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KIEMELT MAKRONÓM ELEMZÉSEK – 40. HÉT 
 
Orosz–ukrán háború, szankciók, hadiipar 
 
The Economist: végtelenre kell tervezni az ukrajnai háborút – Teljes cikk 
 

A lap vezércikke azt tanácsolja, hogy a Nyugat felejtse el egy kicsit az ukrán újjáépítésre vo-
natkozó magasztos terveket és a százmilliárdokkal való dobálózást, inkább koncentráljon a 
legújabb nyugati iránymutatásra, amely már azt mondja: ez egy végtelen háború lesz. Ugyanis 
a végzetes villámcsapásnak jósolt ukrán ellenoffenzíva az Oroszország által júniusban elfoglalt 
területek kevesebb mint 0,25 százalékát tudta csak felszabadítani. Ezért időszerűvé vált a gaz-
dasági, segélyezési és persze katonai értelemben vett újragondolás is. 
 
Címkék: fegyverszállítás | segély | The Economist | ukrajnai háború | ukrán ellenoffenzíva  

 
Vajon a NATO tanul-e az ukrajnai háborúból? – Teljes cikk 
 

A már másfél éve tartó háború eddig számos várt és nem várt eseményt hozott, amelynek a 
nyugati finanszírozása naponta elképesztő, 100 millió dolláros (37 milliárd forint) összeg folyó-
sítását jelenti. A pénz mennyisége mellett az ukrajnai sikerek eltörpülnek, ami megfelelő visz-
szajelzés a nyugati technológiára és a NATO stratégiájára. Tanulság: a drónok és azok hír-
szerzési tevékenységei megfelelők, azonban a légvédelem, a tankok, a lőszerek száma, a 
kommunikáció és az állományi létszám terén már jelentős problémák vannak.  

 
Címkék: háború | NATO | tanulságok | Ukrajna 

 
Görögországban virágzik a tartályhajóbiznisz az oroszokkal – Teljes cikk 

 
Görögország mint hajós nemzet jelentős profithoz jutott az orosz olaj szállításával. A régebbi 
hajóik továbbértékesítése – feltehetőleg csakugyan Moszkvának – azonban még jövedelme-
zőbb bizniszt jelent. Görögország másfél év alatt mintegy 125 nyersolaj-szállító hajót értékesí-
tett, csaknem 4 milliárd dollár értékben. A vevők kiléte legtöbbször nem kerül nyilvánosságra, 
de a legtöbb vállalat az Egyesült Arab Emírségekben tart fenn székhelyet.  
 
Címkék: Európai Unió | Görögország | Makronóm | szankciók | tartályhajóbiznisz 

 
Csillagászati összegűre húzza fel Moszkva a védelmi költségvetést – Teljes cikk 
 

A 2021-es évhez képest háromszorosára nő a védelmi büdzsé Oroszországban. A Kreml im-
már a GDP 6 százalékával kalkulál jövőre. 
 
Címkék: 6 százalékos védelmi költségvetés | orosz gazdaság | ukrajnai háború | védelmi költségvetés 
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Geopolitika és világgazdaság

Az USA Kína elleni hadjárata teljes kudarccal fog végződni – Teljes cikk 

Nincs olyan forgatókönyv, amely szerint az Egyesült Államok megállíthatná Kína világgazda-
sági felemelkedését. Ezt talán a Fehér Házban is tudják, ennek ellenére a döntéshozók úgy 
ütik Pekinget, hogy közben a saját arcukon lüktet egyre vörösebben a tenyérnyom. A mondás, 
miszerint teher alatt nő a pálma, a lehető legjobb metafora a Kína elleni törekvések végkifejle-
tére. A mai kínai műholdak, navigációs rendszerek, drónok, az atombomba és az elektromobi-
litásban vezető technológia megszületése is egy sikertelen „megfékezési próbálkozás” ered-
ménye. Mivel mára az ázsiai ország az olyan kritikus nyersanyagokban, mint a gallium, kizáróla-
gos szereplő lett, valamint hogy ezáltal a csipgyártásban is megkerülhetetlen, az Egyesült Álla-
moknak időszerű lenne a stratégiájában irányt változtatni a Kína ellen való fellépés érdekében.  

Címkék: bukás | chip wars | chipháborúk | kereskedelmi háború | USA–Kína viszály 

Körvonalazódik az egyetértés az európai tankbank ügyében – Teljes cikk 

Egyetértés alakulhat ki a harckocsikat finanszírozó uniós bankról: Olaf Scholz német kancellár 
közeledik ahhoz az elképzeléshez, amelyet a francia kormány már hónapok óta támogat. Az 
ukrajnai háború megváltoztatta Berlin gondolatmenetét, amely korábban ellenezte az ötletet. 
Tavaly Scholz bejelentette a „Zeitenwende”-t, amely szerint Németországnak vezető szerepet 
kell betöltenie az európai biztonságban. Amennyiben az Európai Beruházási Bank mandátumát 
sikerül a német (és francia) törekvéseknek hála kiterjeszteni, úgy az az éghajlatvédelem, a 
fenntartható energia és a digitalizáció mellett már védelmi projekteket is finanszírozhatna.  

Címkék: EBB | EIB | EU | Németország | Olaf Scholz | Oroszország | tankbank 

Ukrajna addig nem csatlakozhat az EU-hoz, amíg meg nem reformálják a közös agrár-
politikát – Teljes cikk 

Az EU büdzséjének jelentős része (33,1 százaléka) a közös agrárpolitikára (KAP) megy. 
Amennyiben Ukrajna EU-s tagországgá válik, az óriási megterhelést fog jelenteni az unió költ-
ségvetésének, miközben Magyarország és Lengyelország nettó befizetővé válna. További fé-
lelem, hogy a támogatások nagy része az agrároligarchák zsebébe vándorolna, ráadásul az 
EU-s piacra újonnan belépők számos kelet- és közép-európai agrárvállalkozást veszélyeztet-
nének. Így a KAP-reform még a várhatóan lassú tagfelvétel előtt végbe kell menjen.  

Címkék: csatlakozás | EU | közös agrárpolitika | Ukrajna 

Az európai gyártóknak választ kell adniuk a kínai e-autók előretörésére – Teljes cikk 

Az elektromos autók (EV-k) gyártásának felértékelődésével Kína egyre nagyobb kihívást jelent 
az európai autóiparnak. A távol-keletiek hamarabb kezdték az EV-fejlesztéseket, és kiélvezik az 
integrált, akkumulátorgyártást is magukban foglaló értékláncok előnyeit, így jóval olcsóbban tud-
nak termelni versenytársaiknál. Az EU fontolóra vette, hogy megnehezíti a kínai elektromos autók 
importját, azonban egy ilyen lépés kereskedelmi háborút válthat ki. Az új verseny paradox módon 
jól is jöhet Európának, ugyanis ösztönözheti a fejlesztéseket és a költséghatékonyság növelését. 

Címkék: elektromos autó | globális autókereskedelem | kínai autók 
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A kapzsinfláció Franciaországban is felütötte a fejét – Teljes cikk 
 

A francia kormány is kénytelen küzdeni a kapzsi- és zsugorinflációval, amelyben a kereskedők 
csupán részleges partnerséget mutatnak. Bár a kormány inflációellenes kosarát nem fogadták 
el, a legtöbb kiskereskedő vállalta, hogy fél évre befagyasztja mintegy ezer termék árát. Ez a 
korábbi intézkedés sem állította meg az élelmiszer-inflációt, az árak pedig a májusban elért 
csúcspont óta a kabinet ígéretei ellenére még mindig nem mérséklődtek. A francia kormány és 
az olyan élelmiszerláncok, mint a Carrefour, közösen lépnek fel a nyereségvadász beszállítók-
kal szemben, akik egyelőre nem mutatnak hajlandóságot áraik mérséklésére.  

 
Címkék: Franciaország | infláció | kapzsinfláció  

 
„Csodás” jelenség a szlovák gazdaságban – Teljes cikk 
 

Az elmúlt négy évben 3,5 százalékkal csökkentek a reálbérek Szlovákiában, míg meglepő mó-
don a háztartások 4,8 százalékkal növelték a fogyasztásukat. A két adat együttes érvényesü-
lése meglepő, főleg úgy, hogy utóbbi bővülés még az unión belül is átlag feletti. A megtakarí-
tásokból és kölcsönökből finanszírozott életszínvonal fenntartása az idén kezdett visszafor-
dulni, ami 3,6 százalékos fogyasztás-visszaesést jelent 2023 második negyedévében az előző 
esztendő azonos időszakához képest. Bizakodásnak ugyan mindig van helye, de Európa gaz-
daságának egészét vizsgálva kincstári optimistának lenni inkább utópista, mint tényszerű cse-
lekedet. 

 
Címkék: EU | fogyasztás | hitelek | megtakarítások | reálbérek | Szlovákia 

 
Ázsiai Unió? – gazdaságilag megalapozott lenne, de realitása nincs sok – Teljes cikk 
 

Az elmúlt évtizedben az Ázsián belüli gazdasági integráció és aktivitás jelentősen nőtt: a ke-
reskedelmi, tőkebefektetési és pénzügyi tranzakciók mind növekedtek, ami az ázsiai gazdasá-
gok egyre mélyülő integrációját jelzi. Ezzel párhuzamosan a középosztály növekvő fogyasz-
tása is erősítette a kontinens kereskedelmének bővülését. Annak ellenére, hogy az Ázsiai Unió 
létrehozásának az ötlete felmerült, az országok különböző politikai és társadalmi berendezke-
dése miatt ez nem tűnik valószínűnek. Ráadásul a NATO ázsiai kiterjesztésének az ötlete is 
megosztottságot szül, főleg a nemzetek közötti eltérések és a Kína iránti politikával kapcsolatos 
nézetkülönbségek miatt. 
 
Címkék: Ázsia | geopolitika | hidegháború 2.0 | integráció | Kína 

 
Kína hajóépítésekben már lepipálta az USA-t – Teljes cikk 
 

Az amerikai haditengerészettől kiszivárgott hírszerzési adatokból kiderült, hogy Kína hajóépítési 
kapacitása meghaladja a 23,2 millió tonnát, ami 232-szer több, mint az Egyesült Államoké. Az 
ázsiai hajógyárak rekordidő (3 év, 1 hónap, 17 nap) alatt fejezték be az első saját építésű repü-
lőgép-hordozót, ez a leggyorsabb, ami alatt bármely nemzet ilyet épített a II. világháború után.  

 
Címkék: hajóépítés | hidegháború 2.0 | Kína | USA 
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Kína új módszerrel gyarmatosíthat országokat – Teljes cikk 

A mesterséges intelligencia (MI) forradalmi újításokat hoz a politikai, gazdasági és hírszerzési 
területeken is, új kihívásokat és lehetőségeket teremtve. Az MI-asszisztensekkel elkövethető 
kémkedés és álhírgyártás képes politikai választásokat, valamint nemzeti érdekeket befolyásolni. 
Például azzal, hogy Indiában négyből három okostelefon kínai, Peking saját MI-asszisztensei 
által befolyásolhatja az indiai piacot és a közvéleményt. A kormányoknak dönteniük kell az MI-
hozzáférés és -ellenőrzés módjáról, mivel a geopolitikai erő egyre inkább függhet tőle. 

Címkék: India | kémkedés | Kína | mesterséges intelligencia | Németország | okostelefonok | USA 

Energia, klímaváltozás 

Egyszerre védjük a klímát és az autóipar érdekeit is – Teljes cikk 

A Versenyképességi Tanács szeptember 25-én többségi támogatással egyezett meg az Euro 
7-előírásokról, amely a gépjárművek károsanyag-kibocsátását és az akkumulátor élettartamát
szabályozza. Az eredeti, szigorúbb javaslatok veszélyeztették a hazai járműipart és több tíz
ezer magyar munkahelyet, de a magyar kormány, illetve más országok kompromisszumos
megoldást javasoltak. Az elfogadott rendelet több ponton megegyezik az Euro 6-előírásokkal,
a bevezetését pedig várhatóan 2026 végéig halasztják.

Címkék: autóipar | EU | hazai | Magyarország | zöldátállás 

Megfelelő ütemben zajlik Paks II. építése, az orosz nukleáris fűtőanyagnak nincs alter-
natívája – Teljes cikk 

A magyar atomerőmű bővítése pénteken két megbeszélésen is központi téma volt: New York-
ban az ENSZ-közgyűlés keretében megrendezett magyar–orosz külügyminiszteri találkozón, 
másrészt a helyszínen, Pakson, ahol Alekszej Lihacsov, a Roszatom vezérigazgatója tekintette 
meg az építkezést. A tervezet előkészítési szakasza augusztus közepén lezárult, és ez lehe-
tővé tette a kivitelezési szerződés módosításának aláírását. A várhatóan már 2030-ra műkö-
dőképes Paks II. blokkok így biztosan hozzájárulnak Magyarország energiabiztonságához.  

Címkék: atomerőmű | energia | Magyarország | Makronóm | Paks 2 

Egy rejtett veszély fenyegeti Amerika energiabiztonságát – Teljes cikk 

A napenergia kulcsfontosságú a megújuló energiaforrások széles körű elterjedése szempont-
jából. Az Amerikában mintegy 70 éve kifejlesztett technológia nagy része azonban mára mégis 
Kínában készül. Ennek oka, hogy az ázsiai ország hamarabb meglátta a piaci rést, és jókor 
lépett, a hosszú távú kormányzati támogatásoknak köszönhetően pedig csökkentette a gyár-
tási költségeket és előmozdította a napelemek globális elterjedését. Azzal, hogy Kína hetven-
szer annyi napelem előállítására képes, mint az Egyesült Államok, a zöldátállást zászlajára 
tűző Biden-adminisztráció várhatóan nehézségekbe fog ütközni a zöldenergia legfontosabb 
pillérét képező iparának Kínától való függetlenítésében.  

Címkék: energia | energiabiztonság | Kína | napelem | USA 
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Itt a nukleáris boom – stratégiai nyersanyaggá válik az urán – Teljes cikk 

Az uránpiacon a háború kitörése óta kilőttek az árak, emiatt a legtöbben elkezdtek alternatív 
beszállítói lehetőségeket keresni. Az urán fontonkénti ára a korábbi 25-35 dollár között mozgó 
tartományból szeptember közepére átlépte a 65 dollárt, ami a legmagasabb érték 2011 óta, 
elemzők szerint pedig hamarosan a 100 dollárt is meghaladhatja. A nukleáris energia egyér-
telműen reneszánszát éli, és ezzel az urántermelő országok komoly anyagi és geopolitikai 
hasznot realizálhatnak a közeljövőben.  

Címkék: fűtőelemek | nukleáris energia | nyersanyag-nacionalizmus | Oroszország | urán 

Hazai helyzetjelentés 

Megállt az élelmiszerek drágulása, sőt! – Teljes cikk 

Az árfigyelő rendszer és a központi árletörő intézkedések működnek: az elmúlt hónapokban 
nemcsak lelassult az árak növekedése, hanem a legtöbb alapélelmiszer ellenértéke kimondot-
tan csökkent. Ez derül ki a Makronóm Intézet hét különböző élelmiszerboltban újra elvégzett 
felméréséből. Néhány kivétellel, jellemzően 5–25 százalékkal mérséklődött a vizsgált élelmi-
szerek átlagára június óta, különösen a tejtermékek, a zöldségek-gyümölcsök és a tojás ellen-
értéke esett. Igaz, akadtak dráguló tételek is, de azok kisebbségben maradtak.  

Címkék: árak | árfigyelő | boltok | élelmiszer | élelmiszerek | infláció | inflációcsökkenés 

Hogy alakult ki a profit húzta infláció? – Teljes cikk  

Míg egyes inflációs okok szemmel láthatók, mint például az olajár növekedése, a profit húzta 
infláció nehezebben észlelhető és mérhető, mivel nem látjuk közvetlenül az ellátási láncban 
lévő vállalatok nyereségének a változását. A profit húzta inflációt a pandémia utáni gazdaság-
nyitás és a 2022-es energiaválság időszakában is megfigyelhettük. A vállalatok mindkét eset-
ben kihasználták a körülményeket az árak emelésére, ami nagyobb mértékű volt az indokoltnál, 
az ezeket követő árkorrekció pedig teljesen elmaradt. A jelenség 2022-ben különösen az íror-
szági, a romániai, a görögországi és a lengyelországi gazdaságokban volt érezhető, de hazánk 
sem marad el túlzottan a sorban. 

Címkék: hazai | infláció | kapzsinfláció | Makronóm | profit húzta infláció  

Áttörést hozhat a virtuális valóság alkalmazása az egészségügyben – Teljes cikk 

A Makronóm Intézet legújabb kutatása a magyar gazdaság következő évtizedének kitörési 
pontjait vizsgálja. Jelen elemzésben a virtuális, a kiterjesztett és kevert valóság (VR/AR/MR) 
technológiáját vesszük górcső alá, bemutatva a területen rejlő gazdasági lehetőségeket és ki-
hívásokat. A várakozások szerint a VR/AR/MR piac mérete Magyarországon 2030-ra elérheti 
az 1500 milliárd forintot is.  

Címkék: egészségügy | Makronóm Intézet | programozó | szimuláció | virtuális valóság 
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Tizenkétezerrel többen dolgoznak a friss adatok szerint – Teljes cikk 

A foglalkoztatottak száma tovább emelkedett augusztusban is, a háromhavi mozgóátlag alap-
ján éves szinten is növekedés látszik, míg az előző hónap adatához képest kismértékű csök-
kenés. Ám a foglalkoztatás változatlanul magas szinten, a koronavírus-járvány előtti csúcsa 
fölött alakul, vagyis a gazdaság gyengélkedése továbbra sem látszik az adatokban. 

Címkék: Gazdaságfejlesztési Minisztérium (GM) | KSH | Magyarország | munkaerőpiac 

Szijjártó Péter: a felvidéki gazdaságfejlesztési program jó Szlovákiának és Magyaror-
szágnak is – Teljes cikk 

A kormány folytatni kívánja a felvidéki gazdaságfejlesztési programot, az ugyanis jó Szlováki-
ának és Magyarországnak is, segíti a munkahelyteremtést, ezáltal a helyi magyarság fogyásá-
nak megállítását – jelentette ki Szijjártó Péter külgazdasági és külügyminiszter szerdán a szlo-
vákiai Gútán, a helyi Lebeco pékség fejlesztési beruházásának átadásán. 

Címkék: Baross program | Felvidék | Gúta | külhoni gazdaság | Makronóm | Szijjártó Péter 

A Dunaferr megmenekült: már csak egy EU-s jóváhagyás szükséges – Teljes cikk 

A Gazdaságfejlesztési Minisztérium – együttműködve a térség országgyűlési képviselőjével – 
aktív szerepet vállalt a Dunaferr megmentésében, így került sor többek között a bérek kifizeté-
sére a Bérgarancia alapon keresztül. A dunai vasművet üzemeltető vállalat értékesítése sike-
res volt, és már csupán az EU fúziós kontrolljának a lezárása van hátra.  

Címkék: Dunaferr | Gazdaságfejlesztési Minisztérium (GM) | kormány  

35 milliárd forintos új pályázat innovatív cégeknek, egyetemeknek – Teljes cikk 

Szeptember 21-én hirdették meg a KIM és az Innovációs Hivatal vezetői azt a 35 milliárd forin-
tos keretű vissza nem térítendő támogatást nyújtó innovációs programot, amelyre kkv-k, egye-
temek, nagyobb cégek és kutatóhelyek közösen is pályázhatnak. A fő fókusz három nagy té-
makör: az egészséges élet, a digitalizáció és a gazdaság zöldátállása. Napokon belül megkez-
dődik a pályázás, 400–800 millió forint igényelhető az alapesetben kétéves fenntartású inno-
vációs projektekre. Szeptember 28-tól lehet beadni a projekteket szakmai véleményezésre.  

Címkék: digitalizáció | egyetem | Kulturális és Innovációs Minisztérium | kutatóhelyek | zöldátállás 
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Aktuális gazdasági és geopolitikai összefüggések vezetői elemzése és előrejelzése 

A BLOKKOSODÁSON NEHÉZ NYERNI ÉS KÖNNYŰ VESZÍTENI 

Lassuló globalizáció, erősödő lokalizáció 
Az áruk, a szolgáltatások és a tőke globális áramlása a 2008-as pénzügyi világválság óta 
jelentősen lelassult, megállítva a második világháború után elindult globalizációs folyamatot. A 
geoökonómiai fragmentáció nyomán a gazdasági szempontokat felülírják a politikai tényezők (mint 
a nemzetbiztonság vagy az autonómia). Az IMF és a Világbank elemzéseiből is egyértelműen lát-
szik, hogy a világ egy bizonyos mértékű blokkosodás felé halad, ennek köszönhetően a jövőben 
nehezebb lesz biztosítani a globális közjavakat. Ahogy a széttöredezettség növekszik, a bizonyta-
lanság valószínűleg önállóan is hátráltatja a gazdasági bővülést, mivel a cégek elhalasztják a beru-
házási döntéseket, a háztartások pedig növelik a megtakarításaikat. A globális közvetlen külföldi 
tőkebefektetések (FDI) jelentős visszaesésének a hátterében a geopolitikai feszültségek mi-
att növekvő vállalati aggodalom áll. Az áttelepítés iránti érdeklődés különösen a nagy, nyeresé-
ges és tudásintenzív cégek körében nőtt meg. A nyugati multinacionális vállalatok, amelyek évekig 
nem foglalkoztak a geopolitikával a kevésbé érett piacokon való profitszerzés érdekében, egyre in-
kább a formálódó blokkon belüli országokban építik új gyáraikat. 

A Center for Economic Policy and Research gazdasági kutatóközpont friss tanulmánya a pandémiát 
követő időszak zöldmezős FDI-adatait vizsgálva jelentős, 20 százalékos csökkenést állapított meg 
a járvány előtti átlaghoz képest, amely regionális szinten egyenlőtlenül oszlik meg. A fogadó régiók 
között a geopolitikai viszonyok mentén kialakultak nyertesek (mint Mexikó, Kanada, Dél-Korea és 
az Európai Unió egyes országai) és vesztesek (mint Kína) is. A Bloomberg Economics pedig az 
ENSZ FDI-adatait elemezve arra jutott, hogy a világ rivális – bár még mindig összekapcsolt – blok-
kokra szerveződik át, amelyek tükrözik az ENSZ-tagállamok szavazatait Oroszország ukrajnai in-
váziójáról (1. ábra). A 2022-ben befektetett 1200 milliárd dollárnyi zöldmezős, közvetlen kül-
földi tőkebefektetésből közel 180 milliárd dollár vándorolt át a geopolitikai blokkok között 
azokból az államokból, amelyek nem ítélték el Oroszország invázióját, azokba, amelyek igen. 

Az FDI-ben is jelentkezik a világ megosztottsága 
Az IMF szerint a blokkosodás legextrémebb esetében a globális termelés 7 százaléka veszne 
oda hosszú távon, ami magában foglalja a külföldi működőtőke-befektetések széttagoltságából 
eredő 2 százalékos csökkenést is. Ez utóbbi leginkább a feltörekvő és fejlődő gazdaságok számára 
aggasztó, mivel azok erősen támaszkodnak az FDI-re, a tőkeképzés, valamint a tudás és technoló-
gia átvételéből származó termelékenységnövekedésre.  

A globalizáció lassulásával és a geopolitikai blokkosodással a közvetlen külföldi tőkebe-
fektetéseket egyre nagyobb mértékben határozzák meg politikai szempontok, ami akár a 
globális termelés 7 százalékának elvesztéséhez is vezethet. Az orosz–ukrán háború erős 
nyomot hagy ezen a téren is: az inváziót az ENSZ-ben el nem ítélő országok zöldmezős 
FDI-aránya az elmúlt két évben megfeleződött az előző évtizedhez képest (2. ábra). A blok-
kosodáson úgy vállalati, mint állami szinten könnyű veszíteni és nehéz nyerni. Míg Kína 
jelenleg a folyamat vesztesének tűnik, az olyan, a keleti és a nyugati tőke találkozási pont-
jaként fellépő országok, mint Magyarország, megfelelő körülmények és jól kialakított stra-
tégia mellett nyerhetnek a folyamaton. 

https://www.imf.org/-/media/Files/Publications/WEO/2023/April/English/ch4.ashx
https://thedocs.worldbank.org/en/doc/3e5537ac17a795823a3e3c46b12c0351-0050022023/related/42-Geoeconomic-fragmentation-and-foreign-direct-investment-short-summary.pdf
https://cepr.org/system/files/publication-files/190366-geoeconomic_fragmentation_the_economic_risks_from_a_fractured_world_economy.pdf
https://www.bloomberg.com/graphics/2023-geopolitical-investments-economic-shift/
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Egyetlen adat sem szemlélteti jobban a világ változását, mint a zöldmezős külföldi beruházások: az 
új gyárakba történő hosszú távú beruházások, amelyek megvalósítása gyakran évekig tart, és a 
vállalatok jövőre vonatkozó nagy fogadásait jelzik. Ezt a mutatót vizsgálva kirajzolódnak a blokko-
sodás korai nyertesei: legjobban az USA teljesített a beáramló FDI tekintetében az elmúlt évti-
zedhez képest, de a G7-ek más országai, például Németország, Olaszország, sőt az Egyesült Ki-
rályság is egyre nagyobb részesedést szerez. Eközben az inváziót el nem ítélő államok globális 
részesedése a zöldmezős FDI-ből az elmúlt két évben megfeleződött az előző évtizedhez ké-
pest (2. ábra): a zöldmezős FDI globális aránya ezekben az országokban a 2019-ig tartó évtized 
30 százalékával szemben az elmúlt két évben átlagosan csak 15 százalék volt. Különösen rosszul 
alakult Kína és Oroszország helyzete, az előbbi részesedése a globális 11 százalékpont helyett 
csupán 2 százalékot tesz ki, míg az utóbbi esetén a befektetések szinte teljesen megszűntek. Kíná-
ban az amerikai cégek beruházásai 
58, az európaiaké pedig 36,7 szá-
zalékkal estek vissza 2020 második 
negyedéve és 2023 első negyedéve 
között a világjárványt megelőző 5 év 
átlagához képest. Az orosz inváziót 
el nem ítélő országok a globális 
GDP közel egyharmadát teszik ki, 
azonban a várakozások szerint a 
gazdasági súlyuk a jövőben a vi-
lág GDP-jéhez viszonyítva meg-
közelíti az 50 százalékot, így korai 
lenne még őket leírni (1. ábra). 

Bár a fenti kritériumok két blokkra osztják a világot, a blokkosodással nem minden ország ért 
egyet – köztük Magyarország sem –, ez pedig a külpolitikájukban is tetten érhető. Az olyan államok, 
mint India, amely bár nem ítéli el Oroszország invázióját, mégis új stratégiai kapcsolatokat keres az 
USA-val és más nyugati hatalmakkal, amelyek szintén létfontosságúnak tartják ezeket a kapcsola-
tokat. A blokkosodásban részt nem vevő el nem kötelezett országok relatív nyertesei is lehetnek a 
beruházások elterelésének a kétoldalú nyitottságuknak köszönhetően, viszont az igazodásukkal 
kapcsolatos bizonytalanság korlátozhatja a befektetésvonzó képességüket, emellett az alacso-
nyabb külső kereslet is ellensúlyozhatja a szerzett előnyt. Az IMF számításai szerint az utóbbi idő-
ben az FDI-áramlások nagyobb valószínűséggel irányulnak geopolitikai szempontból közel 
álló országokba, mint a földrajzi szempontból szomszédos államokba. Ez azt jelentheti, hogy 
ismét a hatalmi verseny irányítja majd a kereskedelmet. A növekvő megosztottságnak azonban 
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szélesebb körű negatív következményei lehetnek a globális gazdaságra: ezek közé tartozik a 
magasabb infláció, mivel a gyártási költségek emelkednek, az innováció csökkenése, mivel a nem-
zetközi kutatási együttműködés ritkább lesz, valamint a szegénység és a globális egyenlőtlenség 
növekedése, mivel a szegény országokban a beruházások megtorpannak. Az ugyanazon blokkba 
tömörülő gazdag államok egymásba való befektetései kevesebb beáramló tőkét jelentenek a sze-
gény országoknak, amelyeknek a leginkább szükségük lenne rájuk. 

Az átrendeződés a gazdaság számos területén jelentkezik 
Az ukrajnai háború és az erősödő amerikai–kínai versengés nyomán a nyugati kormányok egyre 
nagyobb nyomást gyakorolnak a vállalatokra, hogy tartsák szem előtt a nemzeti érdekeket, 
és támogatásokat, valamint egyéb ösztönzőket nyújtanak a termelés hazahozatalára. Ennek példája 
az USA-ban az inflációcsökkentő- és a CHIPS-törvény, Európában pedig a zöldmegállapodáshoz 
kapcsolódó ipari terv, valamint a csipekről szóló európai jogszabály, amelyek a zöldipart és a félve-
zetőgyártást célozzák. Kína számos kritikus nyersanyag ellátási láncában tölt be megkerülhe-
tetlen szerepet, így Peking könnyen képes lenne ellehetetleníteni a Nyugat ellátását. Kína központi 
szerepe nyomán a most épülő gyárak is még évekig legalább részben kínai alapanyagokat fognak 
felhasználni. A leválással együtt jár a nyersanyag-nacionalizmus erősödése is, azaz a jelentős 
nyersanyagkészletekkel rendelkező államok erőteljesebb beavatkozása az ellátási láncokba. 

Az új globális trendek alaposan átformálják a vállalatok beruházási és piaci stratégiáit, a geopolitikai 
alapon hozott üzleti döntések felértékelődése pedig már egyértelműen tetten érhető a világkereske-
delemben: Kína részesedése az ázsiai exportból az elmúlt két évtizedben mért leggyorsabb ütem-
ben csökken, részben azért, mert a kereskedelem diverzifikálódik. Mexikó pedig nemrég előzte 
meg Kínát az USA legfontosabb kereskedelmi partnereként, miközben a két nagyhatalom 
közötti befektetések mértéke mindkét irányban erősen lecsökkent. Kérdés, hogy a nyugati gaz-
dasági kapcsolatok megromlását Peking képes-e ellensúlyozni a saját blokkján belül. 

Az új geopolitikai játszmában könnyű veszíteni és nehéz nyerni 
Vállalati szinten azonban továbbra is jelen van az akarat a globális értékláncok egyben tartá-
sára. A kínai elektromosjármű-gyártók rohamléptekkel haladnak Európába, bár emiatt – francia nyo-
másra – uniós vizsgálatot indítottak az ázsiai támogatásokkal kapcsolatban. A kínai és a nyugati 
befektetők egyaránt áramlanak azokba az egyre fontosabbá váló gazdaságokba (például Vi-
etnamba és Mexikóba), amelyek egyfajta találkozási pontként megpróbálnak a blokkok kö-
zött közvetíteni. A vállalatok megkerülhetik a blokkosodást azáltal, hogy a világ számos pontján 
működtetnek üzemeket, hogy legyen biztosítékuk arra az esetre, ha az egyik helyszínen veszélybe 
kerülne a gyártás. Úgy a re- vagy a friendshoring, mint a diverzifikáció azonban súlyos anyagi ter-
heket ró a cégekre, és korántsem biztos, hogy ezeket az állami támogatások kompenzálják. 

A legsikeresebb exportőrországok, mint Németország vagy Dél-Korea, tartózkodnak attól, 
hogy túlságosan elköteleződjenek valamelyik tömb felé. Erre jó példa a német kormány tiltako-
zása a Kínával szembeni szubvenciós vizsgálattal kapcsolatban, ahol Németország, féltve a kínai 
járműpiaci részesedését szembe megy a blokkosodást támogató nyugati politikai érdekekkel. Ma-
gyarország számára előnyt jelenthet, hogy míg a nyugati blokk elkötelezett tagja, a keleti és 
a nyugati tőke találkozási pontjaként nagy eséllyel profitálhat a blokkok közötti közvetítés 
stratégiájából. Ehhez viszont szükség van arra, hogy hazánk megőrizze pozícióját a nyugati töm-
bön belül úgy, hogy a keleti tőke beáramlásának az útjába ne álljon számottevő akadály, és továbbra 
is vonzó célpont maradjon a befektetések számára mindkét irányból. 
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https://rhg.com/research/vanishing-act-the-shrinking-footprint-of-chinese-companies-in-the-us/
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IA MAKRONÓM INTÉZETRŐLI 
 
A Makronóm Intézet 2020-ban azért jött létre, hogy a patrióta és pragmatikus gazdaságpolitikai 
szemlélet kiterjesztésének motorja legyen, a magyar gazdaság fejlődése iránt elkötelezett kuta-
tóknak és kutatásoknak otthont, megjelenési felületet biztosítson. 
 
A gazdaság működéséről, pillanatnyi állapotáról minden korábbinál több és részletesebb adat áll 
rendelkezésünkre. Ez lehetővé teszi, hogy a múltbeli történéseket megértsük, a jelenben pontos 
képet alkossunk a nemzetgazdaságról és megértsük a hazai, valamint nemzetközi fejlődési irá-
nyokat. Hisszük, hogy az adatok elemzése csak akkor vezet az igazság közelébe, ha részrehajlás 
nélkül, de nem cél- és érzelemmentesen tekintünk az eredményekre. 
 
A Makronóm Intézet feladatának tekinti a hazai gazdaságpolitika eredményeinek közérthető for-
mában történő bemutatását, annak céljait az adat- és értékalapú elemzés módszereivel kívánja 
támogatni. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 


