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BEVEZETO

A 2009 kozepétdl megindult vildggazdasa-
i novekedés 2010 elsé honapjaitol bi-
zonytalanabba valt, lassult. Mint az 1. f4b-
ldzatbol is lathatd, az OECD-orszagok
GDP-je negyedéves alapon 2008 masodik
negyedévétdl kezdett csOkkenni (az USA
esetében mar az els®é negyedévtdl), és a
zsugorodas 2009 elsé negyedévéig fokozott
titemben folytatodott. Ekkor mar -2,3 sza-
zalék volt e mutato értéke, ami éves szintre
atszamitva mintegy 9,5 szdzalékos vissza-
esésnek felelhetett volna meg, ha a folya-
mat négy negyedéven keresztiil tartott vol-
na. Ekkor azonban fordulat kovetkezett.
2009 madsodik negyedévétdl a ndvekedés
fokozatosan visszatért (0,2, majd 0,6, 2009
negyedik negyedévében pedig 0,9 volt e
mutato értéke az OECD-orszagokra Ossze-
sitve). Ezen beliil az USA és az EU esetében
a GDP 2009 masodik negyedévében meég
kiss¢ csokkent. A negyedik negyedévre
azonban mar jelentOs kiilonbség alakult ki
e két térség kozott: az Egyesiilt Allamok
GDP-je 1,4 szazalékkal (éves szintre sza-
mitva 5,7 szazalékkal) ndtt, az Eurdpai
Unid azonban ujra stagnalas kozeli hely-
zetbe keriilt. A harmadik meghatarozo fej-
lett foészerepld, Japan GDP-je a negyedik
negyedévben negyedéves alapon 1,1 szaza-
I¢kkal boviilt.

Japan 2010 elsd negyedévében is dina-
mikus maradt (1,2 szazalék negyedéves
alapon), igy GDP-je mar ténylegesen 4,2
szazalékkal volt magasabb, mint egy évvel
korabban, ami mar gyors ilitemi noveke-
désnek szamit (1. és 2. tdbldzal). Ami az
Egyesiilt Allamokat illeti, ndvekedési len-
diilete csokkent 2009 negyedik negyedév-
¢hez (az 1,4 szazalékhoz) képest, és a
2010. januar-marciusi periodusban GDP-
je 0,7 szazalékkal nétt. Ekkor hazai termé-
ke 2,4 szazalékkal volt magasabb, mint
2009 elsé negyedévében, tehat a ndvekedés
megindult, ha nem is volt gyors titemu.
Japan és az Fgyesiilt Allamok ndvekedése
azt sugallhatna, hogy e két orszag tuljutott
a ndvekedési valsagon. A helyzet azonban
nem ilyen biztato, mert a fellendiilés 2010
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elejétdl bizonytalanabba valt. A két nagy
fejlett versenytarssal ellentétben az Europai
Unid tovédbbra is 1ényegében stagnalt, s elsd
negyedéves novekedési mutatdja csupan
0,2 szazalék volt. Az eurddvezetre rendel-
kezésre allo adat szerint a csoport GDP-je
csupan 0,6 szazalékkal volt magasabb
2010 elsd negyedében, mint egy évvel ko-
rabban. Ezuttal is érvényesiilni latszik az
utdbbi két évtized tapasztalata: az Europai
Unio versenytdrsaival egyszerre esik de-
presszidba, de csak 1,5-2 évvel késébb ko-
veti Oket a fellendiilésben. Ennek részben
az az. oka, hogy rivalisaindl kevésbé vehe-
mensen alkalmazza az allami gazdasdgosz-
tonzés eszkozeit.

Az ENSZ elemzé kdzpontja, a Gazdasagi
és Szocialis Ugyek Foosztalya (Department
of Economic and Social Affairs, DESA) ap-
rilisi elemzése is kiemelte, hogy az Eurdpai
Unid nodvekedése valosdggal megtorpant
versenytarsaihoz képest (Monthly Briefing,
No. 17, March). A DESA anyaga ugy fo-
galmazott, hogy az USA-ban ¢s Japanban a
vartnal jobbak a ndvekedési kilatdsok, az
Europai Unidban elmaradnak attol. Febru-
arban a kapacitasok kihasznaltsaga 72
szazalékos volt az EU-ban, ami arra utal,
hogy még sokdig nem lehet szamolni a
beruhazasok huzo hatdsdval. Eurdpdban a
munkanélkiiliség még tovabb ndétt 2010
elsd hoénapjaiban, mig az USA-ban és Ja-
panban mar konszolidalodni kezdett a
munkaerdpiac.

Bar a 2009. negyedik negyedévi és a
2010. elsé negyedévi vilaggazdasagi ndve-
kedési trendek tobbnyire biztatdak, a vi-
laggazdasagi fellendiilés még korantsem
végleges. A 2009 madsodik negyedévétdl
megkezdddott, és a 2009 végére csucsot
elért gazdasagi ndvekedés 2010-ben — leg-~
aldbbis a meghatarozo fontossagu fejlett
térségekben — megtorpant: az OECD-
orszagok Osszesitett adatai szerint a 2009.
negyedik negyedévi 0,9 szdzalékos vagta
2010 els6 negyedévére 0,6 szazalékra
mérséklodott. Az eldzetes becslések szerint
a fejlett orszagok novekedési tliteme a ma-
sodik negyedév sordn az els§ negyedévhez
hasonldan alakult, s ¢éppen a folyo év juliu-
saban tovabb erdsddtek a félelmek az eset-
leges ujabb visszaesés (W-alaku novekede-
si valsag) lehetdségét illetden.

*
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Az EU-hoz csatlakozott kelet-eurdpai or-
szagok tObbsége is novekedésnek indult
2009 utolsd negyedévére. Igy dinamikus-
nak bizonyult a recesszidt csak egyetlen
negyedévig elszenvedd két orszag, Len-
gyelorszag és Szlovakia, tovabba ndveke-
dett Csehorszag is (sorrendben 1,1, 1,7 és
0,5 szazalékkal). Magyarorszagon — az
eldzetes varakozasok és adatok ellenében —
ugyancsak megszint a visszaesés, de a nd-
vekedési rata csak 0,2 szazalék volt. 2010
elején az egyiitt emlitett hdrom kelet-
kozép-eurdpai orszagban csak lassu volt a
GDP boviilése (Szlovakiaban 0,8 szazalék-
kal, a masik két orszagban 0,5 szazalé¢kkal
nétt a GDP az elsé negyedévben). Magyar-
orszag ezuttal megeldzte a térségi orszago-
kat a maga 0,9 szdzalékos novekedési iite-
mével. A korabban hatalmas zuhandsba
keriilt balti orszdgok GDP-je is konszolidd-
lodott 2010 elejére, elsdsorban az export-~
lehetdségek eredményeként.

M¢éltatlanul hatra hagytuk a feltrekvd
orszagokat. Gyors nodvekedésiik alapjan
veliik kellett volna kezdeni a vilaggazdasa-
i novekedési teljesitmények elemzését.
Mindenekel6tt a nagylakossagu, nagypiacu
BRIC-orszagokkal, Kindval, Indiaval, Brazi-
liaval és Oroszorszdggal. A vélsdg két évé-
ben az éves titemet tekintve Kina 9-10 sza-
zalé¢kkal, India hat szdzalék koriil szar-
nyalt. Brazilidban azonban a 2008. évi 5,1
szazalékos ndvekedést 2009-ben stagnalas
(-0,2%) kovette. Oroszorszagban a 2008.
évi 5,6 szazalékos novekedést 2009-ben
koriilbeliil nyolc szdzal¢kos csokkenés val-
totta fOl. (2. és 3. tdbldzah) 2010 elsd ne-
gyedévében azonban mar ujra rendkiviil
gyorsan nétt mind a négy BRIC-orszag.
Eves ratara atszamitva Brazilia kilenc sza-
zalékkal, India 11 szazalékkal, Kina a va-
rakozasok szerint a szokdsos 9-10 szaza-
I¢kkal. Oroszorszagban is fellendiilés mu-~
tatkozott; gyorsan nétt példdul az ipari
termelés. Kina, India és Brazilia esetében
nem szabad elfelejteni, hogy részben a te-
riiletiikdn mukodod transznacionalis tarsa-
sagok termeld és exporttevékenysége bo-
viilt. Kindban azonban a dontd tényezd a
gazdasagpolitikai 1épésvaltas: a hatalmas,
az. USA 0sztonzd csomagjat kozelitd 650
milliard dollaros allami rasegités és ezzel
parhuzamosan a belsé piac felftitése, a fo-
gyasztas Osztonzése. Ez utobbi mar inflaci-
Os veszelyt és az ingatlanpiacon sulyos bu-

borékosodast okozott. A kinai hatdsagok
mar elkezdték a gazdasagi lendiilet hutését.
Oroszorszag GDP-jének alakulasat jelentds
mértékben a szénhidrogének dranak ala-
kuldsa hatarozza meg.

Az azsiai ujonnan iparosodd orszagok
elsd és masodik hullamanak gazdasagai is
magukhoz tértek (GDP-jiik legfeljebb 2008
negyedik negyedévében és 2009 elsdé ne-
gyedévében csokkent): Hongkong, Szinga-
pur, Dél-Korea, Tajvan, Indonézia, Thai-
fold, Malaysia egyarant ot szdzal¢k koriili
(évre szamitott) GDP-ndvekedési iitemet
produkdlt 2009 utolsd6 negyedévében.
2010 elején pedig ezek az orszagok egye-
nesen megtaltosodtak: éves tlitemre atsza-
mitva egyenként 10-26 szazalékos GDP-
novekedést produkaltak az elsé negyedév-
ben! A latin-amerikai fontosabb gazdasa-
ok tobbsége boviilt 2010-ben: Argentina,
Chile, Kolumbia, Mexiko, 4-5 szdzalékkal;
Venezuela azonban nehézségekkel kiiszko-
dik (5. és 4. tdbldzalh). Az eldzetes hirek
szerint Fekete-Afrika Ot szdzalék koriili
novekedést produkdl 2010 elsé felében,
beleértve a korabban hosszu ndvekedési
krizist atélt Dél-Afrikat. A magas olajarak
miatt is, a Kozel-Kelet arab orszagainak
esetében emelkeddben van a kalkulalt GDP
(Szaud-Arabiaban mintegy harom-, Egyip-
tomban Otszazalékos ndvekedés varhato
2010-ben).

1) A BIZONYTALANSAG
TENYEZOI

Az MTA Vildggazdasagi Kutatointézetében
2009-ben arra az allaspontara jutottunk,
hogy 2010 talan a kilabalas kezdeti éve
lehet, de még nagyon sok az eddigi vélsd-
gos évek és honapok fejleményeiben rejld
rizikétényezd. A globalis gazdasagi folya-
matok ugyanis tavolrol sem alakitottak ki
(viszonylag) egyensulyi helyzetet. A VKI-
prognodzis egyes tanulsdgait roviden a ko-
vetkezdkben lehet Osszefoglalni: (1) Szerte
a vilagban még mindig hatalmas felesleges
termeld kapacitasok vannak, melyeket az
utdbbi évtizedekben maguk a nagy tarsa-
sagok halmoztak fel, napjainkban pedig



részben az dllami mentdcsomagok révén
mesterségesen tartanak fenn. Még lehetnek
nagyobb redlgazdasdgi csédok. Nem futot-
tak végig elégee a szerkezeti véltozasok, a
Hteremtd pusztitas”. Inotai Andras ugyan-
ezen probléma kapcsan azt a dilemmat veti
fel, hogy vajon ,,a mentdakcidk egyiitt jar-
nak-e olyan szerkezeti valtozasokkal, ame-
lyek uj, ¢letképes ¢s fenntarthatd termelési-
pénziigyi strukturakat hoznak létre, avagy
a valsag kirobbanasaért és elmélyiiléséért
ugyancsak felelés kordbbi strukturak meg-
tartasa mellett — egyébként méregdraga —
felszini kezelést jelentenek?” (Inotai 2009).
(2) A gazdasagi konjunktura beinditasanak
erds keresleti korlatai lesznek még jo ideig.
A nemzetkozi kereskedelem lendiilete a
globalis recessziok utan csak viszonylag
lassan szokott ujra¢ledni.! A munkanélkii~
liség novekedése, a lakossagi jovedelmek
csOkkenése, a joléti kiadasok visszafogasa,
az allami beruhdzasok elhalasztasa, a val-
lalkozdi beruhazasok, a lakasépitések el-
maradasa pedig a belsd kereslet huzoerejét
fogja vissza. (3) A lakossagi és vallalkozasi
adosok fizetOképessége gyenge, helyenként
noé a fizetésképtelenek aranya. (4) Ez elébbi
is megterheli a bankok portfélidjat, melyek
tovabbra is oOvatosan fognak hitelezni, a
vallalkozasok pedig nehezen jutnak forgo-
tokéhez. A fejlett orszagok allami koltség-
vetésének magas forrasigénye miatt is szik
a pénzpiaci kindlat és kockazatvallalds. (5)
A relativ pénziigyi konszolidacio koriilmé-~
nyei kozott sok pénzintézet ujra ,,ujracso-
magolt”, kétes fedezetli szarmazékos papi-
rokat vitt piacra (pl. az USA-ban a roncs-
autd program hiteleit). Greenspan ujabb
,»buborékok” keletkezésére figyelmeztet.
(6) A tovabbi anticiklikus gazdasagpolitika,
az allami mentdcsomagok és a nulldhoz
kozelitd  kamatok finanszirozhatdsaga,
fenntarthatdsaga szikiil. Nem csak GOrog-
orszag eset¢ben fenyeget a koltségvetési
egyensuly felborulasa, a fizetésképtelenség,
mivel egy dominofolyamat is megindulhat.
(7) Az allamok addssaganak hirtelen nove-~
kedése erdsiti annak valdszintségét, hogy

" A leglijabb fejlemények ismeretében ezt a megélla-
pitast korrigalni kell. A BRIC-orszagok és néhany
mas feltorekvd orszdg, valamint Németorszag ¢&s
Japan esetében az export az elmult hénapokban
rendkiviil gyorsan néni kezdett (15-30 szazalékkal),
€s kozeliti a recesszio elotti szintjét, de ez a dinami-
zalo folyamat 2010 kozepére lelassult.
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attol elinflalas utjan, az 4ltalanos infldcid
felporgetésével szabadulnak meg. (Az IMF
elemzése szerint az dllamadossdg a fejlett
orszagok atlagaban a GDP 75 szdzalékat
érte el 2008-ban, s ez legalabb 110 szaza-
lékra fog néni 2014-ig. A fejlédd orszagok
atlagaban csak 70 szdzalékos lesz e mutato.
A fejletteknél a novekmény fele a gazda-
84g0sztonzd ¢s a mentdcsomagokbdl szar-~
mazik.) (8) Valtozatlanul vilaggazdasagi
feszitd erd az USA csak mérsékelten csok-
kent nemzetkdzi kereskedelmi és fizetési-
mérleg-hidnya, s altalaban is a nemzetkozi
mérleghianyok fennmaradasa, mivel ezek a
nagy valsagok idején elttinnek, vagy csok-
kenni szoktak (Farkas 2010).

Hasonlo kovetkeztetésekre jutott Nouriel
Roubini, a New York-i Egyetemnek a vilag-
gazdasagi valsag elOrejelzése kapcsdn
sztarkdzgazdassza valt tandra. O is meg-
alapozatlan buborékot emlegetett, melyek
2010-ben vagy 2011-ben kipukkadhat-
nak. Az okok kozott kiemelte a tal laza lik-
viditasteremtést (bankmentd csomagok,
z¢rd kamat, uj pénz teremtése, dllamkot-
vény-kibocsatas novelése, rizikds magan-
befektetések novekedése), a bankok egy
részének  toxikus  kovetelésdllomanyat.
Megemlitette az allami eladosodast is, mely
a piacokon likviditdssziikét okoz. 2011-t6l
azonban ,a nagy deficitek monetizalasa”
szerinte is inflacidt fog eredményezni.
Ilyen helyzetben egy-egy rossz pénziigyi
vagy makrogazdasagi adat nagy hullamza-
sokat okozhat (Roubini 2009). A W-alaku
recesszio lehetdségét sokan masok is felve-
tették, tobbek kozott Paul Krugman.

Ezek utan lassuk a ndvekedésre hato
legfontosabb  koriilményeket 2010 elsd
felében, kozepén! Vegyiik szemiigyre, hogy
az elmult év végén mutatkozott altaldnos
fellendiilés és optimizmus 2010 elejétdl
miért mérséklodott.

2010 kozepére kideriilt, hogy az imént
idézett, a Vilaggazdasagi Kutatdintézetben
készitett elemzés tobb tényezdje erdteljesen
jelentkezett, és bizonytalannd tette a gaz-
dasagi fellendiilés folyamatat.

A fejlett orszagokban 2010 lassult no-
vekedésének hatterében sok fejlemény jat-
szik kozre: a készletek feltoltésének lendii-
letado ereje elmult, a kormanyzati 6szt6nzo
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csomagok hatdsa gyengiilt,? a gazdasagi
tevékenységek banki finanszirozasa csak
lassan béviil,® a lakossdgi kereslet a bérek
stagnalasa ¢s a munkanélkiiliség tovabbi
novekedése kovetkeztében lassan nd. A
bizonytalansagot novelte GoOrdgorszag,
Spanyolorszdg, Portugdlia és Olaszorszag
allami koltségvetésének fenntarthatdsaga-
ban valo hit megingasa, ami az EU-t sziik-
ségalap létrehozasara Osztondzte. Bar a
vallalati profitjelentések 2010 kozepén
tobbnyire kedvezdek, a megrendelési allo-
manyok mutatoszamai, illetve a beszerzési
menedzsmentindexek csak a mérsékelt no-
vekedés lehetdségérdl tanuskodnak. Az iz-
leti bizalmi index javuldsa mind az USA-
ban, mind Eurdpdban 2010 juniusatol meg-
torpant, és a lakossagi bizalmi index is elbi-
zonytalanodasrodl arulkodott. Ez is arra utal,
hogy a belsd kereslet egyelére nem fog szd-
mottevéen ndni a fejlett orszagokban.

2009 kozepétdl a novekedés motorja a
kiilkereskedelem, a BRIC-orszagok telje-
sitménye, Délkelet-Azsia huzdereje, vala-
mint altalaban az ipari termelés és mogotte
a kormdnyzati gazdasagdsztonzd progra-
mok voltak. E dinamizalo tényezdk koziil
az. utdbbi, a fiskdlis 0sztonzés mar hatdro-
zottan gyengiilt, de csokkent az ipar és a
nemzetkozi kereskedelem dinamizmusa is.

Az OECD helyzetelemzése szerint a
gazdasagi tevékenységek finanszirozdsa
marciustol némileg javult, a bizalom nétt.
A kedvezd jelek azonban igen bizonytala-
nok. A fellendiilés nagyon torékeny. A
munkaerdpiac gyengélkedése, egyes fejlett
orszagok nehéz fizetési helyzete, a pénzpi-
acokrol idénként kiinduld hideg fuvallatok
arra utalnak, hogy egyelére nem szabad
meggyengiteni az allami gazdasagdszton-
zést. A kozponti bankok azonban mar visz-
szafogtak a példa nélkiili bo likviditas gaz-
dasagdsztonzd  politikdjat. Ujra sziikség

* Egyes programok kifutottak (pl. tobb orszagban a
roncsauto-prémium). Az USA-ban megsziint az
ingatlanvasarlashoz kotott adojovairas, ami visszave-
tetette az 01j lakasok eladasat és épitését.

? Januérban és februarban a részvénypiacok mintegy
tiz szazalékot estek, az eurd gyengiilt a dollarhoz
képest, tudatosodott Gordgorszag, Irorszag, Izland,
Spanyolorszag és Portugalia tarthatatlan koltségveté-
si deficitje, a bankok ujra kissé dvatosabbak lettek a
hitelezéssel. Marciustél azonban mar némi enyhiilés
mutatkozott a gazdasagi tevékenységek finansziroza-
saban.

lehet — mondja az OECD elemzése — a
pénzpiaci helyzetnek megfeleldé monetaris
Osztonzésre. Ami a fiskalis politikat illeti, a
gyors allami eladdsodas tébb OECD-
orszagban visszafoghatja a korabban meg-
hirdetet kdzéptavu konszolidacios progra-
mokat. A hatalmas adossdgallomany miatt
a konszolidaciot legkésdbb 2011~ben meg
kell kezdeni, de ugy, hogy ne assa ala a
kibontakozo ndvekedést (OECD 2010).

A nemzetkozi kozgazdasagi szakiroda-
lomban ¢éppen errdl ¢lezddott ki a vita
2010 kozepén. A nézetek igen polarizaltak
a tekintetben, hogy a koltsé¢gvetési tulkolte-~
kezés és az allamadossag ndvekedése miatt
sziikséges-e maris a megszoritd politikak
alkalmazdasa? A vita a globalis folyamatok
szakeértdi kozott — szokatlan moddon, egy-
ben mutatva a nézetkiilonbség fontossagat
— nyilvanosan is zajlik. A Fnancial Times
internetes lapjan vitatkozik egymassal a
nSzigorusagot”  koveteld  Jean-Claude
Trichet, az Eurdpai Kozponti Bank elndke
¢s az ellenvéleményt képviseld Lawrence
Summers, Obama elndk Nemzetgazdasagi
Tanacsanak vezetdje. Olyan szaktekinté-
lyek véleménye is olvashatd, mint Jeffrey
Sachsé, Kenneth Rogoffé, Niall Fergusoné,
Martin Feldsteiné és mdsoké (The Austerity
Debate 2010).

A koltségvetési megszoritasok ellen he-
vesen hadakozik publicisztikdiban Paul
Krugman és Joseph Stiglitz is. 2010 au-
gusztusanak elsd napjaiban pedig Ben
Bernanke, a Fed elndke az Osztonzd pénz-
politika  fenntartasanak  sziikségességét
hangozatta a gazdasdgi novekedés toré-
kenysége miatt. Nyilvanvalo a hangsulybeli
kiilonbség a nagyobb fiskalis Osztonzéstdl
tartozkodd Eurdpa és az Egyesiilt Allamok
kozott. A ndvekedés elbizonytalanodasa
jelenleg a tovabbi koltségvetési Osztonzés
Politikajuk érvényesiilése esetén azonban a
szerkezeti valtozasokat elodazzak, a nyo-
masztd allami adodssdghegyek tovabb né-
nek. A jelek szerint nincs jo megoldas, csak
a lavirozas lehetséges.

Az ENSZ elemzd kozpontja (DESA)
2010. juliusi jelentése szerint a gazdasagi
novekedés a fejlett orszdgokban tovabb
fékezddhet 2010 masodik felében. Megal-
lapitja, hogy megtorpant a nemzetkdzi ke-
reskedelem és az ipar fellendiilése. A nem-



zetkdzi  pénzpiacokon bizonytalansagot
sziilt egyes dél-eurdpai orszagok finanszi-
rozhatosaganak kétségessége. A tdzsdék
juniusra ujra estek, elvesztették azt a nye-
reséget, amely az év elsd negyedévére ki~
alakult. A készletfeltoltés és az allami Osz-
tonzé csomagok huzd hatasa elenyészében
van. Amennyiben a koltségvetési kiigazitds
keriil eldtérbe, a koltségvetés hatdsa a gaz-
dasagi nodvekedésre negativva valik. A
pénzpolitika is szigorubbd valhat (DESA
2010).

2) NOVEKEDESI KILATASOK
2010~BENES 201 1~BEN

Roviden tekintsiik 4t az  Economist
Intelligence Unit (EIU, The Economist) és a
Nemzetkozi Valutaalap 2010. juliusi vildg-
gazdasagi prognozisait, melyek a melléklet
3. és 4. tablazataban talalhatok. E szerveze-
tek szoveges elemzéseikben elismerik a
novekedés megbicsaklasanak lehetdségét —
kiilonGsen a fejlett orszagok esetében —, de
a fenntarthatdsagbdl indulnak ki noveke-
dési alapprognozisaikban. Figyelemre mél-
té ugyanakkor, hogy 2011-re némileg las-
sulast tételeznek fel 2010-hez képest, ami
a koltségvetési 0sztonzd csomagok kifuta-
saval és a koltségvetések konszolidaldsanak
megkezdésével hozhatd dsszefiiggésbe.

A fejlett orszagokra vonatkozod eldrejel-
zéseikben szamolnak a nehézségekkel, a
vildggazdasagi fesziiltségekkel, a kilabalas
nehézségeivel. Ezért a prognozisadatok
nem tul optimistak. Az Egyesiilt Allamok-
ban 2010-ben 3,1-3,3 szdzalékos, 2011~
ben 2,9 szdzalékos novekedést varnak. Ja-
pan esetében az EIU 3,1, az IMF csak 2,4
szazalékos novekedéssel szamol 2010-re,
2011-re pedig mar kozel van a progndzi-
suk egymashoz, s 1,7-1,8 szazalékot vér-
nak. Nyilvan figyelembe vették a lassulds
elérejelzésében, hogy a japan kormany volt
az elsd, amely a fejlett orszagok koziil erd-
teljes koltségvetési konszolidacids progra-~
mot hirdetett: a koltségvetés elsédleges
mérlegének hianyat a GDP nyolc szazalé-
kardl 2015-ig a négy szazalékara fogjak
lefaragni. Az Eurdpai Unid az IMF szerint
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2010-ben egy, 2011-ben 1,6 szazalékkal
novelheti bruttd hazai termékét. A legfej-
lettebb eurdpai orszagok tobbségét tomori-
té eurdzona kilatasai 2011-ben ettdl némi-
leg elmaradnak. 2010-ben Németorszag
1,6-1,9, Franciaorszdag 1,4, Olaszorszag
0,9, Nagy-Britannidban 1,2 szazalékos
novekedést remélhet e szervezetek szerint.
2011-ben Németorszagban 1,6, Franciaor-~
szagban 1,4-1,6, Olaszorszagban 0,9-1,1,
Nagy-Britannidban  1,8-2,1  szdzalékos
gyarapodas varhato.

Csehorszag nodvekedési adata az EIU
szerint 2010-re 0,9, 2011-re 2,0 szazalék,
Szlovakiaé 3,5, illetve 3,3 szdzalék, Len-
gyelorszagé 3,0, illetve 3,4 szazalék, Ma-
gyarorszagé -0,3, illetve 2,5 szazalék. Va-
lojaban hazank GDP-jének ndvekedése a
folyo évben meghaladhatja az egy szazalé-
kot, talan az 1,5 szazalékot is eléri. Az IMF
szerint Kozép és Kelet-Eurdpaban az étla-
gos titem némileg meghaladhatja a harom
szazalékot. 2010-ben Fsztorszag 0,5 sziza-
I¢kkal, Lettorszag 2,3 szazalékkal nd, Lit-
vania pedig 1,8 szazalé¢kkal visszaesik.
2011-ben e harom orszagban 2-3 szazalé-
kos novekedés varhato.

A BRIC-orszagok koziil tovdbbra is Kina
viszi el a palmat 2010-ben tiz, 2011-ben
8-9 szazalékos ndvekedéssel. India koveti
nyolc szazalék koriili, az elmult évekét is
meghaladd tempoéval. Brazilidban idén 7-8,
jovore 4-4,5 szazalékos novekedéssel sza-
molnak. Oroszorszagban 2010-ben 4,5
szazalék koriili, 2011-ben négyszazalékos
novekedést varnak.

Az ujonnan iparosodott orszagokban
idén kozel hét, jovoére Ot szazalék koriili
tempd varhatd. Az ASEANS (Indonézia,
Malajzia, Fiilop-szigetek, Thaifdld, Viet-
nam) idén 6,4, 2011-ben 5,5 szazalékot
produkalhat. Latin-Amerikaban atlagosan
4,8, illetve négy szazalék varhatod a két év
folyaman. A Kozel-Keleten és Eszak-
Afrikdban 4,5, illetve 4,9 szazalék, Afrika-
ban a Szaharatdl délre Osszességében Of,
illetve 5,9 szazalék lehet a novekedés fite-
me. (Ez utdbbi adatok azonban elfedik,
hogy legfeljebb a szénhidrogén exportérok
fognak szarnyalni, amennyiben valdban
emelkednek a kéolajarak).

A BRIC-orszagok huzo hatasa nyoman a

feltorekvd és fejlddd orszagok Osszesitve
6,8, illetve 6,4 szazalé¢kkal vagtazhatnak a
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két év folyaman. Ugyan ezen okbdl a vildg
teljes GDP-je is dinamikusan fog néni, 4,6,
illetve 4,3 szazalékkal.

Hozza kell azonban tenni, hogy a ndve-
kedési trendek még jobban megtdorhetnek
2011-re. Ez az ismertetett adatokbdl (a 3.
¢és a 4. tablazatbdl) kovetkezik. Két varidns
lehetséges. Amennyiben a fejlett orszdgok
tobbsége a tovabbi konjunkturadsztonzés
mellett teszi le a voksat, ¢s vallalja a tovab-
bi eladosodast, a tovabbi koltségvetési hi-
anyt, akkor az ismertetett novekedési ada-
tok nagyjabol redlisnak tinnek. Ebben az
esetben azonban a vildggazdasagi fesziilt-
ségek tovabb halmozddnak, a kovetkezd
konjunkturaciklus nem lesz lendiiletes, és
hamar, 2-4 év multan kifulladhat az ujabb
buborékok kipukkadasa kovetkeztében (pl.
spekuldcid altal hajtott nyersanyagarak,
azsiai ingatlanpiacok, egyes orszagok fize-
toképtelenhez kozeli helyzetbe keriilése). A
masik lehet8ség az emlegetett W-alaku
recesszio, melynek mélysége belathatatlan.

A tovabbiakban attekintjiik a gazdasagi
novekedésre hato legfontosabb tényezdket.

3) A GAZDASAGMENTO ES
GAZDASAGOSZTONZO
ALLAMI CSOMAGOK

Az 1929-33-as nagy valsdg tapasztalatai
nyoman, a masodik vilaghaborut kdvetden
az allamok aktiv konjunkturaciklus-ellenes
gazdasagpolitikat alkalmaztak. Részben
emiatt (¢s feltehetden a rekonstrukcios hu-
zoerd folytan) a nemzet- és vilaggazdasagi
hullamzéasok amplituddja mérsékeltebbé,
de gyakoribba valt (3-4 évente jelentkezett
enyhe recesszid, de nem ment at depresszi-
Oba). A neoliberalizmus eldretorésétdl, a
hetvenes évek kozepétdl a vildggazdasagi
hulldmok ritkabban, de erdteljesebben je-
lentkeztek. A hirdetett elvekkel ellentétben
azonban jelentds tOkeinjekciokkal kezelték
a valsagokat (pl. 1974-75-ben ¢és 1979—
81-ben az olajdollarok visszaforgatasaval).
A kilencvenes években az azsiai €s a latin-
amerikai  valsagokat hatalmas IMF-
hitelekkel fékezték meg. 2000 ¢és 2002

kozott az USA jelentds allami beruhdzasi
programot inditott, és gyorsan ndvelte a
forgalomban 1évd pénz mennyiségét, akar-
csak az eurdpai orszagok.

A jelenlegi valsag soran soha korabban
nem ismert vilaggazdasagi fesziiltségeket,
aranytalansagokat kellett kezelni (pénziigyi
luftballon, ezen beliil hatalmas fedezetlen
értékpapir-allomany, felesleges termeld
kapacitasok, fizetési~- és koltségvetésimér-
leg-aranytalansagok, adossaghegyek), me-
lyek Osszességiikben és egymasra hatdsuk-
ban még a 30-as évekénél is nagyobb Osz-~
szeomlast okozhattak volna, ha a nemzetek
egymassal versenyezve akartak volna kild-~
balni, azaz ha leértékelési és protekcionista
verseny alakult volna ki. Vagyis ha magdra
hagytdk volna a piacot, mint a harmincas
években.

Ezzel szemben igen tudatosan és hataro-
zottan a mar kiprobalt modszerhez nyul-
tak: keynesi tipusu gazdasagi Osztonzdket
alkalmaztak. Ezek koziil az 0sszeomlas szé-
lére keriilt bankok és befektetési intézetek
megmentésére szant csomagok a legna-
gyobb volumentiek, de jelentds Osszeget
tesznek ki a keynesi multiplikatorhatas
kihaszndldsara, az infrastrukturalis fejlesz-~
tésekre, a fogyasztas Osztonzésére, a terme-
I8kapacitasok megmentésére szant eszko-
7Ok is.

Az mas kérdés, hogy mikdzben e mentd-
csomagok (egyeldére?) megmentették az
Osszeomlastdl a vildggazdasagot, st immar
némi ndvekedést hoztak, lelassitottak azo-
kat a strukturalis valtozasokat, amelyeket
éppen a valsdgok szoktak — igaz nagyon
fajdalmas formaban — kikényszeriteni.

Tekintsiik at a mentdcsomagok és az
Osztonzd csomagok nagysagrendjét! Az 5.
tdblazat azt tartalmazza, hogy a valsag
legmélyén, a 2008 szeptembere és 2009
aprilisa kozott megajanlott gazdasagi cso-
magok ¢értéke Osszesen huszonegyezer-
milliard (21 billid) dollart tett ki. Ez fol-
diink teljes évi GDP-jének kozel 40 szaza-
lékal Az Egyesiilt Allamok részesedése 13
billid, Nagy-Britannia¢ 1,4 billio, Japané
1,3 billio, Németorszagé 1,1 billio. A lista
azonban nem teljes, mert példaul Kina e
statisztika 2009. marciusi megjelenése
utan jelentette be a 650 milliard dollaros
fiskalis programjat (amely a helyi kor-
manyzati szervek potlolagos befektetéseivel



egylitt — ez nem kozismert —, mar 1500
milliardot tesz ki). Japan is nagyobb Ossze-~
geket hasznalt fel a koltségvetésbdl. Fris-
sebb 0sszegzd kimutatast nem taldltunk, de
a tablazat Kina ¢s Japan kivételével taldn
jol tiikrozi az Osztdnzd csomagok nagysa-
at.4

A teljes 21 billio dollar kozel 87 szaza-
I¢ka (18 billid dollar) a pénzpiaci mentd-
muiveleteket szolgalja, mig a koltségvetési
Osztonzd csomagokra ,,csak” 2,7 billio dol-
lar jutott. Az USA esetében a teljes, 14 billio
dollaros mentécsomag az orszag GDP-
jének 93 szazalékat éri ell Ezen beliil a fis-
kalis gazdasagdsztonzd csomag 787 milli-
ard dollarja dnmagaban csak az 6t szazalé-
kat. Nagy-Britannia esetében ugyanezek
52, illetve négy szazalékot tesznek ki a
GDP-ben, Németorszagban 28 és hat sza-
zalékot. A legmegddbbentobb Izland adata,
ahol a pénzpiaci mentdcsomag a GDP 263
szazalékat érte el. A listan szerepld fejlodod
és feltdrekvd orszagokban harom és nyolc
szazalék kozott van a programok GDP-hez
viszonyitott aranya. A fejlett és elmaradot-
tabb orszdgok kozos dtlagdban mérve
GDP-jiik kozel 30 szdzalékat teszi ki a mo-
netaris szféra ¢s négy szazalé¢kat a fiskalis
Osztonzés nagysaga. Valdjdban azonban
ennél kisebb koltséget jelent, mert 2-3 évre
elhuzdédd megajanldsokrdl van szo° a
G20-ak esetében 2009-ben GDP-jiik 1,4
szazalékardl. Tehat igazan nagy terhet a
pénziigyi intézmények, bankok, befektetd
tarsasagok megmentése jelentett, a koltség-
vetési 0sztonzd csomagok terhe nem volt
jelentds (a bruttd Osszeg csak Japanban és
Kazahsztanban haladta meg a GDP tiz sza-
zalékat) .6

* Ezt onnan lehet tudni, hogy tjabb nagy bankmenté-
sekre azota alig volt sziikség. Ami pedig a fiskalis
0sztonzé csomagokat illeti, azokat a legfrissebb
forrasok is az ilyen programot inditott orszagok
GDP-jének négy szazalékara becsiilik, akarcsak a 5.
tablazat adatai.

> A koltségvetési programok kifutasi ideje 1, 2, vagy
3 év. Ez utobbi foleg a vilaggazdasag meghatarozo
nagyhatalmaira jellemzd.

% Egy nagyon tomény, de igen tartalmas elemzés (az
6. tablazat készitoitdl) a koltségvetési 0sztonzd cso-
magokrdl az alabbiakban:

Az 6sztonz6 csomagok mérete

* Majdnem az 6sszes G20 orszag elfogadott vala-
milyen koltségvetési 6sztonz6 csomagot.
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A 6. tdbldzat tobbek kozott éppen azt
mutatja, hogy a megajanlott fiskalis cso-
magoknak hany szdzalékat tervezték elkol-
teni 2009-ben: az USA-ban a 30 szazalé-
kat, Nagy-Britannidban a 92 szazalékat,
Németorszagban a 43 szazalékat, Japanban
a 63 szazalékat. A masik tanulsaga a tabld-
nak, hogy a fiskalis csomagok jelentds mér-
tékti adocsokkentést tartalmaznak: Japan-
ban 30, az USA-ban 35, Németorszagban
68 szazalék a sulya, Franciaorszag azon-~
ban nem ¢lt ezzel a lehetdséggel. Egyes
feltorekvd orszagok is alkalmaztik ezt a
modszer, s6t — e tablazat szerint — Brazilia
¢s Oroszorszag a teljes fiskdlis csomagot
erre szanta (orosz forrasok azonban ezt
cafoljak). A koltségvetési csomagokrol a 6.
tdblazatban kozolt adatok eltérnek az 5.
tablazatétol, mutatva hogy — bar hasonlo

* A G20-ak 0sztonzé csomagjainak Osszege a
2009. évre osszesen koriilbeliil 692 milliard dol-
lar, ami a szoban forgd orszagok dsszesitett brut-
to hazai termékének (GDP-jének) 1,4 szazalékat
teszi ki.

*  2009-ben harom orszag — az USA, Kina és Japan
— egyiitt kdzel 424 milliardot kolt a G20-ak teljes
0sztonz6 csomagjain beliil. Az USA aranya a tel-
jes G20-csomagok értékében 39 szazalékot tesz
ki, Kinaé 13 szazalékot, Japané tiz szazalékot.

Az 6sztonz6 csomagok tartalma

* Jelent6s vita folyik arrdl, hogy vajon az addcsok-
kentés vagy a kiadasok ndvelése Osztdnzi-e job-
ban a keresletet és a ndvekedést?

* A legtobb olyan orszag, amely tobb mint egy
0sztonz6 csomagot hirdetett meg, a masodik hul-
lamban a kiadasok aranyat novelte (az adocsok-
kentéshez képest), mint ahogy ezt az USA is tette
2008 januarja és 2009 januarja kozott.

* Az egyes orszagok kozott nagy a szoras azt te-
kintve, hogy az 0sztonz6 csomagokon beliil
mekkora az adocsokkentés aranya. A G20-akban
— nem szamitva az USA-t — az §szténz6 csoma-
gok mintegy egyharmada addcsokkentést jelen-
tett, a maradék pedig a kiadasi miiveleteket.

Az 6sztonzés id6zitése

* Eltérnek az orszagok a tervezett ,,betaplalas”
tekintetében, tehat hogy milyen gyorsan fogja
felfiiteni az adokdnnyités és a kiadasnovelés a re-
algazdasagot. Ez részben az egyes orszagok kolt-
ségvetési folyamatainak kiilonbségétdl fligg.

* A G20-akat alkoto 19 orszag koziil (a 20. teriilet
az Eur6pai Unié mint egész) csak négy orszag,
Kina, Németorszag, Szaud-Arabia és az USA
tervezi azt, hogy a GDP ardnyaban 2010-ben
ugyanannyit vagy tobbet kolt Osztonzésre, mint
2009-ben (Prasad — Sorkin 2009/2).
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iddszakban késziiltek — sok a bizonytalan-
sag a szambavétellel. Mi inkabb az 5. tdbla
adatait vessziik alapul. Azt az ENSZ-ben
allitottak Ossze.

A o. tablazat azt is bemutatja, hogy a
fejlett orszdgok madr a valsag eldtt jobban el
voltak adosodva, mint a feltorekvd és fejlo-
dé orszagok. Ilyen tablazattal, amely a fej-
lett orszdgok addssagait is tartalmazza,
korabban nem lehetett talalkozni a szak-
irodalomban. Mindig csak az elmaradot-
tabb orszagok eladosodottsagat dramatizal-
tak a nemzetkozi szervezetek.

4) A NOVEKEDES EGYEB
TENYEZOI

4.1. Export

A vilagexport dinamikaja a korabbi vilag-
gazdasdgi valsagokhoz képest meglepden
gyorsan kezdett magahoz térni.

A 7. tdbldzat adatai azt mutatjak, hogy
2009-ben az egyes fontosabb orszagokban
ez export 15-35 szazalékkal visszaesett, ami
paratlan a masodik vilaghaboru ota. A kila-
tastalan visszaesés 2008 negyedik negyed-
évében kezdddott és 2009 szeptemberéig,
tehat éppen egy évig tartott. 2009 szeptem-
berétSl-oktoberétdl a visszaesés iiteme
csOkkenni kezdett, s decemberben mar po-
zitivak voltak az adatok. 2010 elsé negyed-
évében folytatodott a nemzetkozi kereskede-~
lem gyors fellendiilése, a vilagkereskedelem
értéke az eldzd év azonos iddszakahoz ké-
pest koriilbeliil 20 szazalékkal emelkedett
(7. tablazat és 1. dbra).” Kiilondsen gyorsan
(éves szinten 30-50 szazalékkal) noétt a
BRIC-orszagok ¢és az olajtermeld orszagok
exportjanak értéke. Az aprilisi adatok ha-
sonldan biztatéak voltak. Mdjusban azon-

" Eves adat szerint a vilagkereskedelem volumene
2009-ben 12 szazalékkal, értéke 24 szazalékkal
csokkent. Tehat a 2010 eleji fellendiilés egy nagyon
alacsony volumen- és értékbazishoz képest értendd.

ban mar megtorpant, mérséklédott ez a
lendiilet. Juniustol kezdve pedig — a nem-
zetkOzi szervezetek eldzetes jelzései szerint
— a nemzetkdzi kereskedelem valdszintileg
bedugult. Mindazondltal a vilagkereskede-~
lem értécke 2010 elsé negyedévére lényegé-
ben véve elérte a valsag eldtti szintjét (2.
dbra).

A vilagkereskedelem értéke gyors rege-
neralddasanak magyarazata elsdsorban a
nyersanyagpiaci arak emelkedésében, a
fejlett orszagok gazdasagdsztonzd, gazda-
sagstabilizald programjaiban és a transz-
nacionalis tarsasagok belsdé munkamegosz-
tdsanak, belsd forgalmanak élénkiilésében
rejlik. A kedvezdbb pénziigyi helyzetbe
kertilt, roncsprémiumokkal és mds mddon
tamogatott transznacionalis tdrsasdgok
forgalma, elsdsorban a vallalati konglome-
ratumokon beliili forgalom fellendiilt. Egy-~
részt feltoltottek a készleteket, mdsrészt a
lakossagi jovedelmek stagnaldsa ellenére
egyes ipari szegmensekben, mindenekeldtt
a g¢épjarmiivek piacan — legaldbbis ey
ideig — nottek az eladasok.

Magyarazatra szorul ugyanakkor, hogy
a nemzetkozi aruforgalom fellendiilésének
miért nem volt erésebb a hatdsa a gazdasa-
gi novekedésre. Mindenesetre furcsa a
helyzet. A gazdasagi tevékenységek egy
része, igy az ipari termelés (mindjart szo
lesz rola) és a kiilkereskedelem gyorsan
boviil, mikézben a belsd piaci eladdsok
nem ¢érnek a nyomukba, s az altaldnos
gazdasagi konjunktura nem mutat hasonlo
lendiiletet. Az egyik tényezd a nyersanyag-
arak emelkedése, melynek — a kereslet ru-
galmatlansaga miatt — kicsi a volumenha-
tdsa, s e hatas éppen a fogyasztas csokke-
nése iranyaba mutat (példaul a benzinfo-
gyasztas sok orszagban csdkkent). A masik
tényezd a készletek feltdltése és a TNC-k
belsd forgalma, mely kdzvetleniil nem fel-
tétleniil koveteli meg a végso piaci realiza-
last (eladast). A harmadik tényezd pedig
valdszintileg az lehet, hogy ujabb redlgaz-
dasagi buborékosodds (tulkapacitds, kész-
letfelhalmozas, tultermelés) kezdddott az
allami csomagok altal tamogatva. A nem-
zetkozi kereskedelem fellendiilésének meg-
torpanasa feltehetéen az emlitett hdrom
tényezd ,kimeriilésével” is kapcsolatban
van, s persze a belsd pici kereslet (jovede-
lem) elmaradasa all a hattérben.



4.2. Ipari termelés

A 3. és a 8. tabldzaf tartalmazza a legutob-~
bi idészak ipari novekedési litemét. Az ipar
2009-ben — néhdny kivételtdl eltekintve —
orszagonként 7-20 szazalékkal esett vissza
(az OECD atlagaban 12 szazalékkal, az
Europai Unidban 14 szdzalé¢kkal). Az ex-
port novekedésének kezdetével egy iddben,
2009 6szetdl az ipar konszolidalodni kez-
dett a fejlett orszdgokban. Az OECD egé-
szére 2009 harmadik negyedévében mar
12 szazalékos (az EU-ra azonban csak héd-
rom szazalék koriili) éves kalkulalt ndve-
kedés mutatkozott. A negyedik negyedév
némi lassuldst (az EU-ban viszonylagos
gyorsuldst) hozott, mig 2010 elsd negyed-
éve ujabb gyors ndvekedést, a fejlett orsza-
ok atlagaban — éves szintre atszamitva —
11 széazalékot. Kiilondsen Japanban és a
feltorekvd orszagokban kapott szarnyra az
ipar.

Az EIU és a nemzetkozi szervezetek ko-
z0s adatbazisanak adatai azonban tizene-
tiikben eltérnek egymastdl. Az eldbbi éves
novekedési tlitemeket tartalmaz, melyek
alapjan gyors ipari fellendiilés mutatkozik:
2010. majusi, illetve juniusi adatok alapjan
az. USA-ban 8,2 szazalékos, Japanban 20
szazalékos, Németorszagban 12 szdzalékos,
Kelet-Eurdpaban 12-17 szazalékos.
Ugyanakkor Kindban 14, Indidban 13,
Tajvanon 31, Dél-Koredban 22, Szinga-
purban 59, Brazilidban 15 szazalékos bo-
viilés volt az ipari kibocsatasban az egy
¢vvel kordbbi szinthez képest (3. tablazat).
Bizonyosra vehetd, hogy a feltdrekvd or-
szagok ezen ugrasszeri novekedési iiteme
mogott is a transznaciondlis tarsasagok és
részben immar a feltdrekvd orszagok sajat
tdrsasdgai allnak.

A nemzetkdzi szervezetek kozos adatba-
zisa (principalglobalindicators.org) havi
bontasban tartalmazza az ipari ndvekedési
adatokat. Ebbdl pedig mar kideriil, hogy
aprilistol jelentds mértékben csokkent az
ipari fellendiilés. Az OECD-orszagok étla-
gaban az ipari kibocsatas bdviilése marci-
usban még 1,1 szazalék volt (évre — 12
hoénapra — szamitva 14 szazalék), aprilis-
ban mar csak 0,3 szazalék (ami 12 honap-
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ra atszamitva csak 3,6 szazalék). A helyzet
nem egyértelmd, mert a fejlett orszagok
teljesitménye honaprol hénapra hulldmzo.
Midjusban példaul az USA, Franciaorszag,
Németorszag és Nagy-Britannia jol teljesi-
tetett, Japan és tobb mas fejlett orszag ipara
viszont megtorpant. Juniusi elozetes adat
szerint az USA ipara is befagyott (8. tabla-
zat). A nemzetkozi elemzok aggddva figye-
lik a jelenséget, és bar még nem vontak le
végleges kovetkeztetést, egy lehetséges
ujabb recesszio elgjeleként is értelmezik az
ipari kibocsatas novekedési iitemének je-
lentds fékezddését.

A 3. grafikon és az azt kovetd 9. tabld-
zaf, mely az ipari termelés lancindexeit
tartalmazza, jol szemlélteti az ipari nove-
kedési tendencidkat a valsag elott, a valsag
alatt és a jelenlegi kilabalas idészakdban.
Az utobbi tabla alapjan kideriil, hogy a kép
még vegyes a valsag eldtti ipari kibocsatasi
szinthez valo kozeledés tekintetében. Mig
példaul a legfejlettebb orszagok nagy tobb-~
s¢ge mintegy 10 szazalékponttal elmarad a
vélsdg eldtti (2007-es) termelési szintjéhez
képest, a BRIC-orszagok — Oroszorszag
kivételével —, valamint Korea, Lengyelor-
szag, Szlovakia mar meghaladtak azt. Kina,
Dél-Korea, India ipari termelése a valsagos
¢vekben is gyors litemben nétt, s csak na-
gyon rovid idére torpant meg. Brazilia és
Oroszorszag ipari nodvekedése azonban
kozel egy évig jelentds mértékben csok-
kent, mielétt 2010 végétdl ujra vagtazni
kezdett.

4.3. Lakossagi fogyasztas

A fejlett orszagokban a lakossagi kiaddsok
mar 2008 masodik negyedévében csokkeni
kezdtek, tehat még a pénziigyi ¢és termelési
valsag nyilt kirobbandsa el6tt! Ebbdl is 14t-
szik, hogy a gazdasagi valsagok altalaban
komplexek; a felszinen eldszor ingatlanpi-
aci, majd pénziigyi vélsdg, ami — elészor
csak a mélyfolyamatokban — tavolabbi re-
algazdasagi tendenciakkal is kapcsolatban
van. Az hogy az amerikai ingatlanpiaci
krizis egyben pénziigyi és novekedési vél-
sag, tehat komplex ¢s altalanos, csak 2008
szeptemberében deriilt ki a nyilvanossdg
szamara, de a hattérben munkalo folyama-
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tok (példaul az orszag tulfogyasztdsa, a
pénziigyi luftballon) ¢évtizedekre, hosszu
évekre (az alacsony hozamot eredményezd
felesleges termeld kapacitasok ,,tulfelhal-
mozasa”) vagy hosszu honapokra (a lakos-
sagi fogyasztas csokkenése, a beruhdzasok
visszaesése) vezethetdk vissza.

A lakossdgi kereslet alakuldsat orsza-
gonként egymastodl eltérd folyamatok alaki~
tottak. Egyszerusitett sémaba foglalva, az
allami fogyasztasosztonzd 1épések (tobb
orszagban a roncsprémium, az USA-ban az
allami add-visszatérités uj lakas vasdrlasa
esetén, Japanban a kozvetlen lakossagi fo-
gyasztasOsztonzd kifizetések stb.) a lakos-
sag végsod fogyasztasanak novelése iranya-
ba hatottak, a munkanélkiiliség, a bérkifi-
zetések csokkenése pedig a fogyasztas
csOkkenését erdsitette. (A munkanélkiilisé-
¢i adatok a 3. tablazatban.) Az OECD
szintjén Osszesitve, végiil jelentdsen vissza-
estek a lakossagi kiadasok: a lakossagi fo-
gyasztas néhdny tizedpontos negyedéven-
kénti visszaesése 2008 masodik negyedéve
¢s 2009 elsd negyedéve kozott kumulaltan
2,2 szazalékos fogyasztascsokkenést oko-
zott. A fogyasztasOsztonzd allami rasegités
abban nyilvanult meg, hogy a lakossagi
fogyasztds csOkkenése a legtdbb orszdgban
¢s az OECD-orszagok atlagaban elmaradt a
GDP visszaesésetol.

2009 mdésodik negyedévétdl javult a
helyzet. Bar tobb orszagban még a negativ
tartomanyban volt a fogyasztds mutatoja,
2009 masodik, harmadik és negyedik ne-~
gyedévében, nem kiilonben 2010 elsé ne-
gyedében, mar 0,3-0,5 szazalékkal nétt a
lakossagi kereslet az OECD-orszagokra
Osszesitve. Ez azt jeleni, hogy 2009 és 2010
elsé negyedéve kozott mar kozel két szdza-
lékkal boviilt a lakossagi kereslet (70. tdb-
ldzaf). Ez az érték nem magas, nem igazi
huzoerd, de mar némi hozzajarulast jelen-
tett a 2009-ben kibontakozd gazdasagi
novekedéshez.

A 10. tablazat végén egyes nem OECD-
tag feltorekvd orszagok szerepelnek. Ezek
koziil Oroszorszagban a fogyasztas 2009-
ben erdteljesen, Indidban, a latin-amerikai
orszagokban, koztiikk Brazilidban, pedig
tobb szazalé¢kponttal nétt, tehat mar erd-
sebb huzderdt jelentett a gazdasagi nove-
kedés fenntartasaban.

4.4. Koziileti fogyasztas

A 11 tibldzatbol az deriil ki, hogy az
OECD-orszagokban Osszességében a valsag
alatt is néttek a koziileti kiadasok, mégpe-
dig negyedévenként 0,5-0,7 szazalékkal,
tehat éves szinten mintegy 2,5 szazalékkal.
Ez is stabilizalo, sét némileg huzoderd. Az
orszagok tobbségében legfeljebb egy-két
olyan negyedév volt, amikor nem nétt a
kozfogyasztas. Kivétel Irorszag és Izland,
ahol 2009-ben allandd csokkenés mutat-
kozott. A 2010 elsd negyedévi adatok sze-
rint az OECD-orszdgok Osszesitve mar né-
mileg visszafogtak a koziileti koltekezést;
ebben a negyedévben ezek Osszesitve csak
0,2 szazalékkal nottek. Ugyanekkor tobb
orszagban vett fel a kormanyzati kiaddso-
kat tiikrozé mutatd negativ értéket. Kiilo-
ndsen Gordgorszagban és Torokorszagban
volt visszafogas (kilenc szazalék koriil).
Ugyanakkor Koreaban kozel hat szazalék-
kal néttek a kormanyzati kiadasok.

A koziileti stabilizator részben a fiskalis
csomagok végrehajtdsaval fligg Ossze.
Ugyanakkor azt is meg kell jegyezni, hogy
a koltségvetési gazdasdgdsztonzd progra-
mok nem valnak teljes terjedelmiikben
koziileti fogyasztassa. Csak az a rész, amely
az allami tevékenységek bovitését finanszi~
rozza.

4.5. Beruhazasok

Normal esetben a gazdasagi novekedés
(termeld és szolgdltato tevékenység) egyik
legfontosabb motorja a beruhdzds, s az is
torvényszeri, hogy visszaesnek a beruha-
zasok a valsagos idOszakban. Ezuttal sem
volt masként. Az azonban utdlag meglepd,
hogy a beruhazasok (a tékeképzddés) mar
2008 elsd negyedévében stagndltak, majd
erdsen csokkentek az OECD-orszagokra
Osszesitve. Kiemelendd, hogy az USA-ban
mar 2007 madsodik felétdl jelentkezett a
beruhazasi bessz. Az ezen adatokat ismerd
nemzetkozi szervezetek legkésdbb ekkor
eldre jelezhették volna, hogy kozeledik a
recesszio.



A beruhéazdsok visszaesése 2009 elsd
negyedévéig folytatodott. Ekkor mar a
bruttd allotoke-képzddés a fejlett orsza-
gokban egyetlen negyedév alatt 6,9 szaza-
Iékkal (az USA-ban tiz szazalékkal) esett
(12. tabldzat. Ezutan trendforduld kovet-
kezett. A tokeképzddés csokkenése negyed-~
¢vrdl negyedévre csokkent: 2009 masodik
negyedévében mar csak 1,2 szdzalékos, a
harmadikban 0,2 szazalékos volt a zsugo-~
rodas, végiil a negyedik negyedévben — a
bizakodo hangulatot erdsitve — mar stag-
naltak a beruhazasok. 2010 elsé honapjai-
ban azonban — a megindult gazdasagi no-
vekedés és az ebbdl fakado varakozas elle-
nére — ujra csokkenni kezdett a brutto allo-
toke-beruhazéasok szintje, s értéke az elsd
negyedévre -0,2 szazalék lett az OECD
orszagaira Osszesitve. Az USA-ban -0,7 lett
az érték, mig Eurdpa legtdbb meghatarozo
orszagaban még nagyobb volt a visszaesés.
Nagy-Britannidban azonban 4,5 szazalék-
kal emelkedett, és Japanban 0,6 szdzalé¢kot
ért el, amit az utdbbi orszagban feltehetéen
a tobbi fejlett orszagnal hatarozottabb ipari
fellendiilés Osztonzott. Kelet-Eurdpa orsza-
gai ebbdl a szempontbol teljesen vegyes
képet mutatnak, és nem allapithatd meg
kozvetlen kapcsolat allotdke-beruhdzasaik
alakulasa ¢és altalanos gazdasagi helyzetiik
kozott. A feltdrekvd orszagokrol nem all-
nak rendelkezésre szélesebb kovetkeztetést
lehetévé tevd adatok (Dél-Koreaban vi-
szonylag dinamikusan nétt, Mexikdban
inkabb stagndlt a beruhazasok szinvonala).

A 2010. elsé negyedévi beruhazasi visz-~
szaesés mindenesetre nem biztatd a kon-
junktura fenntarthatdsagara nézve. Még
nincs nyilvanos adat a 2010. aprilis utani
beruhdzasi tendencidkrdl. Amennyiben
azok mar novekedésrdl adndnak szamot,
akkor a novekedési konjunktura fenntart-
hatosagaban vald hitiinket érdsitenék. Ha
azonban tovabbi csokkenést mutatnanak,
akkor a W-alaku novekedési krizistdl valod
félelmet erdsitenck.

4.6. Pénzmennyiség

A pénziigyi valsag altalanos novekedési
valsagga szélesedésének iddszakdban az
allami gazdasdgpolitika egyik kiemelt esz-
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koze a likviditas novelése. Mint a 1.5. tdb-
ldzatban lathatd, a sziikebben vett pénz-
mennyiség (MO,® készpénz) a valsag kito-
rése utdn, az expanzionista monetaris al-
lami politika nyoman, altaldban nagyon
gyorsan noétt. 2009 juniusaban 2008 juni-
usdhoz képest az USA-ban 18 (1), az
eurddvezetben ¢s Nagy-Britannidban ki-
lenc szazalékkal, Ausztralidban 13 szaza-
lékkal, Svajcban 43 szazalékkal (T) boviilt
az MO pénzmennyisé¢g, gyakorlatilag a
készpénzallomany. A 2010. februdri és a
2010. juniusi adatok azt mutatjak, hogy az
elsddleges pénzmennyiség ndvelése az
eurdovezetben és Kanaddban fontos ma-
radt, masutt viszont fokozatosan csokken-
tettek a készpénzbdség novekedési tlitemét.
Ezzel egylitt a gazdasagi visszaesés iddsza-
kaban, majd a lassu kildbalas idején is
meglehetdsen gyors iitemben noétt a kész-
pénzallomany az USA-ban (2010. februari,
évre szOlo adat szerint 9,5 szdzalékkal,
2010 juniusdban 4,6 szazalékkal). A kész-~
pénzbdség Osztonzd eszkodzével azonban
nem minden orszag ¢élt. Mint a 13. tdblazat
is mutatja, Japanban alig, Svédorszdgban
pedig egyaltalan nem volt szerepe, s 2010~
re Ausztrédlia is megallitotta a készpénzdl-
lomany ndvekedését.

Nem meglepd a valsag koriilményei ko-
zOtt, hogy a jegybanknyomdak sok orszag-
ban igen serényen dolgoztak. Egyelére ez
nem okozott inflaciot (3. tablazat), mivel a
szélesebben vett pénzmennyiség (a pénz-
helyettesitdket, értékpapirokat is tartalma-
z6 M2, illetve M3, M49) csak lassabban
béviilt, tovabba a ndvekvd pénzmennyiség
egy része nem az aruvilag, hanem a pénz-
piacok és a spekulacids nyersanyagpiacok
hataridds tigyletei felé aramlik.

¥ MO = jegybankpénz: készpénz + kereskedelmi
bankok jegybankpénztartaléka.

’ M1 = MO + bankoknal elhelyezett lakossagi latra
sz010 betét és folyoszamlabetét.

M2 =M1 + bankoknal 1év6 lekotott betét (kvazi
pénz).

M3 = M2 + banki (pénzintézeti) értékpapirok (letéti
jegyek, pénzpiaci alapok jegyei, hitelviszony érték-
papirjai).

M4 = M3 + allampapirok és a kdzponti bank altal
kibocsatott kotvények.

A pénzmennyiség-kategdriak értelmezése orszagon-
ként is kiilonbozhet egymastol, de nem jelentds
mértékben.
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Mindazonaltal az M2, M3, M4 pénz-
mennyiségek is viszonylag gyorsan ndttek
a valsag elsd, legmélyebb szakaszaban
(2009. juniusi éves adat szerint az USA-
ban 9, Ausztraliaban és Nagy-Britanniaban
14-15 széazalékkal, a tablazatban szerepld
tobbi orszagban és régidban 2,5-5,7 szaza-
ek kozott). Késdbb a ,,mezény” kiegyenli-
tédott. 2010 februdrjaban és 2010 juniu-
saban 6-7 szazalék volt a felsd érték
(Svdjc). A nagy tobbségé 2-5 szazalék ko-
zOtt volt, de az eurddvezetben mar pénz-
szike érvényesiilt (-0,4 szazalék). Itt is
felszinre tort az, hogy az Eurdpai Unid
konzervativabb politikdt folytat a valsag
kozepette, mint az USA. Megjegyzendd,
hogy Japanban ¢és Ausztralidban a széles
¢értelemben vett pénzmennyiség gyorsab-
ban nétt, mint az MO.

A szélesebb pénzmennyiség nodvekedési
titemének lassusagaban az is kozre jatszik,
hogy a valsag koriilményei kozott az értek-
papirok arfolyama esett. Tovabba ezekben
az. adatokban a pénziigyi maganintézmé-
nyek dvatos hitelezési és likviditasteremtési
gyakorlata huzodik meg.

4.7. Termelékenység

A termelékenység nodvekedési iiteme 1énye-
gesen csOkkent a valsag eldtti iddszakhoz
képest. Termelékenységi statisztikakat nem
sikeriilt talalni, de a tendencidt ismerjiik.
Az OECD-orszagokban, kiilondsen a legfej-
lettebb régiokban a munkatermelékenység
2002 és 2005 kozott gyorsan, 2-3 szaza-
I¢kkal, az USA-ban 3-4 szdzalékkal emel-
kedett. Ez azonban mar 2007-re egy szdza-
Iékra csokkent, mintegy megelblegezve a
varhato termelési valsagot. Ezen beliil az
EU termelékenységi novekedési adata par
tizeddel jobb volt, mint az USA-¢é és Japané
(az OECD statisztikai adatbdzisa szerint).
De 2008-ban az Eurdpai Unio atlagaban
megallt a (munka)termelékenység ndveke-
dése, az OECD-orszagok atlagaban pedig a
korabbi évek 1,5-2 szazalékos atlagardl
0,4 széazal¢kra csokkent, noha az USA-ban
még 1,3 szazalékos ndvekedés mutatkozott.
Nem kétséges, hogy 2009-ben a termelé-
kenység novekedése megallt. A valsag ko-
riillményei kozott a munkasok elbocsatasa-

nak titeme elmarad a termelés zuhanasa-
nak titemétdl, ezért a kalkulalt termelé-
kenység csokkenni, esetleg stagnalni szo-
kott. Mig fellendiilés idején a termelékeny-
ség novekedése a gazdasagi ndvekedés fon-
tos tényezdje lehet, a valsagperiodusban —
egy-egy kivételes cégtdl eltekintve — nincs,
nem is lehet ilyen szerepe.

5) OSSZEFOGLALO

A vildggazdasag 2009 mdsodik felétdl no-
vekedésnek indult. Az USA, Japan ¢s a fel-
torekvd orszagok, azon beliil elsésorban a
BRIC-orszagok adtak a lenditéerdt, mig az
Eurdpai Unid csak lassu ndvekedést muta-
tott fel. A novekedési csucsot 2009 negye-
dik negyedévében érte el a vilaggazdasag,
2010 elejétdl a novekedési titem mérsékls-
dott, és erdsodott a bizonytalansag. Ennek
okai az aldbbiak: a készletek feltoltésének
lendiiletadd ereje elmult, a kormanyzati
Osztonzd csomagok egy része befejezddott,
a gazdasagi tevékenység banki finansziro-
zasa csak lassan boviilt, a lakossagi kereslet
a bérek stagnalasa és a munkanélkiiliség
tovabbi emelkedése ellenére, az allami Osz-
tonzés révén nétt ugyan, de nem volt erds.
A bizonytalansagot novelte a Gordgorszag,
Spanyolorszdg, Portugdlia és Olaszorszag
allami koltségvetésének fenntarthatdsaga-
ban vald hit megingdsa, ami az EU-t sziik-
s¢galap létrehozasara Osztondzte. Bar a
vallalati profitjelentések 2010 kozepén
tobbnyire kedvezdek, a megrendelési allo-
manyok mutatoszamai, illetve a beszerzési
menedzsmentindexek csak lassu ndvekedés
lehetéségérdl tanuskodnak. Az fiizleti bi-
zalmi indexek javuldsa mind az USA-ban,
mind Eurdépdban hénaprdl honapra hul-
lamzo, s a lakossagi bizalmi indexekkel
egyiitt juniusban elbizonytalanodtak. Ez is
arra utal, hogy a belsd kereslet egyeldre
nem fog szamottevéen néni a fejlett orszd-
gokban.

A vilaggazdasag 2010 kozepére fordu-
loponthoz érkezett. A nézetek igen polari-
zaltak a tekintetben, hogy a koltségvetési
tulkoltekezés ¢és az allamaddssdag ndvekedé-
se miatt sziikséges-e madris a megszoritd
politika alkalmazasa? Amennyiben a kolt-



ségvetési-dllami  Osztonzés fenntartasa,
azaz. az amerikai allaspont fog dominalni,
akkor mérsékelten boviild vilaggazdasdg
varhato a kovetkezd idészakban. Ebben a
helyzetben azonban a szerkezeti valtozasok
elmaradnak vagy lassulnak, egyes vilag-
gazdasagi fesziiltségek tovabb halmozod-
nak, né az allamaddssdg. A konjunktura-
ciklus nem lesz lendiiletes és hamar, 2-4 év
multdn kifulladhat. A masik lehetdség a
W-alaku valsag masodik mélyhullama,
melynek sulyossagat nem lehet elére latni,
de igen sulyos kovetkezményei lehetnek.

A dolgozatban sorra vettiik a gazdasagi
fellendiilés (altalaban a gazdasagi noveke-
dés) legfontosabb tényezodit. Egyértelmd,
hogy a legnagyobb erdt a gazdasdgoszton-~
70 és a bankment6 allami csomagok adtdk,
mert ezek nélkiil pusztitd vélsdg kovetke-
zett volna be. A csomagok legalabb
huszonegyezermilliard (21 billid) dolldrt
tesznek ki, ami a vilag teljes évi GDP-jének
kozel 40 szazalékal (Az Egyesiilt Allamok
részesedése 13 billio, ami az orszdg GDP-
jének 93 szazalékat éri ell) Az allami cso-
magok tulnyomo része az 6sszeomld bank-
szektor mentését szolgalta; az 8sztonzd rész
a vilag GDP-jének ,,csak” négy szazalékat
éri el.

2009 kozepétdl a nodvekedés motorja
részben a kiilkereskedelem és az ipari ter-
melés ndvekedése volt. El6bbi elérte, utobbi
megkozelitette a valsag eldtti  szintjét.
Mindezt a kormanyzati gazdasagdsztonzd
programok és a transznacionalis tarsasa-
2ok belsé forgalma serkentette. Mivel a
fiskalis Osztonzés mar hatdrozottan gyen-
giilt, az utdbbi honapokban csokkent az
ipar és a nemzetkozi kereskedelem dina-
mizmusa is. Meglehetdsen furcsa a helyzet.
Az ipari és vilagkereskedelmi fellendiilés
csak tompitottan hat a gazdasagi noveke-
désre, mert a végsd kereslet gyenge. Akkor
hogyan lehetséges a gyors exportexpanzio
¢és az ipari novekedés? Az egyik tényezd a
nyersanyagarak emelkedése, melynek — a
kereslet rugalmatlansdga miatt — kicsi a
volumenhatasa, s e hatds éppen a fogyasz-
tds csokkenése irdnyaba mutat (példaul a
benzinfogyasztas sok orszagban csokkent).
A masik tényezd a készletek feltoltése és a
TNC-k bels¢ forgalma, mely kozvetleniil
nem feltétleniil koveteli meg a végsd piaci
realizalast (eladast). A harmadik tényezd
pedig valdszintiileg az lehet, hogy ujabb
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realgazdasagi buborékosodds (tulkapacitas,
készletfelhalmozas, tultermelés, nyers-
anyagarak spekulacios szdrnyaldsa) kezdd-
dott az allami csomagok pénzeszkozei altal
tamogatva.

A novekedés egyéb tényezdi koziil a la-
kossagi fogyasztas egyeldre mérsékelt mo-
torja a gazdasagi expanzionak, inkabb sta-
bilizatora (mintegy 2,0 szdzalékkal nétt a
lakossagi kereslet 2009 és 2010 els¢ ne-
gyedéve kozott). A koziileti fogyasztas a
fejlett orszagok atlagaban éves szinten 2,5
szazalékkal nétt. Ez mar éppen stabilizalo,
talan némileg huzoerd. A beruhazasok még
nem tanuskodnak a fellendiilés tartds lehe-
toségérdl. Az allotdke-inveszticiok vissza-
esése 2009 végére megallt, de 2010 elsd
felében ujra megjelent. A forgalomban 1évo
pénzmennyiség adatai arrol tanuskodnak,
hogy a monetaris 0sztonzés lehetdségével
kiilondsen 2009-ben éltek a meghatarozo
orszagok. 2010 folyaman 4ltaldban 2-7
szazalékkal né a szélesebb értelemben vett
pénzmennyiség (M2, M3, M4), ami to-
vabbra is lenditéerd. Ebbdl a lehetdségbdl
azonban az eurdzoéna kimarad, mivel itt
lényegében stagnal a teljes pénzeszkoz-
mennyiség (mikdzben a készpénzdllomany
¢évi tiz szazalé¢kkal emelkedett). A termelé-
kenység alakuldsarol nem lehet friss adato-
kat talalni. Ez a tényezd valsagos iddészak-
ban soha sem szokott huzoderévé vdlni —
legalabbis stagnalni szokott.

Az Osszefoglaloban kiilon és kiemelten
kell szolni a BRIC-orszagokrol, Kinardl,
Indiardl, Brazilidrol és Oroszorszagrol,
valamint egyes gyorsan iparosodd 4zsiai
orszagokrol. A masodik vildghdboru ota
elészor  fordul eld, hogy egy ,uj”
orszagcsoport jelentds mértékben hat a
vilaggazdasagi folyamatokra, a vilaggazda-
sagi valsagbol valo kilabalas menetére ¢s
titemére. A vélsdg ezen orszagok tobbségét
is megtépazta, s 2009-ben ndvekedésiik
megallt vagy csokkent. A két jelentds kivé-~
tel éppen a két legnagyobb gazdasag volt:
Kina, mely kilenc szdzalékkal szarnyalt, és
India, a maga hat szazalék koriili noveke-
désével. Ezzel fékezték az altalanos vissza-
esést.

A BRIC ¢s az ujonnan iparosodd orsza-
ok szerepének fontossaga 2010 folyamén
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keriilt igazan felszinre.!® Mikozben a fejlett
orszagok még a novekedési palya megindi-
tasaval, fenntarthatdsagaval és bizonyta-
lansdgaival kiizdenek, a feltorekvd orsza-
gokban gyorsiitemti a fellendiilés. A folyo
év soran Kina 10, India 9, Brazilia 7,
Oroszorszag 4, a NICS-orszagok legalabb 7
szazalékos GDP-novekedés elébe néznek. A
BRIC-orszagok huzo hatdasa nyoman a fel-
torekvd és fejlédd orszagok Osszesitve 6,8
szazalékos titemben noének.!! Ezzel — mert
a feltorekvo és a fejlédd orszagok egyiitte-
sen a vilag GDP-jével kozel felét adjak —
nagymértékben hozzajarulnak a globalis
vildggazdasagi dinamizmushoz, mely var-
hatdan 4,6 szazalék koriil lesz, ami eléri a
valsag elotti titemet.

A valsag soran a BRIC-orszagok kiilke-
reskedelme is visszaesett. India volt a kivé-
tel. 2010 folyaman azonban mar kiilono-
sen gyorsan (éves szintre atszamitva 30-50
szazalékkal) noétt a BRIC-orszagok, az
ujonnan iparosodok és az olajtermeld or-
szagok exportjanak értéke. A vilag immaér
legjelentdsebb exportdérorszaga, Kina kivi-
tele 2010 juniusdban 43 szazalékkal ha-
ladta meg egy évvel korabbi szintjét. Bar
ugyanezen iddszakban a fejlett orszagok
nemzetkozi aruforgalma is gyorsan, mint-
egy husz szazalékkal nétt, a feltorekvd or-
szagok impozdans exportlendiilete jelentds
huzoderét jelent.

Kina, Dél-Korea, India ipari termelése a
valsdgos években is gyors ilitemben nétt,
csak nagyon rovid iddére torpant meg. Bra-
zilia és Oroszorszag ipara azonban kozel
egy évig gondokkal kiizdott, mieldtt 2010
végétdl ujra vagtazni kezdett. 2010. juniusi

1% Mivel a BRIC-orszagok vésarloers-paritason sza-
mitva mar a globalis GDP tobb mint negyedét adjak,
az azsiai iparosodo orszagok tovabbi 5-7 szazalékat,
ezen orszagcsoportok novekedése erdsen hat a glo-
balis gazdasagi folyamatokra, az ezeket tiikr6z6
statisztikai adatokra. (Az IMF példaul vésarloero-
paritason Osszesiti a vilag GDP adatait.) Valutaarfo-
lyamokon mérve a BRIC-orszdgok a globalis GDP
15-17 szazalékat adjak, a NIC-orszagok 5-7 szdzalé-
kat. Az igy szamolt Osszesen 20-25 szazalékos su-
lyuk sem elhanyagolhatd. (Az UNCTAD példaul
hivatalos valutaarfolyamok alapjan szamitja ki a
globalis GDP-t és annak ndvekedését.)

A foly6 évben Latin-Amerikéban és Afrikdban is
gyors liteml, 4-5 szazalékos lesz a gazdasagi nove-
kedés, amiben kozrejatszanak a magas nyersanyag-
arak is.

adatok szerint Kindban 14, Indidban 13,
Tajvanon 31, Dél-Koredban 22, Szinga-
purban 59, Brazilidban 15 szdzalékos bo-
viilés volt az ipari kibocsatasban az egy
évvel korabbi szinthez képest. Mig a legfej-
lettebb orszagok nagy tobbsége mintegy tiz
szazalékponttal elmarad a valsag eldtti
(2007-es) termeléséhez képest, a BRIC-
orszagok — Oroszorszag kivételével — mar
meghaladtak azt.

Kina, India ¢és Brazilia esetében nem
szabad elfelejteni, hogy részben a tertiletii~
kéon mukodd transznacionalis tarsasdgok
termeld és exporttevékenysége nétt. Kina-
ban azonban a dontd tényezd a gazdasag-
politikai 1épésvaltas: a hatalmas, az USA
Osztonzd csomagjat kozelitd, 650 milliard
dollaros allami rasegités és ezzel parhuza-
mosan a belsé piac felftitése, a fogyasztas
Osztonzése. Ez utdbbi mar inflacios veszélyt
és az ingatlanpiacon sulyos buboré¢kosodast
okozott. Oroszorszagban pedig a szénhid-
rogének aranak alakuldsa hatdrozza meg
jelentés mértékben az ipari termelés, az
export és a GDP alakulasat.

Kk 3k ok ok
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TABLAZATOK, ABRAK
1. tdblazat
GDP-novekedési iitemek a kiaddsok alapjan
(negyedév/negyedév)

2008 2009 2010
2007 : : . : : : : : ;
1.né | 2.né | 3.né | 4.né | 1.né | 2.né | 3.né | 4.né L.né
Ausztralia 0,6 1,0 0,6 0,3 -09 0,8 0,7 0,3 1,1 0,5
Ausztria 1,1 1,2 0,2 -0,6 -1,3 -2,2 -0,5 0,5 0,4 0,6
Belgium 0,4 0,5 04 -0,2 -21| -1,7  -0,1 0,7 0,3 0,1
Csehorszag 10| 03 0,7 0,2 -0,7| -41 -0,3 0,6 0,5 0,5
Dénia 0,6 -1,3 1,3 -1,3 -2,3 -1,8 -1,9 0,4 0,2 0,5
Finnorszag 0,9 0,2 0,9 01 -39 | -52 -0,3 0,3 -02 -0
Franciaorszag 0,3 0,5 -0,4 -0,2 -1,5 -1,3 0,3 0,2 0,6 0,1
GOrogorszag 0,5 0,7 0,6 0,1 -0,7 -1,0 -0,3 -0,5 -0,8 -1,0
Hollandia 1,4 1,0 00 -07 -12| -23 -1,1 0,5 0,5 0,3
frorszag 2,1 -1,2 -2,1 00 47| -20 -0,7 -0,1 -27 2,7
Izland 68 | 4,3 -42 38 -1,6 | -42 1,2 -7.2 0,7 0,6
Japan 04| 07 -1,1  -13 -27 | -36 1,5 -0,1 1,1 1,2
Kanada 0,3 -0,2 0,1 0,1 -0,9 -1,8 -0,9 0,2 1,2 1,5
Korea 1,7 1,2 0,3 -0,1 -4 0,2 2.4 3,2 0,2 2,1
Lengyelorszag 2,2 1,2 0,8 0,8 -0,3 0,3 0,7 0,6 1,1 0,5
Luxemburg 0,6 | 05 00 -21 -27| -1,3 -16 438 1,2  -0,3
Magyarorszag 0,6 10 -02 -09 -23| -23 -14 -1,2 0,2 0,9
Mexiko 0,8 1,2 -0,4 -0,1 -1,9 ~6,9 0,3 2,5 1,9 -0,3
Németorszag 0,1 1,6 -06 -0,3 -24 | -35 0,4 0,7 0,2 0,2
Norvégia 1,1 0,2 0,3 -0,7 0,2 -0,7 -1,2 0,5 0,1 -0,1
Olaszorszag -0,5 0,4 -0,6 -0,9 -2,2 ~2,7 -0,5 0,5 -0,1 0,4
Portugalia 0,5 0,1 02 -05 -1,7| -1,9 0,6 0,5 -0,1 1,1
Spanyolorszag 0,6 0,4 0,0 -0,6 -1,1 -1,7 -1,0 -0,3 -0,1 0,1
Svéjc 10| 06 03 -0,5 -0,7| -10 -0,1 0,5 0,8 0,4
Svédorszag 0,5 0,3 -0,3 -0,6 ~4,4 -0,9 0,0 -0,1 0,4 1,4
Szlovakia 5,8 -2,0 1,6 1,2 0,6 -8,1 1,2 1,6 1,7 0,8
TSrdkorszag? 20| 08 04 -12 54| -7,0 6,6 2,9 1,7 0,1
Uj-Zéland 0,9 -0,3 -0,6 -0,6 -1,0 -0,8 0,1 0,3 0,9 0,6
Egyesiilt Kiralysag o5 o7 -01 -09 -18| -26 -0,7 -0,3 0,4 0,3
Egyesiilt Allamok 0,5 -0,2 0,4 -0,7 -14 -1,6 -0,2 0,6 1,4 0,7

Eurodpai Unid 0,5 0,7 -0,2 -0,5 -1,9 -2.4 -0,3 0,3 0,1 b

Eurddvezet 0,4 08 -03 -04 -1,9| -25 -0, 0,4 0,0 )
G7 0,4 0,3 -0,1 -0,7 -1,7 -2,2 0,1 0,4 1,0 0,7
NAFTA 0,5 | -0,1 0,3 -06 -14 | -21 -0,2 0,7 1,4 0,6
OECD — Eurdpa 06| 07 -02 -05 -20| -26 0,2 0,4 0,3 0,3
OECD — Osszes 0,6 04  -0,1 0,6 -1,9 | -23 0,2 0,6 0,9 0,6

Megjegyzés: @ Becsiilt értek; P Az EU szerint 0,2.
Forrds: OECD-adatbazis: http://stats.oecd.org/index.aspx?queryid=350; Letoltve: 2010. aprilis 10. és 2010.

julius 24.



2. tablazat

GDP-novekedési iitemek a fejlett és a BRIC-orszdgokban
(Az el6z6 év azonos iddszakahoz képest)?

19

2008 2009 2010

2006 | 2007 | 2008 | 2009 - - - - - - - - .

1.né ‘2. né ‘3. né ‘4. né |[1.né ‘2. né ‘3. né ‘4. né | 1.né

USA 2,7 2,1 04 -24 2,0 1,6 00 -19 |-33 -38 -26 0,1 2.4

Eurodvezet 3,1 2,8 0,5 -4,1 2,2 1,4 0,3 -2,0 |-52 -49 -4,1 -2, 0,6

Japan 2,0 24 -1,2 -52 10 -0,3 -1,3 -42]|-86 -6,1 -49 -14 4,2

Brazilia 3,9 6,1 5,1 -0,2 6,5 6,5 6,9 09 |-20 -1,7 -1,3 4.4 8,9

India 9,6 9,9 6,4 5,7 8,8 7,3 6,6 3,3 3,9 5,1 6,2 7,50 | 11,3

Kina 11,6 13,0 9,6 9,1 . . . . . . .

Oroszorszag | 7,7 8,1 5,6 9,0 7,7 5,7 1,1 | -9,7 -10,8 9,2

@ Szezondlisan kiigazitott adatok.

Forrds: http://www.principalglobalindicators.org/default.aspx; World Economic Outlook April 2010, p. 160;
World Economic Outlook Update, July 7, 2010.

3. tablazat

A GDP, az ipari termelés, a fogyasztdi drak és a munkanélkiiliség alakuldsa
(éves valtozas szazalékban, illetve szazalék)

GDP Fogyasztoi arak Munka-

. nélkiili-

Leg- Ipari Leg- ségi rata

utdbbi né.? 20109 | 2011P |termelés | utdbbi | Egy éve | 20100 (szdza-

né. ne. 1¢k)
Egyesiilt Allamok | 2,4 o 2.7 3.1 2.9 82yin. _ Lljn -14 1,7 9,5 jin.
Japan 4,6 Q1 5,0 3,1 1,7 20,2 m4. -0, 9wy, ~1,1 -0,9 5,2 msj.
Kina 10,3 Q2 . 9,9 8,3 1377J1’m. 2,9 Jun. = 1,7 3,1 9,6 2009
Egyesiilt Kiralysag | -0,2 q1 1,3 1,2 1,8 2,5 m4j. 3,2 Jun. 1,8 3,0 7,8 M.
Kanada 2,2.q1 6,1 3,6 2,9 3,64pr. 1AMy 0,1 1,8 7,9 jin.
Eurodvezet 0,6 q1 0,8 1,1 1,2 94 my. LA -0,1 1,5 10,0 mai.
Ausztria 0,201 -0,4 1,1 1,2 6,9 4pr. 2,0 jun. 0 1,6 4,0 M.
Belgium 1,0 q1 04 1,1 1,3 6,9 4pr.  2,55m. -1,1 1,9 11,3 mai.
Franciaorszag 1,2 o1 0,5 1,4 1,4 8,2 mij. _ 1,5jun._ ~0,5 1,7 9,9 mai.
Németorszag 1,7 q1 0,6 1,9 1,6 12,4 m5. 0,9, 0,1 1,1 7,7 jin.
GOrdgorszag ~2,5 g1 -4,0 ~4,5 -4,3 -4.9 M. 5,25, 0,5 2,7 11,6 mare.
Olaszorszag 0,5q1 1,7 0,9 0,9 7,3m4. 1,35 0,6 1,5 8,7 Mmij.
Hollandia 0,6 g1 1,0 1,1 1,3 72m4. _ 0,8pm. 1,4 1,2 5,5 jin.
Spanyolorszag, -1,3 g1 0,3 -0,5 0,4 5,Ims4. 1,Ojun. -1,0 1,6 19,9 M.
Csehorszag 1,1 q1 2,0 0,9 2,0 16,9 msi. 1,2 jum, 1,2 1,6 8,5 jin.
Dénia ~0,4 1 1,8 1,5 1,8 2,7 ma. 1,7 un, 1,2 2,1 4,1 mgj.
Magyarorszag 0,1 o1 3,6 -0,3 2,5 13,7 ma. 5,3 jun. 3,7 4,4 11,4 ma.
Norvégia ~0,9 1 -0,5 1,3 14 -0,8 M4, 1,9 un. 3,4 2,5 S Ape!
Lengyelorszag 3,0 Q1 0 3,0 3,4 14,5 jan. 2,3 jun. 3,5 2,7 11,9 maj.
Oroszorszag ~2,9 Q1 . 4,8 4,0 9,7 jin. 5,8y 11,9 6,4 6,8 jin.
Svédorszag 3,0 01 5,9 3,0 2,5 124 m5. 0,95 -0,6 1,3 8,8 mj.
Svajc 2,2 q1 1,6 1,9 1,8 5,3 q1 0,5 .. -0,9 1,0 3,9 un.
Torokorszag 11,7 g1 0 5,0 3,9 15,6 Ms.  84jun. 5,7 8,7 12,0 ipr.
Ausziralia 2,7 q1 2,0 3,1 3,4 3,4 q1 2,9 q1 2,5 2,9 5,1 jim.
Hongkong 8,2 q1 104 5,5 4,4 0,4 1 2,5mi. 0,1 24 4,6 jun.
India 8,6 Q1 7,9 8,1 1 1,5 Maj. 13,9 Maj. 8,6 1 1,5 10,7 2009
Indonézia 5,7 o1 5,6 5,9 3,7wms.  5,0pm. 3,7 5,1 7,4 Febr.
Malajzia 10,1 g1 6,3 4,0 12,5ms5. 1,7, -1,4 1,7 3,2 ipr.
Pakisztan 2,0 2009 . 44 4,1 6,0mi. 12,7, 13,1 11,6 5,5 jul.
Szingapur 19,302 26,0 84 4,5 58,6 ms.  3,2ms. 0,2 2,3 2,2 1.
Dél-Korea 8,1q1 8,8 5,9 4,0 21,5ms. 2,65 2,0 3,0 4,4 jin,
Tajvan 13,3 q1 11,3 7,6 4,3 30,7 m4. 1,2 5. -2,0 1,5 3,5 jun.
Thaifold 12,0 g1 16,0 4,1 4,1 17,2 M4, 3,2jun.  -4,0 3,5 1,2 ipr.
Argentina 6,3 Q1 12,5 4,5 2,9 9,3 ipr. 11,0 jum. 5,3 11,2 8,3 o1
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GDP Fogyasztoi arak Munka-~
. nélkiili-
Leg- Ipari Leg- ségi rata
utdbbi né.» 20109 | 2011P |termelés | utdbbi | Egy éve | 2010V (szaza-
ne. ne. lek)
Brazilia 9,0 Q1 1 1,4 7,8 4,5 14,8 Maj. 4,8 Jun. 4,8 5,4 7,5 Maj.
Chile 1001 -5,9 5,0 4,7 42y 123 1,9 2,1 8.8
Kolumbia 4,4 Q1 0 2,5 3,8 7,5 Maj. Z,Sﬁm,_ 3,8 2,6 12,1 Maj.
Mexikod 430 -14 46 3,5 8Ami 3,7ym 5,7 43 5,1 i
Venezuela ~5,8 Q1 ~5,5 ~2,5 ~13,3 Maj. 31,8me, 27,4 33,2 9,2 Q1
Egyiptom 5,801 . 5,4 5,4 4401 10,7 10,0 11,8 9.1 01
Izracl 1,301 3.4 3,2 3,3 10,94 Z24um 3.6 2,2 7,7 a1
Szaud-Ardbia 0,2 2000 3.6 3,7 . 54 mi 5,5 3.5 .
Dél-Afrika 1,6 o1 4.6 2.8 3,7 79w 4,6mi 8,0 58 25,2 vare.
Esztorszag ~-2,0 o1 . 0,5 3,1 17,1 mg.  3,5mum. 0,9 1,9 19,8 o1
Finnorszag 08q1  -18 0,8 0,9  11,3mi  09m -0, 1,1 8.4 i
Izland ~6,8 Q1 2,4 ~1,2 0,8 ~6,9 2009 5,7me,_ 12,2 6,5 7,6me,
frorszag 071 11,1 04 1,2 95mi. -0,9ym  -5,4 21 134
Lettorszag 6,001 . -2,3 30 109wy -LAun 34 20 22,5 i
Litvania 2941 -154 -1,8 2,3 32mi  O.6mi 5,3 1,7 15,1 g
Luxemburg 2501 -2,0 2,6 20 270ir  1,9um -03 2,2 5,7 .
Uj-Zéland 2,501 2.5 2.9 3,2 140s 1,80 1,9 4,3 6,0 01
Peru 9.2 wiii. 5,7 50 1644w 1,6 3,1 1,6 6,7 i
Fiilop-szigetek 7,3 01 12,6 6,2 4,3 28,6 ipr. 3,9 jun. 1,5 4.6 8,02
Portugalia 1,71 41 0,3 -1,1 1,6mi. L2 -1,6 1,0 106q1
Szlovakia 4,8 Q1 3,5 3,3 31 ,O Maj. 1,0 Jun., 1,8 1,5 12,2 Maj.
Szlovénia 1,201 1,2 2,3 143m4 1,9 03 1,8 10,6 i
Ukrajna 7.5 01 3,5 4,0 89m  6,9un 8,5 9.2 1,5 wig;.
Vietnam 674 Q2 6,4 6,9 14,6 Jun., 8,7me,_ 3,9 9,3 4,7 2008

Megjegyzeés: a) Az eldzd negyedévhez képes, majd évre atszamitva. b) Az Economist vagy az EIU elérejelzése.
Forrds: The Economist 2010. aprilis 8.
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4. tdblazat
A GDP novekedése (2008-9) és prognozisai (2010-11)
(szazalék)

2008 2009 2010 2011

Vilagpiaci arfolyamon Osszesitve! 1,8 -2,0 3,6 3,4
Vildg vasdrloerd-paritdson dsszesitve! 3,0 -0,6 4,6 4,3

Egyesiilt Allamok 0,4 2.4 3,3 2,9
Eurodpai Unio 0,9 -4,1 1,0 1,6
Eurodvezet 0,6 -4,1 1,0 1,3
Németorszag 1,2 -4,9 1,4 1,6
Franciaorszag 0,1 -2,5 1,4 1,6
Olaszorszag -1,3 -5,0 0,9 1,1
Spanyolorszdg 0,9 -3,6 -0,4 0,6
Egyesiilt Kiralysag 0,5 —4,9 1,2 2,1
Japan -1,2 -5,2 2,4 1,8
Kanada 0,5 -2,5 3,6 2,8
Egyéb fejlett orszdgok 1,7 -1,2 4,6 3,7
Ujonnan iparosodott 4zsiai orszagok 1,8 -0,9 6,7 4,7
Felemelkedod és fejlédo orszdgok? 6,1 2,5 6,8 6,4
Kozép- és Kelet-Eurdpa 3,1 -3,6 3,2 3,4
FAK 5,5 -6,6 4,3 4,3
Oroszorszag 5,6 -7,9 4,3 4,1
Oroszorszag nélkiil 5,3 -3,4 44 4,7
Fejlédé dzsiai orszagok 7,7 6,9 9,2 8,5
Kina 9,6 9,1 10,5 9,6
India 6,4 5,7 9,4 8,4
ASEAN53 4,7 1,7 6,4 5,5
Kozel-Kelet ¢és Fszak-Afrika 5,3 2.4 4,5 4,9
Szaharatdl déli Afrika 5,6 2,2 5,0 510
Latin-Amerika 4,2 -1,8 4,8 4,0
Brazilia 5,1 -0,2 7,1 4,2
Mexikd 1,5 -6,5 4,5 4.4

Megjegyzések: V A globélis GDP 90 szazalékat képviseld orszagok adataival szdmitva. Szezonalisan kiigazitott
adatok. ? A felemelkedd és fejlodd orszagok gazdasaganak 79 szazalékat tartalmazo adatok. ® Indonézia, Malaj-
zia, Fiilop-szigetek, Thaifold és Vietnam.

Forrds: World Economic Outlook Update Restoring Confidence without Harming Recovery IMF. July 7, 2010
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/update/02/index.htm
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5. tablazat
A globalis pénziigyi valsag kezelésére
2008. szeptember 1. és 2009. marcius 3 1. kozott felajanlott dllami alapok

A GDP ardnyaban Nagysaguk
Szazalék Millidrd USD Ev
e Ebbdl koltségvetési 05z~ | - Ebbdl koltségvetési | A koltségvetési cso~
sszesen G Osszesen N o
tonzésre Osztdnzésre mag idétartama
Argentina 7,3 6,4 25 22 1
Ausztralia 0,7 0,0 7 0
Belgium 30,9 0,0 164 0
Brazilia 5,1 3,6 85 60 1
Kanada 25,3 3,3 396 52 2
Chile 2,8 2,8 5 5 1
Kina 4,5 4,0 190 169 2
Franciaorszag 23,0 4,0 685 119 3
Németorszag 28,0 6,3 1069 241 3
GOrogorszag 11,6 0,0 43 0
Hongkong 24 24 5 5 1
Magyarorszag 6,2 0,0 10 0
Izland 263,0 0,0 50 0
India 7,5 1,9 93 24 1
Indonézia 1,6 1,5 8 7 1
Olaszorszag 4,5 0,7 108 17 3
Japan 27,7 14,8 1342 717 1
Kazahsztan 11,1 11,1 16 16 2
Korea 19,8 5,5 189 52 1
Malajzia 9,1 2.8 18 5 2
Mexikéd 1,5 1,5 17 17 1
Hollandia 39,8 0,0 362 0
Norvégia 13,8 0,0 66 0
Peru 2,5 2,5 3 3 1
Fiilop-szigetek 3,1 3,1 5 5 1
Lengyelorszdg 3,6 0,0 20 0
Portugalia 14,4 0,0 37 0
Oroszorszag 15,1 8,0 269 142 1
Szaud-Arabia 9,4 0,0 50 0
Szingapur 8,0 8,0 15 15 1
Dél-Afrika 3,7 3,7 11 11
Spanyolorszag 27,3 4,5 460 76 3
Svédorszag 70,0 0,0 359 0
Svajc 12,1 0,0 60 0
Tajvan 2,1 2,1 9 9 1
Thaifold 3,4 3,4 9 9 1
Torokorszag 0,2 0,0 2 0
Egyesiilt Kiralysag 51,6 4,1 1438 114 3
Egyesiilt Allamok 92,9 5,2 13255 742 3
Vilag 33,8 4,3 20955 2655

Megjegyzes:

a) A mentScsomagok tartalma orszagonként valtozo, ezért az Osszehasonlitdsuk korlatozottan lehetséges.

b) Tartalmazza a pénziigyi kivasarlasi csomagokat, beleértve a kormanygaranciakat a rossz hitelekre, a pénziigyi
rendszer likviditasanak novekedését, valamint a koltségvetési gazdasag 0sztonzését.

Forrds: http://www.un.org=esa/ policy/publications/wespmbn/sgnote_7.pdf



6. tablazat
A gazdasdgdsztonzd allami koltségvetési programok volumene
¢s az adokonnyitések ardnya 2009-ben

23

A vélsag el6tti helyzet Kiadasok 2009-ben A programok nagysaga dsszesen
Brutto Kél’ttsé 3
dllami eg;’:nelzlg . A 2008. | Adskony- A 2008. | Adoksny-
s o v | S1EDY | S g vsp | S0P s et
2008-ban 003, bart kaban | szazalék kaban 1ék
(%) %)

Argentina 51,0 1,7 4,4 1,3 0,0 4,4 1,3 0,0

Ausztralia 15,4 0,3 8,5 0,8 47,9 19,3 1,8 41,2
Brazilia 40,7 . 5,1 0,3 100,0 8,6 0,5 100,0
Kanada 62,3 0,1 23,2 1,5 404 436 2,8 454
Kina 15,7 0,4 90,1 2,1 0,0 204,3 4,8 0,0
Franciaorszag 64,4 ~2,9 20,5 0,7 6,5 20,5 0,7 6,5
Németorszag 62,6 0,9 55,8 1,5 68,0 | 130,4 3,4 68,0
India 59,0 4,2 6,5 0,5 0,0 6,5 0,5 0,0
Indonézia 30,1 -1,3 6,7 1,3 79.0, 12,5 2,5 79,0

Olaszorszag 103,7 -2,7 4,7 0,2 0,0 7,0 0,3 0,0

Japan 170,4 -3,1 66,1 1,4 30,0 104,4 2,2 30,0

Korea 27,2 0,9 13,7 1,4 17,0 26,1 2,7 17,0

Mexikod 20,3 0,0 11,4 1,0 0,0 11,4 1,0 0,0
Oroszorszag 6,3 6,2 30,0 1,7 100,0 30,0 1,7 100,0
Szaud-Ardbia 17,7 11,2 17,6 3,3 0,0/ 49,6 9.4 0,0
Dél-Afrika 29,9 0,2 4,0 1,3 0,0 7,9 2.6 0,0
Spanyolorszag, 38,5 -2,4 18,2 1,1 36,7 75,3 4,5 36,7

Torokorszag 37,1 -1,5 0,0 0,0 0,0 0,0 .
Egyesiilt Kiralysdg 47,2 ~4,8 37,9 14 73,0 40,8 1,5 73,0
Egyesiilt Allamok 60,8 -3,2| 268,0 1,9 440| 841,2 5,9 34,8

Forrds: Prasad, Eswar- Sorkin, Isaac (2009): Assessing the G~20 Stimulus Plans: A Deeper Look. The Brookings
Institution. http://www.brookings.edu/articles/2009/03_g20_stimulus_prasad.aspx
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7. tablazat
Az aruexport értékének novekedése az elézd évhez, illetve annak azonos idészakdhoz képest

Ev Negyedév Hoénap
2008 2009 2010 2009 2010
2007 | 2008 | 2009 - - - - - - - - - —
3.né | 4.né | 1.né [ 2.né I 3.né [ 4.né | 1.né | Jul I Szept. [ Okt. I Nov. [ Dec. | Jan. [ Febr. I Marc. [ Apr. [ Maj.
Argentina 19,8 26,5 -20,6 | 494 -5,7 -259 ~-11,9 -338 -6,7 | 11,2 |-30,56 -344 -22,7 -32 12,3 | 18,6 30 12,5 223 26,1
Ausztralia 144 325 -17,7 | 49,9 166 -3,7 -253 -29,0 -5,3 | 11,2 ) . ) . ) . ) . . .
Brazilia 16,6 23,2 -22,7 | 38,8 6,9 -194 -254 -30,5 -12,6 | 25,8 |-30,9 -30,7 -23,9 -14,2 4,7 | 156 27,2 33,2 23,0 47,7
Kanada 70 85 .| 188 -10,7 -344 -40,0 -34,1 -9,6 | 25,7 |-38,2 -304 -21,2 -9,3 4,1 | 21,0 198 33,1 331
Kina 256 17,3 -159 | 23,1 4,4 -19,7 -234 -20,3 0,2 . |-229 -151 -13,7 -1,2 17,6 | 21,0 ) . . .
Eurdovezet 14,7 94 -226 | 15,2 -16,7 -31,0 -344 -22,5 3,9 | 14,1 |-28,7 -15,5 -6,8 12,3 9,5 84 14,2 19,3 17,5 8,6
Franciaorszig 124 10,1 -222 | 145 -144 -316 -31,6 -21,3 0,1 | 14,7 |-258 -1568 -4,6 8,1 o1 | 114 183 183 192 -0,2
Németorszag 18,0 9,6 -22,3 | 12,7 -15,2 -30,8 -34,56 -22,9 48 | 17,1 |-26,8 -17,9 -6,9 12,9 11,1 6,7 16,3 274 19,6 17,6
India 23,1 29,7 -192 | 396 -84 -202 -343 -230 17,2 | 35,1 |-29,1 -122 0,3 182 93 | 90 31,8 54,1 39,0 355
Indonézia 14,7 244 -194 | 26,5 180 -30,9 -258 -17.8 20,6 | 43,3 |-19,2 -21,7 50 114 62,7 | 415 426 453 46,6 .
Olaszorszag 20,1 9,0 -25,5 | 12,9 -156 -33,3 -353 -25,1 -24 | 13,1 |-29,3 ~-17,1 -16,2 6,1 4,0 6,5 11,7 19,9 17,1 7,8
Japan 78 123 -26,1 | 10,5 -5,3 -41,8 -340 -245 -1,0 . |-282 -190 -148 1,6 14,2 | 39,8 49,0 ) ) )
Korea 14,1 13,6 -14,3 | 270 -9,9 -25,2 -21,1 -17,6 9,7 | 36,2 (-22,1 -94 -85 17,9 32,8 | 455 30,6 34,2 29,8 40,5
Mexikd 8,6 7,3 -21,3 | 12,2 -14,1 -28,6 ~-31,7 -26,2 5,8 | 32,6 |-34,8 -17,4 -10,2 9,3 22,8 | 26,7 31,2 39,0 43,2
Oroszorszag 16,6 33,1 -356 | 52,9 -10,4 -47,9 -46,1 -397 -26 | 61,6 |-44,3 -342 -223 24 20,1 | 56,1 66,3 62,2 522
Szaud-Arabia 10,4 34,3 . . . . . . . . . . . . . . .
Dél-Afrika 20,0 21,3 -260 | 344 -62 -36,1 -33,3 -288 -19 . |-30,4 -20,1 -125 14,3 246 | 34,2 19,3 ) ) )
Tordkorszag 254 231 -226 | 364 -13,2 -26,1 -34,7 -304 82 | 70 |-281 -337 39 52 303 | -02 -1,1 224 252 345
Egyesiilt Kiralysag 1,7 5,8 -22,5 | 17,0 -20,5 -30,6 ~-33,2 -26,0 44 | 21,6 |-32,3 -19,3 -8,6 9,8 17,6 | 18,0 234 234 20,2 14,3
Egyesiilt Allamok 120 11,9 -188 | 17,1 -4,2 -224 -289 -223 -1,6 | 20,3 |-25,1 -138 -98 -2,6 12,1 | 186 16,6 25,7 26,7 26,1

Forrds: http:/ /www.principalglobalindicators.org/



1. grafikon
A globalis kereskedelem hatarozottan fellendiilt
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Forrds: OECD, Main Economic Indicator database. Letoltve: 2010. aprilis 10.

2. grafikon
Az export alakuldsa 2000 januarja és 2010 marciusa kozott
(2000=100)
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8. tdblazat
Az ipari termelés alakulasa®

Ev Negyedév Honap
2009 2010 2009 2010
2007 2008 2009 - - - - - - —
2. ne | 3.n¢ | 4. né 1.né Aug. | Szept. | Okt. | Nowv. | Dec. Jan. | Febr. | Marec. | Apr. | Maj.
Ausztralia 2,8 3,0 -2,8 0,3 -1,0 3,0 0,7 . . . . . . . . .
Ausztria 5,7 1,9 -11,9 -4,0 24 24 0,9 -1,1 2,1 1,0 0,0 1,1 0,8 4,7 -1,7 4,9
Belgium 2,6 -0,5 -13,5 -2,5 0,6 -1,6 0,7 -0,8 -0,4 -0,2 -0,3 -1,8 -10,4 1,7 2,7 0,5
Kanada -0,3 -5,3 -11,4 -3,3 -0,4 2,5 3,3 -0,1 1,6 0,5 0,7 1,2 1,6 0,7 1,6 -0,2
Csehorszag 10,6 -1,8 -13,5 0,3 2,7 0,8 3,3 3,2 -0,6 -0,4 -0,1 1,8 1,8 0,7 0,7 1,0 .
Dénia -0,9 -0,5 -16,0 -4,8 -1,2 -4,8 3,4 -5,3 -2,9 -1,8 3,4 -4,5 3,7 1,7 2,5 -2,1 2,9
Finnorszag 4,6 0,8 -20,9 -1,6 0,8 1,1 1,7 2,2 -1,1 0,3 0,8 0,8 . -2,6 1,8 2,1 .
Franciaorszag 1,2 -2,1 -12,0 -0,9 3,2 0,2 2,0 2,3 -1,3 -0,1 0,8 -0,2 1,6 0,3 1,3 -0,5 1,7
Németorszag 6,9 0,2 -17,8 -0,4 3,5 1,5 2,3 2,2 3,6 -1,8 1,0 -1,2 0,9 -0,1 3,6 1,0 3,4
GOrogorszag 2,0 -1,7 -8,8 ~2,7 0,1 -2,5 -2,3 -0,2 -1,9 -0,2 -1,0 -1,1 0,5 ~4,4 6,0 -2,6
Magyarorszag 7,9 -0,1 -17,6 -1,1 2,6 1,2 2,6 -0,8 4,3 1,3 -0,9 -5,8 8,8 -1,56 -0,4 1,1
Izland 0,6 35,6 . -0,4 13,2 . . 7,8 -0,4 0,1 . . . 0,1 . .
frorszag 5,0 -1,5 -4,1 -0,8 0,2 ~6,5 15,5 -11,0 9,0 -3,7 -5,7 -2,4 15,3 -1,3 1,7 -9,9
Olaszorszag 2,1 -3,2 -17,6 -2,9 4,7 -0,5 1,7 5,9 -4,8 0,5 0,7 -0,2 2,6 0,0 0,2 1,0 .
Japan 2,8 ~3,2 -21,8 7,6 7,2 44 6,7 1,6 2,0 0,5 2,2 1,7 3,1 -1,1 1,2 1,6 0,0
Korea 6,9 3,4 -0,8 11,3 6,9 1,2 5,1 -1,3 4,2 -3,0 1,8 2,4 0,0 3,6 1,9 0,2 2,6
Luxemburg -0,3 -5,5 -16,4 2,7 2,2 3,8 6,3 3,0 5,6 -1,3 0,5 0,5 2,3 3,2 0,0 8,6
Mexikd 2,0 -0,6 -7,3 -0,6 1,8 24 1,8 -0,8 0,3 1,5 0,8 1,0 0,0 0,9 0,9 -0,3 .
Hollandia 2,2 1,5 -7,6 -2,0 3,5 2,0 3,3 0,7 0,3 0,7 0,3 2,0 3,5 -2,4 2,1 1,3 -0,56
Uj-Zéland 1,5 -0,8 -7,7 0,7 -0,3 2,8 1,3 . . . . . . . . . .
Norvégia -1,2 0,5 -3,9 -5,3 0,6 0,4 -1,0 1,8 0,5 -0,6 0,6 -0,6 0,3 -0,6 -1,5 -0,8 0,4
Lengyelorszag 9,3 2,7 -3,8 2,3 1,5 2,5 3,6 0,6 1,1 -0,1 4,2 -3,2 2,8 1,5 2,0 -1,8 3,4
Portugalia -0,5 -0,8 -0,1 -0,5 1,0 -0,9 1,7 4,9 -2,4 -1,2 -2,4 1,0 -1,3 1,6 7,2 ~4,7 -0,7
Szlovédkia 16,0 4,9 -13,2 0,6 6,5 6,9 1,4 8,3 3,6 1,8 0,9 -1,8 -1,0 5,4 3,4 2,1 .
Spanyolorszag 2,1 -7,3 -15,8 -0,8 0,0 0,5 0,0 1,7 -1,5 0,8 0,0 0,5 -0,8 -0,5 1,9 0,0 -0,6
Svédorszag 4,0 -3,0 -17,9 -2,1 1,8 -0,6 3,2 -1,5 1,5 -0,6 -0,5 -0,6 2,7 -2,3 2,8 1,1
Svéjc 9,7 1,3 -7,9 -1,3 4,2 0,7 1,4 . . . . . . . . .
Torokorszag 6,9 -0,9 -9,6 3,8 3,3 7,4 1,6 2,6 -6,0 14,3 ~6,6 5,1 -0,5 1,3 0,8 -1,2 .
Egyesiilt Kiralysdg 0,4 -3,0 -10,8 -0,5 -1,0 0,4 1,0 -2,6 1,3 0,0 0,6 0,5 -0,5 0,8 1,7 -0,7 0,8



Ev Negyedév Honap
2009 2010 2009 2010
2007 2008 2009 - -
2.né | 3.né | 4.né 1.né Aug. | Szept. | Okt. | Nov. | Dec. Jan. Febr. | Marc. | Apr. | Mij.

Egyesiilt Allamok 1,5 ~2,2 -9,8 2,7 1,6 1,6 1,7 1,2 0,6 0,2 0,7 0,5 0,9 0,0 0,5 0,3 1,4
Eurdpai Unid 3,6 -1,8 -13,8 -2,2 0,6 1,6 2,9 0,4 0,3 0,4 1,2 0,3 1,7
Eurdovezet 3,7 ~1,7 ~14,9 ~-2,6 0,7 1,9 . 0,3 0,7 0,3 1,2 0,6 1,5 . . .
G7 2,3 24 -13,7 -0,2 3,0 1,9 2,9 1,4 0,9 0,0 1,0 0,5 1,5 -0,1 1,23 0,5
OECD - Eurdpa 4,2 ~-1,5 -13,2 -0,8 2,3 1,1 1,8 1,4 0,0 0,6 0,1 -0,1 1,1 3,1 1,9 0,0
OECD — Osszes 3,0 ~1,7 ~-11,9 0,3 2,8 1,9 2,7 1,0 0,8 0,4 0,7 0,6 1,2 2,1 1,1 0,3
Nem OECD-tagorszagok
Brazilia 6,0 3,1 ~7,4 2,8 5,2 4,5 4,8 1,6 1,8 1,9 1,5 -0,5 2,3 2,3 1,7 -1,6 0,5
India 9,9 44 6,6 3,6 4,7 2,9 3,0 1,4 1,1 -1,3 2,8 3,5 0,8 -0,4 -0,7 4,2
Oroszorszag 6,4 2,4 -10,8 -0,6 2,5 2,2 -0,9 2,1 -1,1 34 -0,5 ~4,6 1,9

Megjegyzés: » Az eldzd periddushoz (évhez, negyedévhez, hdnaphoz) képest.
Forrds: http:/ /www.principalglobalindicators.org/, Ledltve: 2010. 4prilis.

LC
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3. grafikon
Az ipari termelés gyorsan regenerdlodik
(év/év, szazalék)
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Forrds: OECD, Main Economic Indicators Database, Letoltve: 2010. dprilis 10.



9. tdblazat
Az ipari termelés lancindexei

(2005=100)
Ev Negyedév Hoénap
2008 2009 2009 2010
2007 | 2008 | 2009 - - - - - - - - - —
3.n¢ 4.né 1.né | 2.né | 3.né | 4. n¢ Jun. Szept. Dec. Jan. Febr. Marec. Apr. Maj
Ausztralia 104,8 107,9 104,8 | 1084 1058 | 1044 104,8 103,7 106,83 . . . . . .
Ausztria 113,6 115,7 102,0 | 117,1 110,3 | 103,4 99,2 101,6 104,0 | 100,0 | 102,6 104,8 | 102,3 107,1 105,3 110,5
Belgium 107,9 107,3 92,8 | 107,3 99,2 94,5 92,1 92,7 91,3 92,1 92,2 90,1 92,7 94,3 96,3 97,3
Kanada 98,9 93,7 83,1 94,1 90,6 84,8 82,0 81,7 83,7 81,3 82,6 84,6 85,8 86,4 87,8 87,6
Csehorszag 119,8 117,7 101,8 | 118,3 105,9 | 100,0 100,3 103,0 103,9 | 102,1 103,7 105,1 106,7 107,5 108,2 109,3 .
Dénia 102,2 101,7 85,4 | 101,3 97,5 90,3 85,9 84,9 80,8 84,5 81,7 79,2 82,4 83,8 85,9 84,1 86,5
Finnorszag 114,6 115,56 914 | 117,2 109,3 91,8 90,3 90,9 91,9 91,1 90,9 92,6 95,6 93,1 94,8 96,8 .
Franciaorszdg 102,0 99,9 87,9 | 100,3 93,5 87,2 86,4 89,1 89,3 87,2 89,0 89,4 90,6 90,9 92,1 91,6 93,2
Németorszag 113,5 113,8 93,5 | 1150 106,5 91,8 91,5 94,7 96,1 93,3 97,6 95,6 97,8 97,8 101,3 102,3 1058
GOrogorszag 102,6  100,9 91,9 | 1020 96,6 94,4 91,9 92,0 89,7 91,5 90,8 88,7 88,5 84,6 89,7 87,4
Magyarorszag 118,5 118,55 97,7 | 1194  107,0 96,7 95,6 98,0 99,2 97,7 | 100,5 95,0 | 103,0 101,5 101,1 102,2
Izland 117,6  159,3 .| 1le4,9 183,5 | 1524 151,8 1718 .| 165,6 | 175,5 .| 190,7 190,8 . .
frorszag 108,1 106,5 102,0 | 108,0 103,8 | 104,2 1034 103,6 96,9 | 105,8 | 1054 93,4 | 112,2 110,7 1126  100,3
Olaszorszag 105,8 102,3 84,3 | 102,1 94,0 84,6 82,2 86,1 85,6 82,3 84,9 85,7 85,9 85,9 86,1 87,0 .
Japan 107,2 103,8 81,2 | 104,7 93,2 73,4 78,9 84,6 88,4 81,4 86,2 90,0 95,0 94,0 95,1 96,2 96,2
Korea 115,9 119,9 1189 | 122,3 107,3 | 1050 116,9 125,0 126,6 | 121,7 | 127,9 129,3 | 129,3 133,7 136,2 136,05 140,0
Luxemburg 101,9 96,3 80,5 99,4 82,4 77,3 79,4 81,1 84,2 82,2 84,9 84,6 87,6 90,4 90,4 98,2
Mexikd 107,8 107,2 994 | 106,5 104,0 98,4 97,8 99,6 101,9 97,0 99,5 102,9 | 103,0 103,9 104,8 104,5 .
Hollandia 103,8 105,3 97,4 | 105,2 1017 96,6 94,7 98,1 100,1 96,5 98,5 101,56 | 104,7 102,2 104,3 105,7 105,2
Uj-Zéland 97,7 96,9 89,4 96,6 92,5 88,4 89,0 88,8 91,2 . . . . . . . .
Norvégia 96,7 97,1 93,3 95,3 97,9 97,0 91,8 92,3 92,7 91,5 93,2 92,5 92,6 92,0 90,6 89,9 90,3
Lengyelorszag 122,5 125,8 121,0 | 124,6 119,0 | 117,1 119,7 121,85 124,5 | 120,7 | 122,6 123,56 | 126,9 1288 131,4 129,0 1334
Portugadlia 103,0 98,8 90,7 99,9 94,5 89,3 90,7 92,9 90,5 90,1 92,8 90,4 88,9 90,6 96,7 92,2 91,6
Szlovédkia 130,3 136,7 118,7 | 138,1 121,3 | 112,656 113,1 120,4  128,7 | 114,1 126,4 127,6 | 125,7 132,56 137,0 139,9 .
Spanyolorszag 106,0 98,4 82,8 97,1 88,6 83,4 82,7 82,8 83,2 82,4 82,4 83,5 83,4 83,0 84,6 84,6 84,1
Svédorszag 107,7 104,5 85,8 | 105,1 95,4 86,0 84,3 85,8 85,3 84,8 86,2 84,8 88,5 86,7 85,1 90,1
Svéjc 118,1 119,6 110,2 | 119,8 114,0 | 108,83 107,3 111,8 1125 . . . . . . .
Torokorszag 115,3 114,3 103,2 | 113,3 102,5 96,8 100,5 103,7 111,5 | 104,5 | 1004 112,6 | 112,0 113,56 1144 1130

(5Y4



0¢

Ev Negyedév Hoénap
2008 2009 2009 2010
2007 | 2008 | 2009 - - - - - - - - - =
3.né 4.n¢é 1. né | 2. ne | 3.né | 4. ne Jun. Szept. Dec. Jan. Febr. Marec. Apr. Maj

Egyesiilt Kiralysdg 100,5 97,5 87,0 97,0 92,5 88,0 87,5 86,6 87,0 87,6 86,6 87,4 86,8 87,5 89,0 88,4 89,1
Egyesiilt Allamok 103,8 101,5 91,6 | 100,8 97,4 92,4 89,9 91,3 92,8 89,3 92,0 93,3 95,0 95,0 95,5 95,8 97,19
Euroépai Unid 107,8 105,9 91,4 105,1 99,1 92,3 90,2 90,7 92,2 90,2 91,1 92,8 94,3
Eurodvezet 108,1  106,3 90,4 105,2 99,0 91,6 89,2 89,8 91,5 89,2 90,3 92,3 93,7 . . .
G7 105,2 102,7 88,6 | 102,7 96,6 87,0 86,8 89,4 91,2 87,4 90,4 91,7 93,6 93,5 94,6 95,1
OECD — Eurdpa 108,9 107,3 93,1 107,5  100,3 92,4 91,6 93,8 94,8 92,6 94,2 94,7 95,6 95,9 97,7 97,7
OECD — Osszes 106,9 105,0 92,5 | 105,1 98,7 90,6 90,8 93,4 95,2 91,6 94,2 95,7 94,7 97,6 98,7 99,0
Nem OECD-tagorszagok
Brazilia 109,0 112,4 104,1 115,3 104,3 98,1 100,8 106,0 110,8 101,5 107,8 1110 113,7 116,3 118,3 116,4 117,0
India 121,56 126,9 135,2 | 127,2 125,9 127,7  132,3 138,6 1425 137,5 140,2 147,1 147,8  147,2 146,1 152,2
Oroszorszag 113,2 116,0 103,4 117,5 108,8 | 102,0 101,4 103,9 106,1 102,9 | 105,06 107,0 | 102,1 104,0

Megjegyzés: » USA 2010 méjusaban 97,1 és 2010. 1. né-ben 96,7.

Forrds: http:/ /stats.oecd.org/index.aspx?queryid=350, Letltve: 2010. arpilis 10. és 2010. julius 24.



10. tdblazat
A végsé maganfogyasztas alakulasa konstans arakon®

Ev Negyedév
2007 2008 2009 2010
2006 2007 2008 2009 - - - - - - - - - - - -
2.né | 3.né | 4.né 1.né | 2.né | 3.né | 4.né 1. né | 2.né | 3. né | 4. n¢ 1. né

Ausztralia 3,1 4,8 2,7 2,2 14 0,5 1,4 0,6 0,1 0,5 0,3 0,5 0,9 0,7 0,7 0,6
Ausztria 1,8 0,8 0,8 0,4 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,3 0,3 0,2 0,3
Belgium 1,8 1,7 1,1 -1,6 0,4 0,3 0,3 0,6 0,2 0,1 -1,2 -0,6 -0,4 0,2 -0,2 0,5
Kanada 4,1 4,6 3,0 0,2 1,4 1,0 1,9 0,6 0,3 0,1 -0,8 -0,3 0,4 0,9 0,9 1,1
Csehorszag 5,2 5,0 3,6 -0,2 1,4 0,7 0,5 1,8 0,6 0,0 0,2 0,0 -0,1 -0,4 -0,6 0,7
Dania 3,6 2.4 -0,2 -4,6 -0,5 1,5 1,8 -0,3 -0,2 -1,7 -3,2 -1,2 -0,6 0,5 0,4 1,7
Finnorszag 4,3 3,4 1,7 -2,1 0,2 1,4 0,3 1,2 0,1 -1,3 -1,0 -0,9 -0,1 0,6 0,7 -0,6
Franciaorszag 24 2,5 1,0 0,8 0,6 1,0 0,4 -0,2 0,1 0,3 0,0 0,1 0,3 0,1 0,9 0,0
Németorszag 1,3 -0,3 0,4 0,2 0,7 0,4 -0,3 0,4 -0,6 0,3 -0,4 0,8 0,9 -1,0 -1,0 -0,8
GOrogorszag 5,3 3,3 2,3 -1,8 1,4 0,7 0,6 0,7 0,6 -0,4 0,6 -2,1 -0,5 0,1 1,0 1,0
Magyarorszag 1,7 0,4 -0,5 ~7,5 -0,3 0,2 0,8 0,4 -0,7 -0,6 -3,0 -2,3 -1,6 -2,5 -1,0 -0,9
Izland 3,6 5,6 -7,9 -14,6 5,6 2,2 0,7 -1,2 -6,2 -3,7 -13,1 -1,8 -0,6 1,1 1,4 -0,6
frorszag 6,5 5,6 -0,7 ~7,2 1,6 0,3 0,2 1,0 -2,4 0,2 -2.4 -4.9 0,4 -0,6 -0,3 -0,2
Olaszorszag 1,3 1,1 -0,8 -1,7 0,2 0,0 -0,5 0,3 -0,8 0,3 -1,2 -1,3 0,3 0,6 -0,1 0,0
Japan 1,5 1,6 -0,7 -1,0 0,4 -0,5 0,3 0,6 -1,5 -0,1 -0,8 -1,3 1,1 0,6 0,7 0,4
Korea 4,7 5,1 1,3 0,2 1,4 1,1 0,7 1,1 -0,3 0,1 -4,5 0,3 3,3 1,7 0,4 0,7
Luxemburg 2,7 2,8 3,9 -0,6 0,0 1,0 0,9 1,2 1,9 0,5 -0,8 -0,6 -0,2 0,9 -1,3 1,5
Mexiko® 5,6 4,0 1,9 -6,1 0,7 0,2 1,4 0,8 0,5 -0,9 -0,7 ~7,4 1,4 2,1 0,5 -0,1
Hollandia -0,3 1,7 1,3 -2,5 0,5 1,0 0,5 0,5 0,2 -0,8 0,0 -0,9 -1,5 -0,1 -0,5 0,5
Uj-Zéland 2,2 3,9 -0,3 -0,6 0,5 0,6 0,3 -0,4 -0,5 -0,2 -0,2 -1,1 0,4 0,9 0,9 0,2
Norvégia 4,8 5,4 1,3 0,0 0,7 0,9 1,4 0,7 -0,7 -1,0 -1,0 -0,2 1,0 1,2 1,3 0,6
Lengyelorszag 5,0 4,9 5,9 2,3 0,8 1,2 1,0 1,5 2,0 0,9 1,2 0,5 0,0 0,6 0,2 0,6
Portugalia 1,9 1,6 1,7 -0,8 0,7 -0,1 0,8 0,8 -0,3 1,0 -0,3 -1,7 0,2 0,8 0,9 0,5
Szlovakia 5,9 6,9 6,0 -0,7 2,0 1,7 1,5 1,6 0,9 1,5 1,3 -4,3 1,6 1,0 0,6 0,0
Spanyolorszag 3,8 3,6 -0,6 -4,9 1,0 0,5 0,9 -0,3 -0,8 -1,1 -1,2 -2,4 -1,3 0,0 0,3 0,5
Svédorszag 2,3 3,0 -0,2 -0,8 0,8 0,9 0,8 -0,3 -0,7 -0,7 -1,4 0,0 0,7 0,4 0,3 1,7
Svéajc 1,6 24 1,7 1,2 0,6 0,5 0,9 0,1 0,5 0,3 -0,2 0,3 04 0,8 0,4 0,5
Torokorszag® 4,6 5,5 -0,3 -2,3 1,0 2,0 1,4 1,5 -4,2 0,5 -4,5 -1,7 3,9 0,5 2,0 24

Ie



4

Ev Negyedév
2007 2008 2009 2010
2006 2007 2008 2009
2.né | 3.né | 4. né 1.né | 2. né | 3.né | 4. né 1.né | 2. né | 3.né | 4.né 1.né
Egyestilt Kiralysag 1,5 2,1 0,9 ~3,2 0,6 0,4 0,5 0,8 -0,2 -0,3 -1,2 -1,6 -0,9 0,0 0,3 -0,1
Egyesiilt Allamok 2,9 2,7 -0,2 -0,6 0,3 0,5 0,3 -0,1 0,0 -0,9 -0,8 0,2 -0,2 0,7 0,4 0,7
Eurodpai Uniod 2,3 2,0 0,7 -1,6 0,6 0,6 0,3 0,4 -0,2 -0,1 -0,7 -0,8 -0,1 -0,1 0,0
Eurddvezet 2,1 1,6 0,4 -1,0 0,6 0,6 0,1 0,3 -0,4 0,0 -0,6 -0,5 0,1 -0,1 0,0 .
G7 2.4 2,2 0,0 -0,7 04 0,4 0,3 0,1 -0,3 -0,4 -0,8 -0,2 0,1 04 0,3 0,4
OECD — Eurdpa 2,4 2,2 0,7 -14 0,7 0,7 0,4 0,5 -0,5 0,0 -0,9 -0,8 0,2 0,0 0,2 0,2
OQECD - Osszes 2,7 2,6 0,3 -1,1 0,5 0,5 0,5 0,3 -0,3 -0,4 -0,9 -0,7 0,3 0,5 0,4 0,5
Nem OECD-tagorszdgok
Brazilia 5,2 6,1 7,0 4,1 1,0 0,9 3,0 2,3 1,7 1,8 -1,8 0,2 2,9 24 1,9
Chile 7,1 7,0 4,6 0,9 1,4 0,3 2,2 1,5 2,1 -0,3 -2,0 -0,5 0,7 2,6 2,7
India 8,4 9,1 8,2 3,9 3,9 2,3 1,7 2,1 2,6 0,5 1,4 0,2 0,1 3,4 0,0
Indonézia 3,2 5,0 5,3 4,9 1,3 1,4 1,6 1,1 1,3 1,2 1,3 1,9 0,4 1,1 0,7
Izrael 4,3 6,4 3,6 1,6 0,8 1,7 1,3 2,2 -0,9 0,3 -0,5 -0,7 2,5 1,4 1,4
Oroszorszag 11,2 13,6 11,2 . 3,2 3,2 3,3 2,3 4.0 1,9 -0,4 -8,1 -0,2 -3,3 .
Dél-Afrika 8,3 5,5 24 -3,1 0,6 1,3 1,4 0,7 0,2 -0,4 -0,6 -1,5 -1,3 -0,5 0,4

Megjegyzés: Az eldz6 periddushoz képest.

Forrds: http:/ /stats.oecd.org/index.aspx?queryid=350, Letoltve: 2010. aprilis 10. és julius 24.
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11. tablazat
A kormanyzati kiaddsok alakuldsa®

2007 2008 2009 2010

4. né 1.né | 2.né ‘ 3.né | 4.né 1.né | 2.né ‘ 3.né ‘ 4.né | 1.né
Ausztralia 1,0 0,8 0,7 1,5 ~0,4 04 0,9 14 1,8 0,8
Ausztria 14 ~1,0 2,7 ~0,8 1,6 ~1,5 0,3 1,6 0,1 0,8
Belgium 0,9 1,0 0,8 0,5 0,7 0,2 0,3 0,3 0,3 0,4
Kanada 0,8 14 1,1 0,0 0,6 0,5 0,9 1,5 14 0,5
Csehorszag 44 ~3,5 1,2 0,9 1,0 0,2 1,3 2,8 0,7 ~2,7
Daénia 1,2 -0,5 1,0 0,7 0,7 04 0,5 0,9 0,2 0,5
Finnorszag -0,6 1,1 1,2 0,3 0,9 -0,1 -0,3 -0,1 0,1 0,5
Franciaorszag 0,1 0,3 0,3 0,5 0,4 0,0 0,6 0,6 0,7 0,0
Németorszdg 0,4 1,0 0,7 0,1 0,6 1,4 0,5 1,2 -0,6 1,1
GOrogorszag 1,3 ~2,4 0,4 29 ~-1,6 7,9 1,1 24 ~2,9 -9,5
Magyarorszag 1,3 -1,4 -0,6 0,1 -2,0 0,9 -0,2 -0,6 0,0 -0,1
Izland 2,1 29 0,6 0,6 0,9 ~2,0 -0,9 ~2,2 ~1,1 -0,5
frorszag 1,1 -0,7 1,1 ~0,8 0,8 ~0,4 ~1,5 ~-1,0 ~0,7 -0,8
Olaszorszag 0,4 -0,1 0,7 -0,1 0,2 -0,2 1,0 -0,4 -0,1 -0,5
Japan 1,5 -0,2 ~1,2 -0,3 1,2 0,8 0,3 0,1 0,6 0,4
Korea 1,3 0,6 1,5 1,0 1,7 29 0,7 0,0 -24 5,8
Luxemburg 0,7 -0,8 24 0,9 1,1 0,6 -0,1 1,2 0,2 0,1
Mexikod 0,5 -14 1,0 0,0 0,7 2,5 -1,8 0,8 -0,1 0,8
Hollandia 0,2 0,8 0,2 0,6 0,8 0,7 1,0 1,1 0,5 ~0,4
Uj-Zéland 0,1 1,8 1,1 0,3 1,6 0,4 -1,3 0,6 0,9 1,6
Norvégia 1,0 1,1 0,9 1,0 0,6 2,0 1,5 1,2 0,1 1,0
Lengyelorszag 1,0 2,7 2.4 1,0 2,0 -0,7 -0,8 0,7 1,0 0,3
Portugalia 0,1 0,1 0,2 04 1,2 1,9 -0,7 1,7 0,7 1,0
Szlovakia 1,3 1,9 14 1,8 ~0,6 ~0,2 4,0 ~2,6 1,8 1,8
Spanyolorszag 1,1 1,0 1,7 1,9 1,6 0,7 0,4 1,4 ~1,7 1,4
Svédorszag 0,6 -0,3 0,6 0,7 04 1,0 0,2 0,5 04 0,0
Svéjc -2,3 1,5 0,8 0,9 0,1 -0,6 14 1,5 1,7 -14
Torokorszag® ~2,2 5,2 -0,2 0,1 -1,9 7,1 -4,3 5,0 9,8 -8,7
Egyesiilt Kirdlysag 0,2 0,8 0,8 0,5 1,1 -0,4 0,9 0,6 1,0 1,5
Egyesiilt Allamok 0,4 0,8 0,4 1,3 0,5 ~0,3 1,0 0,4 0,2 0,0
Eurdpai Unid 0,5 0,4 0,8 0,5 0,8 0,2 0,7 0,7 0,1
Eurddvezet 04 0,5 0,8 0,5 0,6 0,6 0,6 0,7 -0,1 .
G7 0,5 0,6 0,3 0,6 0,6 0,1 0,8 0,5 0,3 0,3
NAFTA 0,5 0,7 0,5 1,1 0,5 ~0,1 0,8 0,6 0,3 0,1
OECD - Eurdpa 04 0,7 0,8 0,5 0,6 0,7 04 0,9 0,5 -0,1
OECD - Osszes 0,6 0,6 0,5 0,7 0,6 0,5 0,6 0,7 04 0,2

Megjegyzés: a) Az eldzd negyedévhez képest.
Forris: http:/ /stats.oecd.org/index.aspx?queryid=350, Letoltve: 2010. aprilis 10. és julius 24.



34

12. tablazat
Brutto allotdke-beruhazasok®

2007 2008 2009 2010

4. né 1.né | 2.né ‘ 3.né | 4.né 1.né | 2.né ‘ 3.né ‘ 4. né 1.né
Ausztralia 2,5 24 5,8 0,9 ~2,0 ~2,7 0,6 0,9 4,8 0,5
Ausztria 0,4 1,2 04 ~1,5 ~2,9 ~3,3 ~1,2 ~1,1 ~-1,6 6,0
Belgium 2,1 1,2 0,6 ~0,9 ~0,8 ~2,5 0,0 ~1,7 -1,3 ~0,9
Kanada 0,8 0,2 -0,1 0,2 -4,0 ~7,8 -1,6 2,5 1,6 2,0
Csehorszag -0,3 -0,5 -1,3 1,1 ~3,4 ~4,7 -0,8 ~-1,9 0,2 -5,9
Daénia 2,8 -3,6 -0,1 -1,3 -4.4 0,5 -11,3 0,3 -2,1 -3,4
Finnorszag 3,7 -0,8 -1,5 1,8 -7,6 -3,7 -4.4 -4,9 2,7 -0,5
Franciaorszag 1,5 1,0 -1,5 -1,2 -2,6 -2,5 -1,0 -1,3 -1,3 -0,9
Németorszdg 2,3 24 ~2,4 0,6 ~2,0 ~7,9 0,8 0,9 -0,7 -1,6
GOrogorszag ~7,8 ~-1,8 0,9 ~-1,2 0,9 -5,7 -~11,3 0,9 -4,1 -0,5
Magyarorszag 1,0 0,2 0,0 -0,1 -1,3 -3,2 -1,2 -2,1 -1,9 -1,2
Izland ~-19,2 ~5,1 ~6,8 -0,3  -~11,3 |-47,7 228 -229 16,6 | ~-15,6
frorszag 4,2 -3,5 -9,1 0,3 -15,6 |-124 1,5 -10,3 -9,7 | -13,8
Olaszorszag -0,3 ~0,9 0,2 -2,3 ~7,2 ~3,9 ~2,7 0,0 -1,0 0,6
Japan -1,1 2,8 ~1,7 ~2,1 ~4,7 ~6,2 -2.9 3,1 -0,1 04
Korea 4,0 ~24 0,2 0,0 ~6,7 04 3,9 2,5 1,6 1,5
Luxemburg ~6,5 1,1 -6,6 19,7 -4,7 -7,9 -15,0 -1,8 6,3 2,5
Mexiko 29 1,0 2,1 0,6 -3,4 -8,1 -1,6 1,5 0,1 -0,6
Hollandia 1,7 3,7 1,1 -1,7 ~3,8 ~4,3 ~4,0 ~3,6 ~4,3 ~0,6
Uj-Zéland 1,7 ~2,1 2,8 ~7,0 ~6,1 ~5,2 ~0,4 ~-1,6 -0,9 0,8
Norvégia 4,8 ~5,0 0,7 1,5 ~2,1 ~4,6 -0,5 ~4,9 0,3 | -11,0
Lengyelorszag 2,3 2.4 1,7 -0,7 0,4 -0,5 -0,2 0,1 0,0 -5,9
Portugalia 2,2 -1,1 0,3 -2,6 -4,7 ~7,7 0,0 6,0 -6,9 1,6
Szlovékia -0,3 1,0 1,6 ~3,9 ~5,1 -1,4 -4,6 -1,1 -0,3 24
Spanyolorszag 0,7 ~-1,5 -1,7 -3,5 ~4,6 ~6,0 -4,1 ~2,4 -1,0 ~2,7
Svédorszag 1,5 3,7 -1,5 -3,0 ~3,7 ~6,4 ~3,5 ~2,9 -3,3 0,7
Svéjc 1,2 2,5 -1,7 -1,0 -1,9 -3,5 0,1 3,4 1,4 -0,8
Torokorszag® 2,7 0,7 -7,0 -5,4 -9,0 -9,1 -2,8 1,7 6,1 7,7
Egyesiilt Kirdlysag 3,0 -3,6 0,2 -3,6 -2.4 -7,3 ~7,2 2,8 ~2,7 4,5
Egyesiilt Allamok -0,8 ~-1,4 0,0 ~-1,6 ~4,6 ~9,8 -1,6 0,1 0,3 -0,7
Eurdpai Unid 1,7 0,0 ~0,9 -1,6 ~3,7 ~5,5 ~2,6 ~0,6 ~-1,6
Eurddvezet 1,2 0,6 ~-1,4 -1,3 ~4,1 ~5,2 -1,6 ~0,9 -1,3 .
G7 0,0 ~0,2 ~0,6 ~-1,6 ~4,2 ~7,7 ~2,0 ~0,2 ~0,2 -0,1
NAFTA -0,3 -1,0 0,2 -1,3 ~4.4 ~9,4 ~-1,6 0,5 04 ~0,4
OECD - Eurdpa 14 0,0 ~1,2 ~1,7 ~3,7 -5,3 ~2,5 -0,4 -1,0 -0,3
OECD - Osszes 0,6 -0,1 -0,4 ~-1,4 ~4,2 ~6,7 -1,8 -0,2 0,0 -0,2

Megjegyzés: a) Az eldzd negyedévhez képest

Forris: http:/ /stats.oecd.org/index.aspx?queryid=350, Letoltve: 2010. aprilis 10. és julius 24.



13. tablazat
A pénzmennyiség éves valtozasa
(2010. februarban, szazalék)
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Sziikebb?

Bévebb?

2009. junius

2010. februar

2010. junius

2009. junius

2010. februar

2010. junius

Ausztralia
Egyesiilt Kiralysdg
Kanada

Dania

Japan

Svédorszag

Svéjc

Egyesiilt Allamok
Eurddvezet

12,9
8,7
13,4
3,8
0,5
-0,2
43,3
18,4
9,3

1,9
5,8
14,6
7.9
0,9
0,0
12,5
9,5
10,9

-0,1
5,8
13,4
8,0
1,7
-1,0
12,7
4,6
10,3

14,5
14,2
2.4
4.4
2,5
8,2
5,7
9,0
3,5

4,1
3,6
3,1

4,3
2,7
1,6
6,1
2,1

0,4

4.4
3,0
5,2

2,7
2,9
3,1
7,7
1,9

-0,2

Megjegyzés: ® M1, Svédorszdgban MO, az Egyesiilt Kiralysagban bankjegyek és apropénz.
b M2 vagy M3, az Egyesiilt Kiralysagban M4.

Forrds: Economist http://www.economist.com/markets/indicators/



