: az EU-csatlakozashoz sziikséges jogharmonizacié végig vitele, felkésziilés az egységes
eurdpai piacra valé belépéssel kiszélesed6 versenyre, valamint a pénziigyi-befektetési
szolgaltatasokat érint6é technikai-technologiai valtozasok és a kulonféle pénziigyi termékek

Osszeépiilését el6segits innovaciok.

A pénzugyi szektor tertletén szabalyozasi és intézményi oldalrdl mar jd idee megkezdiditt a
Jfelkésziilées az EU-csatlakozdsra. A fennmaradd jogharmonizacids 1épésekre csak a csatlakozas
idépontjaban lesz szitkség. Addigra kell biztositani a kilféldi pénzigyi intézmények
fiokalapitasanak teljes — mindenfajta pétldlagos kovetelményektSl mentes — szabadsagat, addigra
kell a magyar betétbiztositas mértékét az EU-ban elbirt 20 ezer ECU-re emelni (bar erre esetleg

derogaci6 kérhetd), valamint megsziintetni az anonim betétek elhelyezésének lehet&ségét.

Az EU-csatlakozasig a tikemozgasok liberalizdlisanak mar beindult és gyors itemben folyé
menete is lezarul. Mar 2000-t6l varhat6 az éven tuli hitelnyujtas teljes liberalizalasa (belfoldiek

kulfoldiek szamara is nyujthatnak devizahitelt), a folyamat végére pedig lehetévé valik, hogy a
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magyar cégek és polgarok forintszamlat is nyithassanak kilfoldon, s ott forintbetéteket is
elhelyezzenek. Lehetéséget kell adni az OECD-tagorszagokban miikodé befektetési alapok
kozvetlen magyarorszagi megjelenésére, és legkésébb az EU-csatlakozasig a révid tava

tékemuveletek ma még fennallé korlatjait is le kell bontani.

A magyar pénzigyi szektor szamara a legnagyobb kihivast az egységes eurdpai piacra torténd
belépés fogja jelenteni. Bz ugyanis azzal jar egyutt, hogy barmely bank, biztosit6, brékercég,
amely az Eurépai Uni6 valamely tagorszagaban engedélyt szerzett mikodéséhez, minden kiilon
eljaras nélkil Magyarorszagon is folytathatja tevékenységét, akar leanycég vagy fiok alapitasa, akar
hataron atnyul6 szolgaltatasok révén. Mikodése soran mar nem a magyar, hanem az anyaorszag
el6irasainak kell megfelelnie. Mindez azt jelenti, hogy a Magyarorszagon bejegyzett, a kiilfoldi
versenytarsaktol ma még némi védelmet élvezé pénziigyi intézmények csak akkor maradhatnak
talpon az eurdpai, sét, OECD-méretivé kiszélesed6 versenyben, ha szolgaltatasaik mindsége és

ara erre alkalmassa teszi Gket.

A nemzetkozi tendenciak alapjan varhatd, hogy az élexddd versenyre vald felkésziilés jegyében
Magyarorszagon is beindul és hamar felgyorsul a koncentricid folyamata a pénziigyi kozvetiték
korében. Valdszinl, hogy Osszeolvadasokra, felvasarlasokra nem csupan egy-egy szlkebb
szektoron bell kertil sor, hanem a bankok, a biztositok és értékpapir-kereskedSk korei kézott is

létrejonnek ilyen aktusok.

A pénzigyi szektor atrendezédését meghatarozé tovabbi fontos tényezét azok a technikai-
technolégiai  valtozasok jelentik, amelyek gyOkeresen atalakitjadk a pénziigyi szolgaltatasok
nyujtasanak feltételeit. Az elektronikus rendszerek kiépiilése megvaltoztatja a pénziigyi kozvetités
modjat és az tgyfélkapcsolatok jellegét. Az elektronikus szolgaltatasok fejlédésével, térnyerésével
és a pénzigyi-befektetési miveletek standardizalasaval fokozatosan csokken a ma mikodé
bankoknak, értékpapir-keresked6knek az a versenyelénytik, ami a kiterjedt fiokhalézatbol fakado
elérhet6ségbdl, a helyismeretb6l ered. A szektor fejlédését emellett befolyasolni fogja a
szabalyozasi kornyezet megvaltozasa, a “kinai falak” lebomlasa, valamint a verseny erésodése és a
technolégiai megdjuldas nyoman mind Gsszetettebbé valé, mind inkabb egymasra éptlé termékek
létrejotte. A pénzugyi termékek integralodasa egyuttal Osztonzi a sgervegetek integrdcigiit, ag ossetett

sz0lgdltatisok nydjtdsdra képes univergdlis intéxmenyek létrejotter.
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1.2. A piac koncentralédasa és atrendezdédése

A pénzugyi szektor privatizacidja — az id6kozben ujra allami kézbe kertlt Postabankot és
Konzumbankot, illetve a PK Bankot, valamint az allami feladatokat ellité néhany pénzintézetet
leszamitva — gyakorlatilag befejez6dott. A biztositasi piac vezetd szerepldit és a bankrendszer sok
jelentés tagjat tOkeerds kulfoldi, koztik multinacionalis cégek birtokoljak. Az értékpapir-

kereskedelemben egyre nagyobb szerepet jatszanak a bankok.

A kovetkezé években megy végbe a megfelel6 jovedelemmel és piaci perspektivaval egyarant
rendelkezé hazai intézmények fechnikai-technoligiai-szervezeti modernizacidja, az e téren meglévé
hatranyok leépitése. Létrejonnek az elektronikus szolgaltatasokra alkalmas szamitégépes és
adatatviteli rendszerek, végbemegy az értékpapirpiac dematerializasa. Gyors titemben beindulnak
a szervezeti atalakitasok, amelyek a szektorban foglalkoztatottak szamanak csokkenését, a
fiokhdilézat karesiisitasdt, lletve atalakulasat hozzak magukkal. Az erés versenyben csokkenni fognak a
Jajlagos jovedelmek, amit csak a mennyiségi novekedés képes ellensulyozni. Erre a pénziigyi

szolgaltatasok gyors, a GDP névekedési titemét meghaladé béviilése teremt lehetdséget.

Az EU-csatlakozasig a piac atrendezédését dontéen a ma is mikédd bankok és biztositok
kozottt verseny és egyuttmikodés fogja alakitani. JelentSsebb 4 piaci szerepl6k megjelenésére a
csatlakozas utan, a hataron atnyulé szolgaltatasok lehet6ségének kiszélesedésével kell szamolni.
Mivel a pénziigyi szolgaltatasok EU-konform liberalizalasa — Magyarorszag OECD-tagsaga miatt
— a fejlett orszagok kozosségére is kiterjed, a megnyild piac elsdsorban a magyar pénzigyi szektorban

alig jelenlév amerikai és japdn pénziigyi intéxmeényeket fogja vongani.

Az EU-csatlakozasig hatralévé koévetkezé harom-négy évben, a pénzigyi, befektetési és
biztositasi szolgaltatasok gyors atalakulasaval parhuzamosan végbe fog bemenni a piacok sjrafelosztisa.
A versenyben elényben lesznek azok a pénziigyi szolgaltatok, amelyek mogott a gyors technikai
tejlédés és az agressziv piacszerzés koltségeit viselni képes tulajdonosok allnak, s amelyek ehhez
kész, adaptalhaté technolégiat és szakértelmet is tudnak biztositani. A Magyarorszagon
megtelepedett kiilfoldi biztositok, pénzintézetek és befektetési szolgaltatok egyre nagyobb
hanyada fogja kiterjeszteni tevékenységét a kelet-enrdpai térség mas, eddig nem megcélzott orszagaira.

<

Egy részikk a magyarorszagi érdekeltséget hasznalja “ugrédeszkanak” a terjeszkedéshez, mas
részitk kozvetlentl épiti ki 4j piacait. Bar az el6bbi magatartas névelheti Magyarorszag szerepét a
régié pénzlgyl piacain, a Budapest "pénzigyi kézpont" szerepe a globalizalodé pénz- és

tékepiacon csak szép alom lehet.
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A kovetkez6 években asokkenni fog az ondllo intézmények sgdama: részben a versenybdl kihullok,
részben a fazidk és felvasarlasok miatt. A piac vezetd intézményei univerzalis tevékenységu,
kereskedelmi és befektet6 bankari, lakas- és egyéb jelzaloghitelez6i, értékpapir-kereskedelmi,
nyugdij- és egészségpénztari, befektetési alapkezel6 szolgaltatasokat nyujtdé pénzintézetek, illetve

ilyenekkel tulajdonosi vagy lazabb egytttmtkodési kapesolatban allo biztositotarsasagok lesznek.

A bankok tobbsége mar ma is tébb-kevesebb pénziigyi szolgaltaté szervezetet muikodtetd
bankcsoportként muikodik. Az OTP hét leanycéggel (koztik biztositoval és lakastakarék-
pénztarral) rendelkezik, a K&H és az ABN Amro o6ttel (koztiik biztositotarsasaggal), a BA-CA, az
MKB és a Postabank néggyel. A BB, az ING, a Raiffeisen holdudvaraba 3, mig a CIB, a Daewoo,

a HypoVereins, a Takarékbank, és a Volksbank csoportjaba 2 leanyszolgaltaté tartozik.

A bankpiac vezetd intézménye tovabbra is az OTP marad, amely a dinamikajaban megtort,
botranyok 6vezte Postabank tgyfélkorébdl is merithet. A méretszerkezet masodik vonalaban
azonban mar atrendezédésre lehet szamitani: a lakossagi tgyfélkérben sikeresen aktivizal6do, ma
még kozepes méretd bankok (pl. BA-CA, Raiffeisen, Citibank) eléretorhetnek, mig a malt
orokségeit nehezen feldolgozo, a stratégiavaltassal megkésett bankok (pl. BB, ABN Amro, K&H)

veszithetnek jelenlegi piaci poziciéjukbol.

A kihullas veszélye leginkabb azokat a kisebb méretli szervezeteket fenyegeti, amelyek
univerzalis bankként, de szlk tgyfélbazissal probalnak a piacon maradni. A specialis pénziigyi
szolgaltatasokra (pl. auté- és egyéb aruhitelezés) szakosodott pénzintézetek fejlédése — ha

megfelel6 keresked6i kapesolatokkal rendelkeznek — tovabbra is biztositott.

Az elkévetkezé években végbemend koncentraciés folyamat eredményeképpen ag ondlld
bankok-bankcsoportok szdama 2004-ig varbatdan kétharmaddra csokken (a mai 44-r6l mintegy 28-30-ra).
A méretszerkezet is valtozik: a legnagyobb 5 bank a piac 60-65, a legnagyobb 10 bank a piac §0-85

szdzalékdt lefedi. A magyar bankrendszerben a kovetkezé méretstruktiarat valdszintsitjiik 2004-re:

- Az OTP varhatéan tovabbra is a piac negyedét, és azon beltl a lakossagi piac felét

foglalja el.
- A piac 5-10 szazalékaval rendelkez6 bankok korébe varhatéan 5-6 intézmény tartozik.

- A piac 2-5 szazalékaval rendelkezé bankok kore szikil, varhatéan 6-8 bank marad

ebben a csoportban.
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- A 2 szazalék alatti piaci részesedést kisbankok kore 8-12 szervezetet tartalmaz,

tobbségiik szakosodott pénzintézet lesz.

tablazat
A magyar bankpiac koncentriciéja

Megnevezés 1998 2000 2002 2004
Bankok, bankcsoportok 44 38-40 30-35 28-30
szama
Legnagyobb 5 bank piaci 54 56 58 60-65
részaranya, %o
Legnagyobb 10 bank piaci 09 75 80 85-90
részaranya, %o

1.3. A pénziigyi szolgaltatasok fejlédése

A t6keemeléssel parosult bankeladasok a bankszektor tékepozicidjanak erésodése révén
névekszik a bankok aktivitaisa mind a forrasszerzés, mind a kihelyezések terén. Az tgyfelekért
foly6 versenyben tobbségiik — a viszonylag kisszamu stabil nagyvallalati kor mellett — egyre
inkabb kiterjeszti szolgaltatasait a kézepes méretli vallalkozasok, valamint a jobb vagyoni helyzetd
lakossagi csoportok iranyaba. A lakossagi szolgaltatasok korében részben a (valodi) hitelkartya- és
a telefonos szolgaltatasok elterjedésével, részben a fogyasztéi hitelek novekedésére lehet

szamitani.

Az er6so6d6 verseny hatasara javulni fog a villalkozdsok finansirozdsi lebetdsége, mind a felvehetd
hitelek, mind a bevonhat6 téke oldalarél. Novekedni fog a kézepes méretd vallalkozasoknak
nygjtott hitelek volumene, részben a kormanyzati kamattdimogatasok és garanciarendszerek
bévilése miatt, részben a bankok kozotti verseny er6sodése kévetkeztében. Ez a kér azonban
tovabbra is magasabb kamat és jelentds hitelezési biztositék mellett jut csak hitelekhez. A kis- és
kozépvallalkozoi  kor  finanszirozasaban és  tékeigényének kielégitésében mind inkabb
meghatarozova valnak a beszallitéi-hattéripari kapcsolatok révén a nagyvallalatoktdl szarmazo

hitelek és t6kebefektetések.

A haztartisok szdamdra is javnlnak a bitelbey jutds esélyei. A realjovedelmek emelkedése, a
haztartasok hitelképességének javulasa a fogyasztasi hitelezés bévilését teszi lehetévé, ami a
bankok szamara egyre vonzobb tzletagga erésodhet. A lakastakarék-pénztarak néhany év mulva

beinduld hitelezése is szélesiti a hitelkinalatot.
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A fogyasztas tovabbi névekedésével és a  kozepes jovedelmi haztartasok korének
szélesedésével varhatdan gyorsan terjeszkedik az aruhitelezés és a kartyahitel. A lakashitelezésben
azonban csak lassabban varhaté attorés. Bar az utolsé évtizedet jellemz6 lakasfinanszirozasi
valsag megtorésének néhany feltétele mara megteremtédott, tovabbra is maradtak korlatozé
tényez6k. Az eddig elégtelen hitelkereslet béviilésnek indulhat a realjovedelmek névekedése és a
haztartasok egy részének javuld gazdasagi kilatasai nyoman. A stabilizal6dé makrogazdasagi
helyzet, a tartésan csokkend inflacid, a jobban elére jelezhet6 pénzpiaci folyamatok mellett
hosszabb lejaratokon is mind inkabb lehetéség nyilik a fix kamatozasd instrumentumok
bevezetésére, ami lehet6séget nydjt a hossza lejaratt hitelek kamatkockazatanak mérséklésére. A
jelzalog érvényesitésének nehézségei miatt azonban tovabbra is magas marad a hitelezési kockazat
a lakasépitési hiteleknél, ami a tetemes informacios és kezelési koltségekkel parosulva nem teszi
lehetévé a hitelkamatok jelentés csokkentését. A mérsékelt kereslet ugyanakkor korlatot szab
annak, hogy Gjabb bankok 1épjenek be erre a piacra, hiszen a magas fajlagos koltségek miatt az
tzletag csak nagy volument tgylet esetében valhat jovedelmezévé. A gyenge verseny viszont

maga is oka a magas kamatoknak, ami egyben a kereslet béviilését korlatozza.

Bar a lakashitelezési valsag 6rdogi korének megtorése alapvetéen a keresleti oldaltdl varhato, a
kinalati oldal gyengeségei (a hitelezési kockazat csokkentésének nehézsége, a verseny hianya)
miatt a folyamat megforditaisa még akkor is sok id6t vesz igénybe, ha a hitelkeresletben
ugrasszerd valtozas all be. Emiatt a fejlett orszagokban a lakossagi hitelezés 6 terepét jelentd
lakashitel-tizletag nalunk csak hosszabb tavon valhat a banki tevékenység bovitésének

huzoéerejévé.

2. Az aru- és t6kepiac intézményeinek fejlédése

Valtozasok el6tt all a magyar tékepiac intézményrendszere, az atalakulasok z6me a kévetkezd
két-harom évben varhatd. A tékepiac cstcsanak szamito, a tézsdék mikodését meghatarozo és
keretbe foglalé toérvény modositasat célzo el6késziletek 1999. végéig lezarulhatnak, s varhatéan
2000 masodik felére a parlament elé kertilhetnek az 4j javaslatok. Ez azt jelenti, hogy 2000 végén,
2001. elgén mdr ag 4, ag eurdpai normdknak megfelels szabdlyok  sgerint miikidbetnek a  birgék
Magyarorszdgon.
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2.1. Budapesti Ertéktézsde

A Budapesti Ertéktézsde (BET) pillanatnyilag Kelet-Eurépaban a legfejlettebb infrastruktarajaval
rendelkezé s a legnagyobb likviditast produkalé tézsde. Az EU-zénaban mikodé tarsaival
sszehasonlitva viszont inkabb kicsinek mondhat6. A kévetkezS 6t évben a BET kilitisai és
esélyei alapvetéen két tényez6tdl fuggnek: egyteldl a fovabbi infrastrukturilis fejlesztésektsl, mdsfelol ag

Eurdpai Unidban miikidd ti3sdék egyiittmiikiodéséneke mélységétdl.

Két-hirom éve a BET-en a nemzetkézi kihivasokra valaszul nagyszabast fejlesztéseket
inditottak el. Az MMTS rendszer, ami hosszi napi kereskedést és hatalmas forgalmat képest
lebonyolitani az azonnali tgyleteknél, mar makodik. Hatra van még a hataridés kereskedés teljes
automatizalasa és az opcids kereskedés kialakitasa, ami 1-2 éven belil befejez6dhet. Felszerelésiik
élet-halal kérdés a BET szempontjabél: ha nem zarkézik fel a fejlettebb tézsdékhez, akkor
néhany év alatt a budapesti piac jelentésége elhalvanyodhat és maga a t6zsde marginalizalodhat,
hiszen fokozatosan csokken a kiilfoldiek altal generalt forgalom, ami ma kb. az dsszforgalom 60-

70 szazalékara tehetd.

Az eurdpai standardok, szokvanyok bevezetése, a magas szinvonalu kiszolgalas és elszamolasi
rendszer, tovabba az internetes (on-line) részvénykereskedelem kiépitése — bar lehet, hogy draga
— j6 befektetésnek igérkezik. Igy lehet fenntartani a bel- és kiilfoldi befekteték érdeklédését, s
megakadalyozni, hogy a tranzakcioikat mas tézsdéken keresztil bonyolitsak le. S6t még a tobbi
kelet-eurépai orszagbhdl at is lehet csalogatni a nagy nemzetkézi befektetési alapok és egyéb
pénziigyi  tarsasigok  portfoliomenedzsereit, ha a  BET  amolyan  kelet-curépai
részvényszupermarketként johetne szamitasba. Egy biztonsagosan, korszerlien és atlathatéan
miik6ds BET koézéptavon biztositana Budapest kelet-eurdpai elséségét, hosszabb tavon pedig —
egy esetleges szovetséghez valé csatlakozas esetén — javitana a budapesti tézsde targyalasi

pozicioit.

A finanszirozasi kérdések egyébként felvetették a BET szervezetének médositsat is, hiszen
érdekkonfliktusok alakultak ki: a BET-tagok, mint tulajdonosok minél olcsébban szeretnék
meguszni a korszerGsitést, ugyanakkor - mint a “piac” hasznaldi - j6 szinvonalt kiszolgalast
varnak el. A BET jelenlegi jogallasa szerint 6nkormanyzé és 6nszabalyzé szervezet. Sz6 van rola,
hogy a jovében részvénytarsasiagi formaban mikodjon, ahogyan jonéhany tézsde Nyugat-
Eurépaban (Ausztriaban, Németorszagban, Svajcban és egyik-masik észak-eurdpai allamban). Ez

a szervezeti forma megkonnyitheti adott esetben mas, ugyanilyen szervezeti formaban mtkodé
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tézsdével vald egyesiilést vagy beolvadast, de a finanszirozas okozta érdekellentéteket nem oldja

fel.

A nemzetko6zi tézsdei kornyezetben az EU-zona tOkepiaci szakértbi egységes pan-eurdpai t63sdérdl
almodnak. Ha ez egyszer megvalosul, akkor akar tetszik, akar nem, a kis tézsdéken elsésorban a
helyi, kisebb cégek papirjai maradnak. A forgalom nagy része valdszintleg atterel6dik az
Osszeurdpai tézsdére. Ez a veszély azonban a kivetkezd néhiny évben még nem fenyegeti a BET-et.
London ¢és Frankfurt nagy garral jelentette be egylittmikodési terveit, s6t mar potencialis
csatlakozok is jelentkeztek: Parizs, Miland, Madrid, Amszterdam, Zirich és Briisszel tarsulni
szeretne az 1998 végén létrehozott szovetséghez. Egyel6re abban van egyetértés, hogy a kozos
tézsdén eurdban fogjak jegyezni a részvények arfolyamat. A szervezeti egyesiilés el6készitését
hivatott érdemi munka még el sem kezdédott. Egy sereg olyan fontos kérdés, mint példaul az
egységesitett piac strukturaja, tulajdonviszonyai, nyitvatartasi ideje, hivatalos indexe, s féként az
elszamolasi rendszerek kozelitése és standardizalasa nem oldhaté meg egyik pillanatrol a masikra.
A tOkepiaci befektetésekhez kapcsolodd adorendszerek eltérése is vitakra adhat okot. Az latszik
valoszintinek, hogy a nyugat-eurépai borzék a kovetkezd néhany évben inkdbb az
egyuttmuikodésiket fogjak erdsiteni, s még nem jutnak el a szervezeti egyesilésig. Annal is
inkabb, mert a London-Frankfurt tengely gyengitésére maris mutatkoznak eréfeszitések. A
frankfurti és a bécsi borze megallapodott koz6s kelet-eurdpai piac felallitasarél. Els6 1épésként a
bécsi tézsde atveszi a német tarstGzsdén mikodd Xetra elektronikus kereskedési rendszert,
amitSl 4j piaci szerepl6k megjelenését varjak és azt, hogy Bécs visszakeriilhet a befektetok

latékorébe.

Mar az is nagy elérelépés lesz, ha sikertl kivalogatni azt a 300-500 eurdpai részvényt, amellyel el
kivanjak kezdeni a pan-eurdpai borze forgalmazasat. Ebbe a csoportba a magyar papirok koztl
legfeljebb a Matav Rt-nek van esélye megjelenni, nagyobb létszam esetén még a MOL Rt.-nek és
az OTP Rt-nek. Ha a BET legnagyobb kapitalizaciéja részvényeivel elsésorban kiilfoldon fognak
kereskedni, akkor a BET forgalma alaposan megcsappanhat. Helyi jelentGsége azonban

bizonyosan nem szlnik meg.

2.2. Budapesti Arutézsde

A Budapesti Arutézsde (BAT) helyzete sokkal bizonytalanabbnak latszik, féként a jGvére
moédosuld tézsdetorvény ismeretében. Az 4j szabalyozas feltehetSleg egységes — semleges -

rendszerbe foglalja majd a Magyarorszagon mikods tézsdék mikodésének a feltételeit, ami a
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BAT szempontjabdl bizonyosan szigordbb kovetelményeket jelent. A BAT 1999 elejétsl igen

nehéz idoket €l a régi vezetés lemondott, az 4j vezetés stratégiaja pedig nem ismert.

Az bizonyos, hogy a BAT jelen formdjiban nem életképes és a nemzetkozi tendencidk is azt
mutatjak, hogy egy kis piacon nem fér el két-harom t6zsde. Szerte a vilagon sorra jelentik be a
részvény- és hataridSs t6zsdeék egyesiilését. Valdszininek latszik, hogy két éven beliil 2 BAT
forgalmanak 90 szazalékat add pénziigyi szekeid beleohvad a BET pénziigyi szekcidjaba. A BAT piacan
tevékeny 4-5 devizapiaci szerepld j6 néven venné, ha egy piacra 6sszpontosulna a forgalom. A
BAT 5 legnagyobb brokercége szamara pedig nem gond az atigazolas, hiszen gyakorlatilag
minden személyi, pénziigyi és technikai feltételik adott a zokkenémentes atmenethez. Ehhez
azonban a kisebbek bizonyosan nem adnik a szavazatukat, marpedig a BAT szigora szabalyai
szerint minden alapvet6 modositashoz a kozgytlésen a tagok 75 szazalékanak jelenlétére és a

szavazatok 75 szazalékara van sziikség.

Elvileg a klasszikus arutézsde megmaradhat, am gyakorlatilag draga infrastruktarat kellene
fenntartania egy kicsi piacon, ahol raadasul nincsenek jelentés asvanyi kincskészletek, illetve ahol
a mezbgazdasagi termékek szabad aralakulasa el6tt mesterséges gatakat alakit ki a mez6gazdasagi
tamogatasok rendszere. (Addig nehéz egy t6zsdén piaci arakat alakitani, amig a mez6gazdasagért
felel6s miniszter mondja meg, hogy holnaptél mennyibe keriil a sertéshus kildja, s amig a baza
arat az exportkvota és a tamogatasok nagysaga szabja meg.) Ennek ellenére sokan gondoljak ugy,
hogy az arutézsde mikodhetne tisztan gabonatézsdeként is, hiszen a hataridés gabonapiac
teljességgel elektronizalhatd, egy néhany f6s t6zsdével viszonylag olcson tizemeltethetd,

méghozza kedvez6 kornyezetben, hiszen Budapest 1000 km-es korzetében nincsen versenytarsa.

Az sem kizart, hogy az arutézsde a BET egyik szekcidjaban mikoédik majd, s helyreall a habora
el6tti allapot, amikor a Tézsdepalota a Budapesti Aru- és Ertéktzsdének adott otthont.
Barmelyik valtozat kap nagyobb tamogatast a tagoktol, ag dtalakulds a 2001. év elejéig varhatdan

lezdrnl. Addig azonban a két intézmény 6nallésaga fennmarad.

2.3. A t6zsdén kiviili piac

A tozsdén  kiviili piac (OTC) helyzete szintén a f6zsdékre vonatkozd torvény mddositasatol fiigg.
Amennyiben nem valtozna semmi, gy a magyar OTC el6bb vagy utébb elsorvadna. A 200 millié
forintnal nagyobb méretd nyilvanos koétvény- és részvénykibocsatasok tézsdekényszere miatt a
részvények gyakorlatilag eltiintek, a kétvények piaca halodik, s nem varhaté pezsgés, hiszen ha

egy nyilvanos kibocsatas ma mar nem ér el egy bizonyos Ossznévértéket, akkor nem érdemes a
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draga és nehézkes tranzakciéba belebonyolédni. A BET C kategoridja lehetéséget ad a
szerényebb méretd cégek megjelenésének, s ez tovabb rontja az OTC kilatasait, hiszen szinte csak

az allampapirok forognak a t6zsdén kiviil.

A t6zsdekényszer intézményét a BET varhat6 erSs ellendllasa miatt nem valészind, hogy
megszintetik. Igy a magyar t6zsdén kiviili piacnak csak az az egy esélye maradt, hogy esetleg az
torvény feloldja a t6zsdei értékpapirok forgalmanak kételezd tézsdei bonyolitasat. Ez a megoldas
a befektetSk érdekében allhat, ha a broker az adott tigyletet jobb arfolyamon tudja teljesiteni. gy
fennmaradhatna a t6zsdén kiviili piac, persze — szintén éppen a befektet6k védelmében — sokkal
szabalyozottabb és atlathatobb formaban. A transzparenciat szolgalna, ha nyilvanosan megjelenne
minden tgylet, s ha az arfolyamok minimumat és maximumat jelent6 arsavot pl. az aktualis
tézsdei arfolyamokhoz kétnék a szabalyok. A tézsdelobbi azonban igen erds, ezért minden olyan

0j szabalynak, amely kiskaput adhat a forgalomnak a BET-16l val6 elterelésére, nagy az ellenzéke.

Az sem lehetetlen, hogy fZisxtan elektronikus alapokon, az amerikai Nasdaqg-hoz hasonléan
makodd szabalyozott piacot alakitanak ki, amely a szervezettségét tekintve hasonl6 egy t6zsdéhez,
de mégsem annak hivjak. Ehhez azonban 4j alapitasra és igen nagy Osszegeket felemészt6
beruhdzasokra van szitkség. Megvalositasanak valdszinlisége a kévetkezd 6t évben igen kicsi,

killonos tekintettel arra, hogy még egy-két évig maga a BET is forrasgondokkal fog kiizdeni.

Mindezt figyelembe véve az a legualdsziniibb szcendrio, hogy elfogynak a résgvények és a kitvények a
tézsdén kivilli kereskedelembdl, illetve az utébbiak kozil csak azok maradnak, amelyek 2004-ig

nem jarnak le.

2.4. KELER Rt.

A t6kepiaci infrastruktira egyik leglényegesebb eleme az elszamolasok szinvonala, s ennek
tejlesztése, illetve kozelitése az EU szokvanyokhoz és normakhoz. A Kézponti Elszamolohaz és
Ertéktar Rt. (KELER Rt) végzi a derivativ, a BET azonnali tigyleteinek az elszamolasat, a
kézponti értéktari funkcidt és a pénziigyi elszamolasokat. A KELER Rt. folyamatos (1999-ban 1
Mrd forintos) fejlesztések sorozataval elérte, hogy 1999 harmadik negyedévétSl bankkozi
viszonylatban elinditja a valds idejii (real time) bruttéd elszamolasokat (VIBER), vagyis a banki
“nagykereskedelmi” fizetések csatornaja azonnali pénziigyi elszamolasara is alkalmas lesz. Ez a

lehet6ség 2000 els6 negyedévében kiterjed a KELER Rt. egyéb tgyfélkorére (brokercégekre) is.
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Az elszamolohaz 2000-t6l a tézsdei részvények forgalmaban dttér a 143 napi elszdamoldsra, a két
nappal val6 felgyorsitas jotékony hatassal lesz a tézsdei forgalomra is, kivaltképpen a kiltoldiek

adas-vételére.

A kozponti elszamolohaz jogi stitusza varhatdan a tézsdéket is szabalyozo értékpapirtérvénnyel
egyidejtileg rendezddni fog. 1gy feloldédhat az az ellentmondas, hogy a KELER Rt. mint “szimpla”
részvénytarasag a fent mar emlitett tevékenységeken tul — ha korlatozottan is, de — végezhet
pénzforgalmi szamlavezetést is. Ez igen lényeges szempont a kockazatkezelésben, hiszen a
KELER igy atlatja tgyfeleinek mindenféle pénzpiaci tgyletét, nagy mennyiségl tranzakciot
bonyolithat le, emiatt koltségei kisebbek, s a tranzakcids dijak sem magasak. Bizonyos tigyeletek
esetében — szigortan letétbe helyezett allampapirok ellenében — atmeneti hitelt is folyosithat,

hogy a nettézott elszamolasoknal keletkezé hibak ne gordiljenek végig az egész rendszeren.

Ami a KELER j6vébeni helyzetét illeti, az lenne a logikus, ha megtartva 6nallésagat egy kilon
statusz-torvénnyel legitimalva, vagy pedig szakositott specialis pénzintézetként folytatna
mutkoédését. Az elébbi megoldas nem teljesen felel meg az EU direktivaknak, ezek azonban tag
lehet6séget adnak a valasztasnak. Az uniés gyakorlatnak, amely a tevékenységi korok
szabalyozasat tartja el6bbre valonak, inkabb az utdbbi valtozat felelne meg. Vannak ugyan
torekvések a BET részérdl, hogy a t6zsde maga végezze a t6zsdei miveletek elszamolasat, hiszen
akad erre példa néhany eurépai orszagban, igy Hollandidban és Svédorszagban. Am az a
tevékenység alapvetéen killonbézne a KELER mostani miveleteitdl, a kozponti értéktari és a
pénziigyi kliring tranzakcidkat ugyanis egy masik tarsasagnak kellene atadni, ami minden
szempontbdl koltségnovels tényez6 lenne. A legvaldszintbb, hogy 2007-75/ « KEILLER Rt., mint

szakositott pénzintézet a mostaninal #bb jogositvannyal és s3igoribb ellendrzéssel fog miikidni.

A fontosabb nagy nemzetkizi kliringhdzakkal, elsésorban a luxemburgi Cedel-lel a mostaninal
szorosabb egyiittmiikidés varhatd, amit egymas rendszereinek a megismerése, a standardok kozelitése
¢és atvétele eléz meg. A két elszamolohdz mar most képes az egymas Ugyfelei kozotti
tranzakciokat elszamolni. A Cedel és a német Deutsche Borse Clearing AG. - megnehezitve ezzel
a London és Frankfurt tgyét - eredetileg k6z6s elszamolasi és kliringrendszer 1étrehozasaban
allapodtak meg. A Cedel legnagyobb eurdpai rivalisa a briisszeli Euroclear szintén mozgolodik,
mar elkészilt egy pan-eurdpai elszamolasai rendszer kiépitésének a tervével. De nem tudjak még
egy darabig megoldani a térségben mikodd kozel 30 kilonb6zé egység csatlakoztatasanak a
kérdését. A nemzetkozi értékpapir-forgalom egyesitését célzoé elképzelés egyébként a belfoldi
forgalom elszamoldsat meghagyna a nemzeti elszamolohazak kezelésében. A terv

megvalositasanak a sikere azon is mulik, hogy az ellenlabas Cedel csatlakozik-e a programhoz.
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2.5. Piaci szerepl6k

A kovetkezé négy-6t évben varhatdéan folytatodik a most megfigyelhet6 piaci iranyzat, amely
szerint mind 16bb beolvadds és egyesiilés tapasztalhatd a brokercégek kozitt. Az 1999 derekan mikodé
kozel 90 brokercégnek kozel egyharmada el fog tinni. Mar eddig is majdnem egy tucat tarsasag
olvadt bele nagyobb cégekbe vagy ment tonkre. Varhatéan a nagyok létszama 15-20-ra olvad.
Ezek a befektetési szolgaltatok, fiiggetlentl attél, hogy van-e mogottik banki hattér, nagy
halézatot mutkodtetnek, s a befektetési lehetéségek teljes palettajat kinaljak majd. E cégek a
nagysaguk miatt hatalmas Ugyfélkor kiszolgalasara is alkalmasak, de nagytizemi mukodésik
kovetkeztében — természetszerGen rugalmatlanok. Mellettik megélnek a kisebbek is, amelyek
valodi privat “bankolast” tudnak nyujtani, személyre szoloé kiszolgalassal. Ez a jelenség
megfigyelhet6 Németorszagban is, ahol az 6t legnagyobb bank mellett j6l elfér még kétezer

kisebb is.

Ebbe az iranyba mutatnak a varhat6 4j torvénymodositasok is, amelyek az EU normaknak
megfeleléen a tevékenység differenciltabb szabalyozasat helyezik el6térbe s negligaljak a

kizarolagossagot.

A befektetSk korében ag intézményi befektetok jelentisége tovabb nd, f6ként a befektetési alapoké, a
biztosité tarsasagoké és a nyugdijpénztaraké. A nyugdijpénztarak esetében 2001-ig exponencialis
névekedés varhato, a kezelt vagyon évente 100 Mrd forinttal is nShet. A biztositotarsasagoknal
kezelt portfoli6 évente lassulé ttemben, de atlagosan 20-40 Mrd forinttal gyarapodik. A
befektetési alapok névekedési dinamikaja az utdbbi években lelassult ugyan, de a névekedés

gyorsulasa val6szinGsithet6 a eurdpai tékepiacok liberalizalasaval.

2.6. Részvénypiac

Az 4j, vagy régi magyar cégek tomeges tézsdei megjelenésére aligha szamithatunk, jd esetben évente
4-5 dj tizsdei  bevezetés prognosztizdlhats. A privatizacid zomében lezajlott, nagyobb allami
értékesitésekre ezért nincs remény. Ha részvény-kibocsatas lesz is, f6ként a mar tézsdén 1évok
névelik majd iy’ médon tékéjiket. A korabban mar magankézbe adott (t6zsdén még nem
jegyzett) cégek legfeljebb csak akkor jelennek meg a tézsdén, ha kimertlnek forrasaik, és ha
anyacégilk nem a mostanaban — olcsésaga miatt — népszert tulajdonosi hitel formajaban kivanja
kisegitni 6ket. Ehhez természetesen bizonyos vallalati nagysag kell, kiilonben a draga procedura

nem éri meg.
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Ha a magyar kézben maradt privatizalt tarsasagok novekedésének forrashiany szab gatat, akkor
elképzelhetd, hogy igyekeznek kulfoldi tulajdonosokat talalni. Ezt a vasarlast azonban a

kulfoldiek varhatban sajat, vagy kilfoldi forrasbdl fogjak finanszirozni.

Akad még néhany olyan tarsasag, amely magancégként alakult a rendszervaltas utan, de ezeknek
csak egy része Iép a tézsdére. Vagy t6két emelnek a tézsdén és az eredeti tulajdonosok megtartjak
érdekeltségeiket, vagy eladjak magukat egy nagy szakmai, kisebb eséllyel pénziigyi befektetének.
Az eddigi tapasztalatok azt mutattak, hogy az 4j kualféldi tulajdonosok nem voltak nagyon
elragadtatva magyarorszagi leanyaik t6zsdei megjelenésétél, s volt ra példa, hogy ezek a leanyok ki

is vonultak a BET-r6l.

A tézsdére varhatok ugyanakkor az olyan tarsasagok, mint a Malév Rt., a MAV Rt., a Magyar

Posta és néhany bank.

ElképzelhetS, hogy 1999-ban lesz hatasa a tézsdekényszernek, hiszen néhany tarsasagot mar
meg is birsagolt a Feltugyelet. Ebb6l a krbol 7-8 cégnél tobbre nem nagyon érdemes szamitani. A
tézsdekényszer intézménye mindig nagy vitakat valtott ki. Az értékpapirtorvény. modositasa
lehetGséget adna ennek eltorlésére, de a BET természetesen errdl hallani sem akar. Azt azonban
tudomasul kell venni, hogy az EU csatlakozas utan a kényszernek barmely tézsdére kell majd
vonatkoznia, s nem kizarélag csak a BET-re. Igy e rendelkezés nem biztos, hogy a BET forgalmat

automatikusan névelni fogja.

A BET-en forgd papirok szamat bévithetné, ha kilfoldi s kéztiik a szomszédos orszagok
papirjai megjelenhetnének a budapesti borzén. Vannak olyan nagyobb orosz, ukran, roman vagy
szlovén cégek, amelyek kockazatossaguk miatt nem torhetnek be a nyugati tézsdékre, de a
befekteték megfelel figyelmezetése mellett a BET-en lehetne veliik kereskedni. A kockazatosabb
befektetésekre vadaszé nagy nemzetkozi alapokat e lehetséggel Budapestre lehetne csalogatni.
Ehhez azonban fel kellene adnia a BET vezetSségének az ujra felbukkané elitista elképzeléseit,
vagyis azt, hogy inkabb legyen kevés papir a BET-en, de azok mind elsé osztalydak és alacsony

kockazataak legyenek.

Mindezek alapjan a BET kapitalizdcidia évrdl évre csak lassan fog emelkedni, legfeliebb az inflacios
kiigazitasnak megfelel6 Gitemben, vagy ha hirtelen nagyon nagy hossz kovetkezik be. A forgalom
becslése sokkal nehezebb: ez ugyanis fiiggvénye a forgalmazott papirok likviditasanak, a piaci

trendnek és az esetleges BET-BAT 6sszeolvadasnak.
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A részvények likviditasat a kibocsatott és kozkézen forgd mennyiségiik hatarozza meg, igy egy-
egy cég akkor novelheti papirjai likviditasat, ha a t6zsdén keresztil néveli alaptékéjét. Ilyen
eseményre tomegesen nem lehet szamolni. Ami az arfolyammozgasok iranyat illeti, 1999 els6
felének tapasztalata azt mutatja, hogy akar hat honap is eltelhet hatarozott trend nélkil, vagyis a
hivatalos index hosszi hénapokon keresztill bizonyos savon belil toporoghat anélkil, hogy
barmely iranyban kilendilne. Ellenben a hatarozott iranyu elmozdulas mindig felpezsditi a
forgalmat. Ennek fényében varhatd, hogy az 1999 els6 felére jellemz6 az igen hektikusan mozgo,
minimum 6-7, maximum 40-50 Mrd forintos nap: forgalom az infrastruktiira fejles3tésének a befejezésével
emelkedni fog, de a nivekedésnek hatart sgab a sok kislikviditasi papir. Legfeljebb az 1okheti fel a napi
kereskedést, ha a BET-nek sikeril atterelnie az OTC-r8l a teljes allampapir-forgalmazast. Ebben
az esetben akar tartésan 100-110 Mrd forint folé is emelkedhet a napi forgalom nagysaga.
Amennyiben pedig a BAT forgalmat is a BET bonyolitja, Ggy az tovabbi forgalombéviiléssel

jarhat.

A BET forgalmanak jelentés hanyadat, t6bb mint 65 szazalékat a &ilfildi befektetsk adas-vételi
megbizasai adjak, s ez az arany valoszinlleg a kdvetkezd években sem fog 55-60 sgdazalék ali csikkenni.
Ugyanakkor a ktlfoldi t6zsdék részaranya a magyar részvények forgalmabdl csékkend tendenciat
mutat, s ez a visszahizddas meg is marad, f6ként, ha a BET infrastruktiraja valéban szinvonalas.
Ezt az iranyt csak az torheti meg, ha kozben Magyarorszag csatlakozna az EU-hoz.

Feltételezéseink szerint azonban erre csak a vizsgalt 6téves idészak végén kertilhet sor.

2.7. Kétvénypiac

Az allampapirok piacan a kinalati oldal a koltségvetési finanszirozasi igénytdl fliggben alakul, s a
kovetkezé 6t évben varhatéan az 1999-es szint koril fog mozogni. Ez azt jelenti, hogy az
Allamadissig Kezels Kizpont (AKK) éves brutté kibocsitdsainak dssznévértéke &b. 2000-2500 milliard forint,
netto értéke 400-600 Mrd forint lesz. A Riilfoldi tulajdonosok részardnya 14-15 szazalékrol akar 20-25
szdzalékra felngorhat, f6ként a csatlakozéast kozvetleniil megel6z6 idGszakban. Azzal, hogy az AKK
nagyobb sorozatok kialakitasaival noveli az egyes papirok likviditasat, varhatéan nagyobb
keresletet is indukal a kuilféldiek korében. A kévetkezd 6t évben azonban még nem huzhat

hasznot az EU-ban varhatéan 2002-2003-ig lejatszodé kedvezd folyamatokbol.

A kockazat szempontjabdl az allami és a vallalati kotvények kozott elhelyezkedd jelziloglevél-piac
Magyarorszagon a kovetkez6 években jelentdsen nivekedni fog, a jelzaloglevél elfogadott pénziigyi
instrumentum lesz. 2004-ig 34 jelzdlogbank fog miikidni a piacon, igaz ennél tobbnek mar nemigen

van hely. A jelzaloglevél-kibocsatasok volumene — szemben a német és az amerikai tendenciaval -
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2004-ig csak toredéke lesz az allampapir-kibocsatasoknak, de évrdl évre névekvé mennyiséggel
lehet szamolni: 2000-ben 20, 2003-ban szazmilliard forint koril lehet a befektet6knél 1évé

allomany.

A villalati  kitvények piaca eddig minden boralatd elbrejelzésre racafolt. Az 0j nyilvanos
kibocsatasok elsésorban banki papirok, s vallalati kétvények csak mutatoban jelennek meg. Ezen
a téren hirtelen javulds nem vdrbatd. A tarsasagok finanszirozasaban a kévetkez6 6t évben sem lesz
nagy valtozas: jelentés marad a banki és névekvé a tulajdonosi hitel aranya. Nem valdszint, hogy
altalanossa valik az eurdpai orszagokban tapasztalt jelenség, amely szerint a vallalati szféra

finanszirozasaban jelentésen csokken a bankhitelek és né a tékepiacok részaranya.

A magyar vallalati kétvénypiac felélénkilése a kotvénykibocsatasok koltségeinek alakulasatol,
valamint a fuzidk nagysagatél és tékepiaci finanszirozasatdl figg. Az el6bbit a piaci
hozamelvarasok befolyasoljak. Az utébbi nehezen becsiilhetd, de abbdl kiindulva, hogy
Magyarorszag sem marad ki az altalanos nemzetk6zi Osszeolvadasi hullambol, varhatéan a
legtobb agazatban lesznek felvasarlasok, s nemcsak orszagon belil. A sort Nyugaton 1997-ben a
bankszféra ¢és a telekommunikacié 4gazata nyitotta, az olajipar, gyoégyszeripar folytatta.
Magyarorszagon a Richter, a Zalakeramia, a TVK, a Borsodchem terjeszkedett ilyen médon. Ami
a finanszirozast illeti, az BEurdpai Unidéban a fuzidk koltségeinek kb. 50-60 szazalékat
kotvénykibocsatassal refinanszirozzak. Magyarorszagon ilyen arany nem varhato, legfeljebb az

EU csatlakozas utan.

A koétvénypiac sorvadasat megallitandé az értékpapirtorvény modositasanal varhatéan
megszintetik a hatalyos t6rvénybdl fakado felesleges gatakat, ilyen példaul a kétvénykibocsatasok
tels6 korlatjanak a cégek méretéhez vald kotése, vagy az 6nkormanyzatok kotvénykibocsatasainak
mesterséges nehezitése. Am igy sem val6szind, hogy 6t éven beliil a vallalatok kozép- és hossza

tavu finanszirozasaban a kotvénypiac jelentds szerepet fog betolteni.

3. A vallalati szervezeti rendszer és a piacszerkezet varhat6 alakulasa

A vallalati szervezet és ennek nyoman a piaci szerkezet atalakulasa az elmult tiz évben rendkiviil
gyors volt, és a struktira minden fontos elemét érintette. Gyokeresen megvaltozott a cégek
nagysag szerinti megoszlasa, tulajdonosi szerkezete és a vallalkozasok kozotti kapesolatrendszer.
Ebben szerepet jatszott az allami magatartas és szabalyozas atalakulasa, a liberalizalas és

deregulacid, kozelebbrél az allam  piacteremté  szerepének korlatozasa, a tamogatasok
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csOkkentése, a piacra jutas és kilépés megkonnyitése, illetve kényszere, csakdgy, mint az allami

vagyonrészek privatizalasa.

Az atrendezbédés kozelitette a magyar vallalati struktarat a fejlett piacgazdasagokéhoz, ezzel
erbsitette a verseny feltételeit és nemzetkézi Osszefliggésben is javitotta a versenyképességet.
Ugyanakkor a valtozasok 6sszes elemére igaz, hogy a kedvezd trendek azokkal ellentétes iranyzatokkal
pdrbuzamosan jelentkenek, részben a vilagtendenciak leképezédéseként, részben a sajatos magyar
teltételek miatt. A sgerkegetekben és a trendekben mutatkozd kettisségek fennmaraddsdra az elkévetkez6

években is szamithatunk.

3.1. Méretstruktura

A gazdilkods szervezetek szdmdnak  gyors novekedése az 1980-as és 1990-es évek forduldjatol
els6sorban a legkisebb villalkozdsok kirének boviilésébil, ezen belil is 4j alapitasokbol adédik, kisebb
részben a régi nagy egységek feldarabolédasanak kévetkezménye. Mikozben a £6 irany az elmalt
¢évtizedben a decentralizalédas volt, az eszk6zok és a kibocsatas koncentriciéja ma is magas.
Fennmaradtak vagy ujraépiltek ugyanis (esetleg mas, vertikalis szervez6dés mentén) a monopol-

vagy oligopolhelyzetek, és Magyarorszagon is megindult az 6sszeolvadasok Gjabb hullama.

A gazdasagi egységek szama az 1990-es évek elsé felében atlépte az egymilliot, azaz minden
tizedik lakosra jut egy vallalkozas. Az egyéni vallalkozasok részaranya folyamatosan csokkent: mig
1991-ben a bejegyzett gazdasagi szervezeteknek tobb mint haromnegyedét jelentették, 1998-ra

hanyaduk 59 szazalékra esett, a mikodd egységeknek pedig alig tébb mint a felét adtak.

. tablazat
Regisztralt és miik6d6 gazdasagi szervezetek szama

Gazdalkodasi forma 1991 1994 1998 1998

(regisztralt) (regisztralt) (regisztralt) (miik6da6)

Jogi személyiségt tarsas 52 756 101 247 174 250 146 279
vallalkozas
Jogi személyiség nélkuli 43 439 105 704 203 691 174 836
tarsas vallalkozas
Tarsas vallalkozas &sszesen 96 195 206 951 377 941 321115
Egyéni vallalkozas 510 459 778 036 648 701 458 355
Vallalkozas 6sszesen 606 654 984 987 1026 642 779 470
Egyéb gazdasagi 43 322 59 931 74 115 74 115
szervezetek!/
Osszesen 649 976 1044 918 1100 757 853 585

1/ Koltségvetési, tarsadalombiztositasi, nonprofit és MRP szervezet
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Forrds: KSH Statisztikai Havi Ko6zlemények, 1998/12. 45.
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Ennek

ellenére

a szerkezetet

valtozatlanul a

fénél

kevesebbet

foglalkoztatod

mikrovallalkozasok uraljak, a regisztralt egységeknek 96-97 szazalékat adva. Ez lényegében

megfelel a nemzetkozi eloszlasoknak. Nemcsak az egyéni, hanem a tarsas vallalkozasok tébbsége

is kicsi. A jogi személyiséggel rendelkezé szervezeteknek 1994-ben 58 szazaléka tartozott a

legkisebbek ko6zé, 1995-ben a mikodé tarsas vallalkozasok” 88 szazaléka, 1998-ban 93

szazalékuk. A 20 fénél nagyobb csoportok szinte mindegyikének részaranya enyhén, de

folyamatosan csokkent. A 300 f6t meghaladé nagyobb cégek szama 1996 6ta nem éri el az ezret,

1998-ban mar csak 891 volt.

. tablazat

A miikod6 gazdasagi szervezetek szama létszam-kategoriak szerint

Id6 -11£6 11-20 £6 21-50 £6 51-300 f6 | 301 £6 fo6l6tt | Osszesen
1995. dec. 643 085 9 664 7 584 6 077 1483 667 893
1996. dec. 738 098 10774 7 855 5718 1319 763 764
1997. dec. V/ 778 046 10 918 7 843 5584 1196 803 587
1998. dec. V/ 827 473 10 840 8 104 5991 1177 853 585

1/ Korrigilt adatok

Forrds: KSH Statisztikai Havi Kézlemények, 1998/12. 46. o.

. tablazat

Jogi személyiségii gazdasagi szervezetek (1990-1994), illetve miik6dé tarsas vallalkozasok
(1995-1998) szama létszam-kategoriak szerint

Id6 -11£6 11-20 £6 21-50 £6 51-300 f6 | 301 £6 folott | Osszesen
1990 - 16 465 4129 4 469 2599 27 662
1991 - 36 810 6168 5373 2 396 50 747
1992 - 52 825 6 970 5773 1937 67 505
1993 39772 28 447 7 637 6 055 1624 83 535
1994 57 752 25784 8 041 6127 1 340 99 044
1995. dec. 166 115 8 604 7 067 5291 1130 188 207
1996. dec. 215 258 9 434 7 264 4927 999 257 882
1997. dec. V/ 246 623 9591 7257 4795 921 269 187
1998. dec. V/ 299 621 9017 6 841 4745 891 321115

1/ Korrigilt adatok

7 Ebben az évben a Kézponti Statisztikai Hivatal megvaltoztatta az adatkozlés szerkezetetét, igy az 1990-es évtized
egészére Osszehasonlithaté szamsort nem lehet 6sszeallitani.




Forrds: KSH Statisztikai Havi Kézlemények, 1998/12. 49. o.
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Az 1990-es évek masodik felében a nemzeti Osszterméknek a tobb szazezer mikrocég tiz, az
egyéni vallalkozasok pedig husz szazalékat adtak, mig - a masik poluson - a 300 f6nél tobbet
foglalkoztatdé nagyok allitottak elé tobb mint negyven szazalékot. Még szembeotlbbb ez a

jelenség a kivitelben, amelynek majdnem nyolcvan szazaléka a nagy cégektdl szarmazott.

A koncentricid akkor is magas, raaddsul egyértelmiien novekvd, ha a nagyokon belil egy még sziikebb
csoportot valasztunk ki. A 200 legtobbet forgalmazo cég 1996-ban az Gsszes kettds konyvvitelt
vezet6 vallalkozas arbevételének 35, egy évvel késébb 37 szazalékat realizalta, és ekkor mar a
legnagyobb szaz hozta az eladasok harmadat. Az addzas el6tti eredménybdl a kétszazak 1996-ban
31, 1997-ben mar 51 szazalékkal részesedtek.® Ebben az évben a kivitel kézel felét 100 cég

allitotta el6 - raadasul nem konszolidalt mérlegadatok alapjan szamitva.

A kovetkez6 id6szakban arra szamitunk, hogy a vdllalati struktira dtrendezédésének diteme csokken.
Revesebb lesz mind ag 7ij cégek alapitdsa, mind pedig a megszinés, és tovabbra is megmarad a
virtualis, sokszor adodkertlésre létrehozott szervezetek csoportja. (1998-ban a Cégbirdsagon
bejegyzett vallalkozasoknak mintegy negyede, ezen beltl az egyéni vallalkozasoknak majdnem
egyharmada a valésagban nem mikodott. A cs6éd- és felszamolasi eljarasok szama az 1992-93-as
csucs ota kisebb-nagyobb hullamzassal csékken. A jogi szabalyozas szigoranak enyhtlése, a piaci
valtozasok csillapodasa, a cégek pénziigyi helyzetének stabilizalodasa azt valdszindsiti, hogy
tovabbra is a folyamat lassulasara szamithatunk. Kilénosen a nagyobb vallalatok kérében varhato

kevesebb megszlinés.

Empirikus vizsgalatok arra utalnak, hogy e csoport tagjai kozil azok, amelyek az 1980-as és
1990-es évek megrazkodtatasait talélték, 1993-94-tél 4j tulajdonos bevonasaval vagy allami
segitséggel - ha méreteik csokkenése aran is - tObbnyire konszolidaltak helyzetiiket. Eddig csak
elvétve fordult el6, hogy kilf6ldi tulajdonosok bezartak nagyobb magyarorszagi gyaraikat. Az els6
évek gyakori veszteségeit szinte minden nagyobb befekteté hajlandé volt finanszirozni. Ahol az
eredményeken nem sikertlt javitani, a kozeljovében szamithatunk felszamolasokra, esetleg -

visszaallamositas formajaban vagy mas modszerekkel - kormanyzati megmentésekre is.

8 A Figyel§ altal 6sszeallitott lista és adatsorok alapjan.



Mik6ézben a vallalkozasok méretstruktirajanak alapvonasait kialakultnak tekinthetjik, a
s3étvdldasok és Ossgeolvadasok egyardnt folytatidnak. A decentralizaciot az valdszinGsiti, hogy nem all
meg a korabban egy vallalatba zart tevékenységek oOnallé cégekbe szervezése, ha az a
tulajdonosok szempontjabdl a hatékonysag javulasat igéri. Ezen kivil feltételezhetd, hogy az
elmult években Iétrejott, differencialt vallalkozasi birodalmak pénziigyi, piaci okokbdl
osztodasnak indulnak, egyes részlegek eladasara kényszerilnek, vagy bukasuk kisebb cégek

kialakulasaval jar.

Az 6sszeolvadasok az 1990-es évek masodik felében a vilagon mindentitt szaporodtak, jorészt
az informacidtechnika terjedése és a globalizalodas miatt élesed6 verseny kovetkeztében. Ez a
trend két uton is elérheti Magyarorszagot. Egyrészt a hazai cégek kulfoldi tulajdonosainak
egyesiilése mintegy automatikusan maga utan vonja a leanyvallalatok k6z6s iranyitasat. Masrészt a
versenytarsak erejének, piaci silyanak névekedése integraciéra késztetheti a magyar
vallalkozasokat is, ha el akarjak kertlni poziciéik romlasat. Az eurdpai unids csatlakozas
el6késziiletei majd hatasai még inkabb el6térbe helyezik ezeket a megoldasokat, atgérgetve Sket a

versenytdl korabban viszonylag elzart teriiletekre is.

A vallalati fazidk, iranyité pakettek megszerzésének szama az elmult években folyamatosan
névekedett. 1998-ban a Gazdasagi Versenyhivatal majdnem félszaz ilyen tipust tgyet vizsgalt,
noha a privatizacihoz kapcsol6do terjeszkedés jelentésége mar csekély - alig tiz szazalékos - volt.
A cégvasarlasoknak és 4j leanyvallalatok alapitasanak f6 iranya az 1990-es évek kozepéig a
vertikalis integracié volt, elsésorban a termelés és a kereskedelem Gsszekapcsolddasa, a tovabb-
teldolgozas szervezeti kereteinek kiépitése formajaban. Az utébbi idében a horizontalis béviilés,
azaz a hasonld profild cégek Osszeolvadasa kerilt el6térbe. A dohanytermelés, édesipar,
uditégyartas és szeszipar utan, ahol oligopoljellegi piacszerkezet alakult ki, 1998-ban a fuzidk
leginkabb a pénzlgyi szolgaltatasokat, az energetikat, a tejipart, a dohany- és a kiskereskedelmet
¢érintették. Sajatos, de egyre gyakoribb jelenség, hogy a kulfoldi tulajdonosok egyetlen

részvénytarsasagba (holdingba) egyesitik magyarorszagi érdekeltségeiket (Siemens, Henkel).

Mik6zben tehat az 1990-es évtized Magyarorszagon a vallalkozasok gyors szaporodasanak, a
szervezeti rendszer decentralizalédasanak idészaka volt, a termelési koncentriacié atmeneti
csokkenés utan ismét er6sodni latszik. A kis és nagy cégek dualitisa djraépiilt: mig a vallalkozasok
sokasagat szam szerint az el6bbiek, kibocsatasban egyre inkabb az utébbiak dominaljak. A piaci
szerepl6k  szamanak noévekedése sok tevékenységi korben hozzajarult a  behozatal
felszabaditasaval meginditott verseny erésodéséhez. Ugyankkor paradox, de korantsem

ismeretlen médon a konkurencia egyben a versenykorlatozas szandékat is fokozza, ami tobbek

134



kozott a szervezeti rendszer és a termelés koncentracidjanak névekedésével jar. Noha talzéonak
tartjuk azt a szakértéi becslést, hogy a fuziés hullim a magyar gazdasig harmadat-negyedét

elérheti, de az biztos, hogy a kovetkez6 években e tendencia tovabbi erésédésére szamithatunk.

3.2. Tulajdonosi szerkezet

Az elmalt évtizedben nemcsak a vallalati méretstruktira, hanem a #ulajdonosi szerkezet is kizelitett a
placgazdasdgok jellemziibez, lletve kovette az 1990-es évekre jellemz6 nemzetkozi trendeket. Ennek
legfontosabb jele az allami vagyon aranyanak latvanyos csokkenése, a magantulajdon

meghatarozova valasa, részint U alapitasok és zoldmezds beruhazasok, részint a privatizacio

kovetkeztében.
. tablazat
A tarsasagok tulajdonosi szerkezete
szdzalék

Tulajdonos 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Magyar maganszemély 9,8 11,9 12,3 124 11,6 11,3
Magyar tarsasag 12,4 14,2 171 19,9 20,5 241
Szovetkezet 2,8 2,6 2,6 2,0 1,8 1,6
MRP szervezet 0,1 0,3 0,9 0,9 0,8 1,2
Magyar magantulajdonosok 25,1 29,0 329 35,2 347 38,2
Osszesen
Kulfoldi tulajdonosok 10,1 16,1 18,9 28,4 31,5 35,3
Magantulajdon 6sszesen 35,2 45,1 51,8 63,6 66,2 73,5
Ko6zponti allami szervezetek 58,9 48,4 40,4 29,5 224 15,8
Onkormanyzatok 5,1 5,8 6,6 5,9 10,2 8,9
Egyéb 0,8 0,7 1,2 1,0 1,2 1,8
Allami és egyéb Osszesen 64,8 549 48,2 36,4 338 26,5
Osszesen 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Forrds: Pitti Zoltan (1998)

Az 1990-es évek végére a kozponti allam a helyi 6nkormanyzatokkal és az egyéb kozosségi

tulajdonosokkal egytitt a cégek vagyonanak mintegy negyedével rendelkezett. Ez az arany
magasabb, mint jonéhany eurdpai - és killonosen angolszasz - orszagban, ahol szintén jelentGs
kiterjedést privatizacids programokat hajtottak végre. Néhany stratégiainak tekintett szektorban
azonban - féként a telekommunikaciéban, az energetikaban ¢és kiemelked6 moédon a

bankrendszerben - a magantke er6sebb Magyarorszagon, mint sok fejlett piacgazdasagban. A
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hazai magantulajdonosok részaranya a vagyonban megkozeliti a negyven szazalékot, és

egyharmadnal t6bb a kulféldiek részaranya is.

A mai magyar tulajdonosi szerkezet jellemzbire donté befolyast gyakoroltak az alkalmazott
privatizaciéos modszerek. Szamos kisérlet és kitéré utan az allami vagyon leépitésében végtl is
nem a teljesen vagy majdnem ingyenes elosztis valt meghatarozéva, hanem a - kilféldiek
részvételét csak kivételesen korlatozéd - készpénzes eladas. Ezt tamasztja ala a kozponti
privatizacios szervezetek bevételeinek megoszlasa. 1990 és 1998 kozott az Gsszes bevétel
majdnem nyolcvan szazaléka készpénz volt. A karpotlasi jegy 11 szazalékot, a kedvezményes

Egzisztencia-hitel pedig kevesebb, mint 6t szazalékot tett ki .

. tablazat
Az APV Rt. bevételei
milliard forint
A bevétel 1990 1991 1992 | 1993 1994 | 1995 1996 1997 1998 | Ossze-
formaja/év sen

Forint (készpénz) 0,14 481 17,51 17,55 27,61 25,71 25,09| 108,36 60,58| 287,36

Deviza 0,53 24,61 40,98 110,67| 10,95| 412,05| 77,50| 193,35 38,62| 909,26
Készpénz 0,67 29,42 58,49 128,22 38,56 | 437,76 | 102,59 | 301,71 | 99,20|1196,62
osszesen

Karpétlasi jegy -

226 1456 064,20 18,48 41,63| 22,66 4,19 167,98
E-hitel - 1,01 9,07 21,72 29,27 3,92 2,44 0,30 0,99 68,72
Devizahitel - - - - 16,84 - 19,31 247( 38,62

Vagyon-hozadék - 0,93 7,41 5,41 7,80 13,81 11,30 5,77 507 57,50

Osszesen 0,67 31,36 | 77,231 169,91 | 156,67 | 473,97 | 157,96 | 349,75| 111,92 1529,4

Forris: Magyar Statisztikai Evkonyv 1997, 336. o. (1990-1996), 1997-re és 1998-ra Privatizaciés Monitor, APV Rt.

Igy a félallami és a maganérdek altal hatékonyan nem ellendrzétt intézményi tulajdon szerepe
marginalis. A sajat pénziiket kockaztatd befektetSk tobbsége potlolagos tékét, 1 technologiat és
piacokat hozott a megvasarolt cégeknek, kozvetlentl ellenérizve azok atstrukturalasat. A
hatékony vallalatiranyitast elésegitette, hogy a vallalkozasok nagyobbik részében - kiilonb6z6

telmérések szerint 75-80 szazalékaban - van egy domindns, t6bbségi pogicidban lévd tulajdonos.
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. tabldzat
Nagy és kozepes méretili cégek* megoszlasa a tulajdonosok szama szerint (1995)

szdzalék
A tulajdonosok szama A cégek aranya A t6bbségi tulajdonossal**
rendelkezd cégek aranya
Egy 19,0 19,0
Kett6 31,0 29,0
Harom 252 19,0
Legfeljebb harom 75,2 66,2
T6bb mint hirom 24.8 14,8

* Az alkalmazottak szama 100-2000 6
** Egy tulajdonos részaranya nagyobb, mint 50 szazalék
Forrds: Toth Istvan Janos (1998)

Ez a jellegzetesség varhatéan a kovetkezé években is fennmarad, sét wég markdnsabba vilik.
Tobbségi részesedések elaprozott értékesitése vagy a kisebbséghez vezeté tékebevonas tézsdei
utja széles korben nem lesz jellemz6. A multinacionalis cégek inkabb tulajdonosti hiteleket adnak
magyarorszagi vallalataiknak, a kisebb magancégek pedig, ha akarndk sem tudjak tomegesen
teljesiteni a tézsdére bevezetés szigoru feltételeit. Inkabb az ellenkezé iranyd valtozasoknak
josolhatunk jovot: a tézsdén szereplé cégek kisebb részvénypakettjeit - kiléndsen amig az
arfolyamok nyomottak maradnak - érdemes egy-egy szakmai befektetének megvenni, mint ahogy

erre az elmult években tobb példat is lattunk (Globus, Tiszai Vegyi Kombinat).

Az 1990-es évek végén koézponti allami kézben 1évé vagyon két csoportra oszlik. Az egyik a
tartos allami tulajdonban 4all6 t6bb mint szaz cég, amelyeknek kisebb wvagy nagyobb
részvényhanyada (egy aranyrészvénytdl szaz szazalékig) a torvény szerint nem privatizalhat6. A
tulajdonosi jogokat részben a minisztériumok gyakoroljdk, és az Allami Privatizaciés és
Vagyonkezel6 Rt.-hez tartozott 1998 végén mintegy 300 millidrd forintnyi vagyon. Az APV Rt.-
nek ezen kivil lényegében ugyanennyi, a hatalyos torvények alapjan is eladhaté vallalati
részesedése volt 218 cégben. Az utébbiak egyik fele banki vagy wvallalati kisebbségi
részvénycsomag - amelyek némelyike tézsdére vihet6 -, de vannak még nagyobb cégek is
(Antenna Hungaria, CD Hungary vagy a menedzsmenttel kotott vagyonkezelési szerzédés lejarta

utan a Dunaferr).
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. tablazat
Az APV Rt. portfoliéja 1998 végén

1. A cégek szama az allami tulajdonhanyad nagysaga szerint (darab)
Tobbségi tulajdon 135
Kisebbségi tulajdon 83
Osszesen 218

2.  Vagyonérték (milliard forint)

Tart6s allami tulajdon 303,2

Privatizalhaté 278,1

Atvett és vallalatokban 1évé 20,4
Osszesen 601,7

A kézponti privatizaciés holding vagyona 1999 elsé hénapjaiban 90 milliarddal gyarapodott.
Mivel a nyilvantartast konyv szerinti értéken vezetik, s még a t6zsdei cégek esetében sem a piaci
értéket veszik figyelembe, a tényleges névekedés lényegesen nagyobb. Onmagiban csak annak a
négymilliardos OTP-csomagnak a piaci értéke 40 millidrd forint, amelyet az APV Rt. nemrég vett

at értékesitésre a tarsadalombiztositastol.

Mint ez a példa is mutatja, a névekedés egyik része az dllami és félallami koron beliili dtesoportositis.
Az Gj kormény az APV Rt. iranyitsa ala rendelte a Pénziigyminisztériumtél a bankokat és mas
sajatos tevékenységi kora cégeket (Szerencsejaték Rt., Reorg, Eximbank, Magyar Exporthitel
Biztosit6, Hitelgarancia Rt). Kozilik csak a Magyar Fejlesztési Bank t6kéje tobb tizmilliard, a
portfolidjaban 1évé, feljavitisra és privatizaciora varé tarsasaigok szama tobb tucat. A
tarsadalombiztositasi Onkormanyzatok megszintetése utan a hosszd évek huzavondjaval
megszerzett, mintegy 65 millidrd forint névértéki vagyont el6sz6r a Miniszterelnoki Hivatal, majd

a pénziigyi tarca feliigyelete al vontak, de az eladas ugyancsak az APV Rt. dolga.

E kozpontositas és atcsoportositas mellett a sz6 igazi értelmében vett vissgadllamositasok is
felbukkantattak. A Postabank esete mellett ebbe a korbe tartozik a Concordia Koézraktarozasi
Térsasag vagy a Bizomanyi Aruhaz Vallalat. 1999 nyaran targyalasok folynak a Malév kisebbségi
részvénycsomagjanak allami megvételérdl az Alitaliat néhany éve felvalté magyar bankcsoporttol.

A visszaallamositas oka lehet a magankézben 1év6 cégek, illetve tulajdonosaik valsaghelyzete, a
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privatizaciokor adott visszavasarlasi garancia bevaltasa, a szerzédéses feltételek (potldlagos
befektetés, foglalkoztatdas) nem teljesitésének szankcidja, illetve “Onkéntes” kormanyzati
elhatarozas, amelynek mogottes indokaként a vezeték levaltasa, a folyd bevételek megszerzése

vagy ujabb befektet6i csoportok nyomasa feltételezhetd.

A kovetkez6 években a visszaallamositasok folytatodhatnak. Erre a sorsra juthatnak olyan nagy
cégek (Ganz Hunslett, Ganz Ansaldo), amelyek krénikus gazdalkodasi gondokkal kiiszkodnek.
Mivel a privatizaciés szerz6dések nagy része Uzleti titok, nem tudni, hogy az allam mekkora
korben és milyen feltételekkel vallalt olyan elkotelezettséget a visszavételre, mint a Malév
eseté¢ben. Az allami tulajdon esetenként novekedhet 1 befektetésekkel, cégalapitasokkal is. Az
azonban nem val6szind, hogy az allami tulajdon kiterjedése nagy 1éptéki lesz, mert a vagyon

megszerzése ¢s mikodtetése sokba kertl.

Feltételezésunk szerint folytatodik viszont a privatizacid, elsésorban a kozponti koltségvetés
tervezettnél nagyobb hianyanak mérséklése érdekében. A magankézbe adas, miutan a parlamenti
valasztasokat kovetd évben szinte teljesen leallt, iswet felgyorsulbat. Elképzelhet6 - a kormanyzati
szervezetek mar mérlegelik a lehetdséget -, hogy a tartds allami tulajdonba sorolt cégek kore vagy
a megtartandé részvényhanyad csokken, tobbek kozott az allami gazdasagoknal. Az eladasi
modszerekrdl, szabalyozasi feltételekrdl és az id6zitésrél azonban 1999 nyaran is keveset lehet
tudni. A kormanyzat hivatali idejének elsé évében nem fogadott el sem atfogd, sem egyes
agazatokra (példaul a villamosenergia-iparra) vonatkozo privatizacios stratégiat, és nem valtozott

az allami vagyon kezelésének meglehetésen kialakulatlan szabalyozasi-intézményi kerete sem.

Noha a kampanyszer(i, intézményes privatizacié lezarasardl, az 0j vagyonkezelési keretek
kialakitasarol 1997 tavasza ota szé van, killonb6zé nyilatkozatokbdl tgy tinik, hogy a jelenlegi
kormany a valasztasi ciklus végéig, 2002-ig nem tervez lényeges valtozasokat. Ebben az esetben a
tulajdonosi jogokat tibb szervezet (minisztériumok, kincstar, fejlesztési bank, holding) gyakorolja majd.
A vallalkozéi vagyon esetében minden bizonnyal folytatédik az 1998-tél 4j lendiletet vett
kézpontositas, azaz maguknak a tulajdonosi szervezeteknek, illetve a tarsasagi részesedéseknek az
APV Rt.-hez rendelése. A most érvényesiil6 tendenciak tovabbélése hosszabb tavon is a holding
szervezet fennmaradasat vetiti elére. Ez a nemzetkozi tapasztalatokat figyelembe véve indokolt
akkor, ha az allami vagyon sok, egyenként nem nagy vallalkozasban testesiil meg. A megoldas
hatranya, hogy a tovabbra is szitkséges privatizacio hattérbe szorulhat a vagyonkezelés mogott. A
gazdasag és a politika szétvalasztasa, valamint a verseny erdsitése szempontjabol kedvezétlen az

is, hogy a sok szazmilliardos portfolioval rendelkezé allami részvénytarsasag egyfeldl ardnytalan
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tiilhatalmat ossgpontosithat akar a kormanyzaton belil is, masfeldl nyitva dll a politikai befolyds elott, és a

koltségvetési Gjraeclosztas rejtett csatornajaként mikodhet.

A nagy, sajatos tevékenységl cégek iranyitasara alkalmasabb a szakmai szempontokat ismerd
minisztérium feliigyelete. A MAV-hoz és a Postdhoz hasonl6 6riasok - mar csak a hagyomanyok
miatt is - valdszindleg az agazati tarcaknal maradnak, s {gy a jelenlegi kormanyzat erGs
kézpontosito-homogenizalo torekvése ellenére az allami vagyon kezelése tobb szervezet kozott

oszlik majd meg.

A vallalati méretstruktura atalakulasahoz hasonléan minden bizonnyal /lassulni fog a tulajdonosi
sgerkezet modosuldsa is. A privatizacio, illetve a visszaallamositas helyett a tulajdonosvaltas {6 iranya

egyre inkabb a magantulajdonosi kirin beliili adasvétel, ezen belil is a vagyonok koncentracioja lesz.

3.3. Vallalkozasok koézétti kapcsolatok

A gazdilkodé szervezetek kereteinek ¢és mikodésik kornyezeti feltételeinek valtozasa
kovetkeztében a korabbi vallalati szerkezet differencialtabba és befektetési szempontbodl
nyitottabba valt. A vallalkozasoknak szam szerint tobb mint a felét, de teljesitményiik szerint
toredékét ado egyéni vallalkozasokon kivil a cégek donté része tarsasag, azaz tobb tulajdonos
birtokaban van (A csoport a miikédé vallalkozasoknak tobb mint negyven szazalékat adta 1998-

ban. Ez mar 6nmagaban is el&segiti az tzleti kapcsolatrendszerek szélesitését.

A privatizacié és a z6ldmez8s beruhazasok hatasaként a magyar vallalkozasok kozil egyre
tobben integralédnak nemcsak kereskedelmi, kooperaciés vagy bérmunkat végzé partnerként,
hanem tulajdonosi szalakon is nemzetkozi cégbirodalmakba, nagy halézatok tagjaiként. A hdlozat:
szervezddés igy széles korben jellemzévé valt a gazdasagban, de nem elsésorban a tervgazdalkodas
nagyvallalatainak bazisan, mint ahogy az az évtized elején {6 tendencianak latszott. A “spontan
privatizacio” idején vagy késébb a tarsasigok halmazava bomlott nagy cégek jelentés hanyada
ugyanis nem tudta megOrizni a tulajdonosi kapcsolatokra felfizott integraciot. Némelyikiik
teljesen megszint, masoknak kisebb, onallosult részlegei maradtak fenn, altalaban 4j befektetok
kezébe kertilve. Az 4j tulajdonosok magatartasara nemcsak ebben a kérben, hanem altalaban is az
volt a jellemzs, hogy a cégek tevékenységét specializaltak, a meghataroz6 tUzletagakra
Osszpontositottak. Ez a periférikus, kiszolgald egységek felszamolasaval, a vallalkozasok
befektetéseinek eladasaval, a sokszor atlathatatlanna valt szévevényes szervezet egyszerisitésével

jart.
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A halbzati szervez6dés erésodése az 1990-es években vilagtendencia, amit sok elemzé a piactol
¢és a hierarchiatdl egyarant eltérd, sajatos modellnek tart. A multinacionalis cégekbe tagozodott
magyar leanyvallalatok azonban nem ilyen udjfajta, a kooperaciéval és reciprocitassal jellemezhet6
kapcsolatok részesei lettek, hanem ma még sokkal inkabb egy nagyvallalati hierarchia formalisan
alarendelt lancszemei. FeltételezhetS, hogy a hazai vallalkozasok megerésodésével, a tulajdonosi
szalaknal lazabb stratégiai szovetségek elterjedésével atrendez6dik ez a kiinduld helyzet, de az

item biztosan nem lesz gyors.

Ugyancsak fontos kérdés, hogy milyen moédon és milyen ttemben tudnak a kicsi és kézepes
méretli cégek nagyobb tarsaikhoz kapcsolédni. A beszallitér pozicidk, tartds kereskedelmi palyak
kiépiilése ugyanis sok tevékenységi korben alapvets feltétele a kisebb vallalkozasok talélésének és
megerésodésének. Az egyes méretkategoriak kozotti hatarvonalak atlépésének esélye pedig
lényeges eleme a verseny altal teremtett szelekciés mechanizmusok érvényesilésének, az egész

gazdasag dinamizmusanak.

Az elmult évtizedben minden kormany fontosnak tartotta a &is- és kizépuillalati szektor erbsitését
- legalabbis a deklaraciok szintjén. Megfelel6 forrasok, szabalyozé eszk6zok és talan kelld
elszantsag hianyaban azonban ténylegesen kevés elérelépés tortént. A kovetkezd években sew
szamitunk arra, hogy nagyobb léptékd, dtfogd akciok indulnak. Néhany kivételes szegmenstdl eltekintve
nem is a sajatos kedvezményektél, hanem a vallalkozasok onérdekétdl és onszervez6désétdl lehet
varni a cégek kozotti kapcesolatok s ezzel egylitt a kicsik meger6sodését. Ilyen folyamatok
megindultak példaul az élelmiszertermelSk és a nagy kereskedelmi lancok kézott vagy az agrarium

néhany tertletén.

Mindent Osszevetve a kovetkez6 Ot évben a vallalati és piaci strukturakban is a dualis
szerkezetek ¢és ellentmondasos tendenciak fennmaradasaval szamolhatunk. Tovabb ¢l a
kisvallalatok és az oriascégek, a magan és allami tarsasagok, a kilf6ldhoz kapcsolodd és a helyi
piacokba zart vallalkozasok kettéssége. Egymassal parhuzamosan jelentkezik a szervezetek
decentralizacidja és Osszeolvadasa, a privatizacio és a visszaallamositas, a haldzati szervez&dés és
a kemény hierarchia, a verseny erésodése és a piacvédelem iranti igény. A technoldgiai-
informatikai-kommunikacios valtozasok a vilagban a magantulajdon tovabbi terjedése, a verseny
¢lez6dése, a szervezeti integracié és a haldzati épitkezés erésodése felé mutatnak. A magyar
vallalatok adottsagai és stratégiaja, a mindenkori kormanyzati politika, valamint az Eurépai
Unidhoz csatlakozas ideje és médja - nem kevésbé maganak az Unidnak a jovébeli mikodési
mechanizmusa - szabja meg azokat a feltételeket, amelyek el6segitik vagy gatoljak

Magyarorszagon a globalis iranyzatok érvényestlését.
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