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Pandora szelencéje a tulzottan nyitott gazdasag lenne?

Egy tavoli kontinensen felbukkano virus gazdasagi vilagvalsagot okozhat

Mathé Réka Zsuzsanna

A kényszerii vagy onként vallalt karantén a globalis ellatasi lancot silyos veszélybe
keriilt, ami egyszerre okoz kinalati és keresleti sokkot. A realgazdasag nehézségeire a
pénziigyi szektorban panikhangulat keletkezett, ez pedig visszagyiirizik a
realgazdasagba. A gazdasagi valsag kezelése egyre nehezebbnek igérkezik

Marcius 13-4n a Eurdpai Unidban az 0j koronavirus egy kozegészségiligyi kérdésbol
hivatalosan is az egész unié gazdasagat meghatarozo tényezOové valt. A jarvany lassitasat
célzd globalis szintli széleskorli intézkedések sulyos gazdasdgi veszteséget okoznak az
Eurdépai Unidnak. Olyannyira, hogy az eurdcsoport elndke, Mario Centeno gy véli, hogy az
eurodvezet gazdasagat a kényszerl elszigetelddés ,,haboras idokhoz”” hasonld megprobaltatas
elé allitja.

Mire a jarvany eredeti kitorési helyén, Kindban sikeriilt megfékezni a virus terjedését, az
koronavirus terjedési epicentruma Eurdpa lett. Kina marcius 12-én kozzétette, hogy sikertilt
megfékezni a virus terjedését, az Egészségiigyi Vilagszervezet elnoke (WHO) marcius 13-an
jelentette be hivatalosan, hogy a legtobb 11j megbetegedés szamat Eurdpaban jelentették a
hatésagok.

A vilagjarvany megfékezésére iranyuld intézkedések a globalis ellatasi lanc toredezését
okozzak, ezaltal vilagszintli ellatasi nehézségeket okoznak. A hatarok lezarasa, a gyarak,
iizemek tevékenységének ideiglenes felfliggesztése, a szorakozohelyek, mozik, kulturélis
intézmények, az éttermek és kavézok mikodésének korlatozasa, rendezvények és
sportesemények elhalasztasa, az ezzel jar6 munkanélkiiliség, vagyis a személyek és
szolgaltatasok szabad aramlasanak korlatozasa egyszerre okoz keresleti és kinalati sokkot —
nem csupan az Eurdpai Unidban.

Az onként vallalt, vagy a hatdsdgok altal elrendelt kijarasi tilalom miatt szdmtalan gyar
bezart, tobb szolgaltatas leallt, amelyek globalis szinten akadalyozza az ellatast — vagyis
kinalati sokkrdl beszélhetiink. A hidnytermékek és akadozd szolgaltatdsok esetében
magasabb arakra kell szadmitani. Hasonl6 esetekben a gazdasagpolitikdnak nem sok eszkoz
all a rendelkezésére, hiszen hidba nyujt timogatast a cégek szamara, azok a munkaerdhiany
miatt képtelenek elvégezni megszokott tevékenységiiket. Amennyiben a hatdsagok
enyhitenék a kijarasi tilalmat, csokkenthetnék ugyan a kinalati sokkot, de ezzel ndvelnék az
¢letveszélyes virusnak kitett lakossag aranyat. Minél hosszabb ideig elhuzodik a kényszerti
vagy onként vallalt kijarasi tilalom, annal stlyosabb gazdasagi problémak keletkeznek.


https://newsroom.consilium.europa.eu/embed/218405
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A beallt kinalati sokkal parhuzamosan a lakossag elzark6zasa keresleti hidnyt is okoz, hiszen
az utazasokat, a rendezvényeket, a nyaralasokat lemondtak, igy a kozlekedés, a turizmus, a
vendéglatas és a szorakoztatd ipar altal nyujtott szolgaltatasok iranti érdeklddés hirtelen
visszaesett. Mindez a nyersanyag piacokra is hatassal van. A hianyzo keresletet némileg lehet
ellensulyozni a fiskalis és monetaris politika eszkozeivel, mint az adok csokkentése vagy
kamatok mérséklése, de fennall a veszély, hogy a laza jegybanki politikdk el6bb-utobb
inflacidhoz vezethetnek.

Az 1 koronavirus altal egyszerre okozott keresleti és kindlati sok kétséget kizardan
vilagszintli recesszidhoz vezet. Jelen elemzés célkitlizése, hogy ismertesse azokat a
folyamatokat, amelyek a gazdasagi vilagvalsaghoz vezetnek, valamint bemutassa azokat az
intézkedéseket, amelyeket a jarvany okozta gazdasagi karok ellensulyozasa érdekében hozott
az USA ¢és az EU, mint a legnagyobb gazdasagok. A tanulmany el6szor beszamol a
vildgjarvany Kina gazdasagara tett altalanos hatéasairdl, figyelembe véve, hogy itt mar
rendelkezésre allnak statisztikai adatok, amelyek kiindulopontot szolgéltathatnak a tovabbi
elemzés szamara. Ezt kovetden bemutatja az Egyesiilt Allamok és az Eurdpai Uni6
legfontosabb gazdasagi intézkedéseit, amelyeket a vilagjarvany altal okozott karok
ellenstlyozasa érdekében hoztak. Végezetiil igyekszik értékelni, hogy mindezek az
intézkedések mennyire képesek a sokkhatasokat mérsékelni.

Mi idézte el6 a valsagot és mire szamithatunk?

A vilagjarvany Kina Vuhan nevii tartomanyaban tort ki 2019 decemberében. A Kinai
Kommunista Part eleinte megprobalta eltussolni az tigyet, amikor azonban nyilvanvalova
valt, hogy a virus terjedése haldlos szovodményekkel jar és a vartnal gyorsabban terjed,
szigoru intézkedéseket vezettek be, amelyek kovetkeztében sikeriilt a virus terjedését
megfékezni. Az intézkedések kovetkeztében a kinai hatosagok mintegy 50 millid embert
zartak karanténba és a tobb honapos kényszeri leallas még a kinai gazdasagot is megviselte.
A kinai Nemzeti Statisztikai Hivatal adatai szerint az orszag termelési tevékenységét és ipari
tevékenységét mérd mutatdja a januari és februdri dsszesitett adatok szerint 13,5 szazalékkal
csokkent az el6z6 év adataihoz képest, ami a vart 3 szdzaléknal joval alacsonyabb. A
kiskereskedelmi forgalom 20,5 szazalékkal esett vissza, ami ugyancsak joval alacsonyabb,
mint a Bloomberg elemzdi altal eldvetitett 4 szazalékos csokkenés. Még ennél is erdsebb
zuhandst mért a vart 2 szazalékhoz képest az alloeszkdz- beruhazasok 24,5 szazalékos
visszaesése.

Bar ezek a szamok ijesztOnek tlinnek, a kinai gazdasagra inkdbb az export drdmai csokkenése
fog hosszatavon hatassal lenni. A jarvany miatt elrendelt karantén kovetkeztében a szallitasi
rendszert részben leallitottdk €s utazasi tilalmakat vezettek be, csaknem egész varosokat
zartak le és sok szallitott €s kisiizemet gyakorlatilag bezartak. Ezek miatt a belfoldi szallitasi
id6 megnovekedett, a gyartok ellatasi lanca megszakadt, hiszen a gyaraknak szamos
nehézséget okozott az alkatrészek és kellékek beszerzése. Mindez az export dramai
visszaesését eredményezte, amelyet a kinai Gyartasi Beszerzési Menedzser Index
(Manufacturing Purchasing Managers Index - MPMI) visszaesésével is illusztralhatunk. A
mutatd egy nemzet, vagy régio gazdasagi allapotanak egyik jelzdértéke és egy adott teriilet
iddszakos gyartoi ezen tekinthetdk at. Az MPMI 6t {6 indikatorbdl all: (j megrendelések,
készletek 4alloméanya, termelés, szallitdo teljesitések ¢és a foglalkoztatdsi kornyezet.
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Amennyiben a mutato értéke 50, az az el6z6 honaphoz képest valtozatlansagot jelent, ez alatti
szam szikiilést, mig 50 feletti szam novekedést jelent. A kinai Nemzeti Statisztikai Hivatal
angol nyelvii honlapjan megjelent adatok szerint az elmult honapokban drasztikus visszaesés
volt tapasztalhat6 a gyartas és az export teriiletén.

Abra 1. Kinak gazdasdgi mutaték
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Az 1. adbran lathato, hogy mig az el6z6 honapokban az egyes mérdszamok relativ stabil
értéket mutattak, addig februarra érezhet6 volt a jarvany miatti lezarasok hatasa. A karantén
okozta ellatasi lanc megszakitasa csaknem felére csokkentette a termelési mutatdt, amivel
parhuzamosan csokkentek a kinai gyartoktdl megrendelt ) termékek, valamint az 1j
megbizdsok. Ez maga utdn vonja a meglévé megbizasok és a foglalkoztatasi indexek
zuhandsat is. A kinai gyartds ilyen mértékii csokkenése nem csupan a kinai gazdasagot
befolyasolja, hanem nagy mértékben hat a kereskedelmi partnereinek gazdasagara is.

Mivel Kina legfontosabb kereskedelmi partnere az Amerikai Egyesiilt Allamok, igy az USA
gazdasagara is hatassal lesz a tobb honapos kinai karantén. Ugyanakkor, az Eurépai Uni6 a
legtobb termékét Kinabol importalja, igy a lebénult kinai partnerek hianyaban szamos vallalat
athelyezheti kinai lizemeit vagy mas beszallitot keresett. Mindez felgyorsithatja a 2019-ben
elkezd3dott trended, amikor az Egyesiilt Allamok és Kina kozotti kereskedelmi habort
kovetkeztében egyre tobb amerikai székhelyl oriasvallalat, mint az Apple, Dell, Nintendo
dontottek gy, hogy mas azsiai orszagba helyezik at gyartasi tizemét, illetve visszakoltoztetni
azt az Egyesiilt Allamokba.

Az ellatési lanc ideiglenes megszakadéasaval jard hosszutavi kovetkezményekre hivja fel a
figyelmet a Clingendale Institute egyik elemzése is. A szerz6 felidézi, hogy a huszadik szazad
elején a vilag gazdasagi kdzpontja Eurdpa volt. Az elsé vilaghabora kitorése azonban az
akkori ellatasi lancot szakitotta meg és a haboru alatt a nem eurépai orszagok uj kereskedelmi
kapcsolatok kerestek ¢€s alakitottak ki. Az elsé vilaghaboru végére ezek mar stabilizalodtak
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¢s Eurdpa elveszitette a vilaggazdasagot meghatarozo szerepét. Az elemzes szerint fennall
annak a lehetsége, hogy a szaz évvel ezel6tti Europahoz hasonldan, Kina is elveszitheti a
vezetd pozicigjat, amennyiben nem sikeriil idejében megfékeznie a virus terjedését és ismét
elinditani a gyartasi folyamatokat. A harom honapos leallas nem valoszint, hogy ilyen
végzetes hatassal lenne a kinai gazdasagra és egyeldre azt sem lehet tudni, hogy mindez
hogyan befolyasolja a kinai gazdasagot hosszatavon. A kényszerii ledllas azonban a tervezett
GDP novekedési ratahoz képest csaknem egy szazalékos visszaesést fog okozni. A harminc
éve tarto stabil gazdasagi novekedési periddushoz képest ezt az elsé lassulds a kommunista
allam szdmara. A kinai gyartéasi folyamatok leallasaval és az ebbdl fakadd amerikai, illetve
europai iizletfelek esetleges elégedetlensége miatt elveszitett megrendelésekkel nem ér véget
a kinai gazdasag lefelé ivelo utja.

A jarvany miatt kényszerli lezarasokat alkalmaztak az Eurdpai Unioban és az Egyesiilt
Allamokban is, ennck megfelelden az Unidban és az USA-ban varhatéan hirtelen
megndvekedik a munkanélkiiliség, csokken a lakossagi fogyasztas, valamint a beruhazasok,
vagyis ezek a gazdasagok is latvanyosan le fognak lassulni, ami hatassal lesz a kinai exportra
is. Mivel az USA ¢és az EU gyartasanak jelentds részét kiszervezte, nem valdszinii, hogy a
jarvany terjedésének megakadalyozasa érdekében tortént lezarasok ugyanilyen dramai
zuhanast okoznanak az amerikai vagy eurdpai gyartasi beszerzési menedzser index értéken,
de feltételezhetd, hogy a gyartds és szolgaltatds gazdasagi allapotat egylittesen jelzd
beszerzési menedzser index értéke hasonldan alakulhat a két nagy gazdasagban. Varhato
tehat, hogy a termelési mutaték csokkenése, a megrendelt szolgaltatasok és megbizasok
hanyatldsa és a foglalkoztatdsi index zuhanasa.

Bar statisztikai adatok egyeldre nem allnak rendelkezésre, az ENSZ elemzdi globalis szinten
mintegy 2 billid6 dollaros GDP visszaeséssel szamolnak, ami nagyjabol Brazilia vagy
Olaszorszag teljes éves bruttdé hazai terméke. Ehhez képest, Magyaroroszag bruttd hazai
terméke 2019-ben minddssze 161.182 millié dollar volt, ami 0,16 billionak feleltetheté meg.
A 2. szaml abra szerint az ENSZ elemz6i csapata olyan vilagméretii gazdasagi sokkot
prognosztizal, amelyhez hasonlot a dotcom vilagvalsag okozott.

Abra 2. Globdlis GDP névekedési rata
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A valsag enyhitése érdekében hozott intézkedések

A gazdasdg lebénuldsa rendkiviili intézkedések sorat inditotta be ugy az Egyesiilt
Allamokban, mint az Eurépai Unidban. Igy, tobbek kozott az Egyesiilt Allamok kozponti
bankrendszere (Federal Reserve - Fed) a nulldhoz kozeli kamatlabakat allitott be és
yjrainditotta a kotvények vasarlasat. Egy masik rendkiviili intézkedés volt a megéllapodas,
amelynek értelmében a Fed, Kanada, az Egyesiilt Kiralysag, Japan, és Svajc jegybankjai,
valamint az Eurdpai Kozponti Bank alairtak egy USD-likviditast érinté atmeneti swapkeret
megallapodast, vagyis biztositottdk, hogy egy gazdasagi krizis idején is fizetOsképesek
lehessenek az amerikai bankok. Ezek a rendkiviili intézkedések azonban a nemzetkozi
pénzpiac szerepldire éppen ellenkezd hatassal voltak, az amigy is zuhané részvények még
mélyebbre estek, az Egyesiilt Allamok pénzpiacanak torténelmében negativ rekordot allitva

fel.

A Fed arra 6sztonozte az amerikai bankokat, hogy a 2008-as vilagvalsag 6ta felhalmozott 1,3
billié dollar alapvet6 téke és a 2,9 billié dollar likvid eszkdzok fedezetének segitségével a
vilagjarvany altal sujtott vallalkozdsoknak ¢és haztartasoknak hitelt nyujtsanak. Ezen
tulmenden, a Fed Ilétrehozott egy kereskedelmi papir finanszirozési mechanizmust
(Commercial Paper Funding Facility - CPFF) a haztartasok és a vallalkozasok
hitelaramlasanak tamogatasara. A kereskedelmi papirok piacai kozvetleniil a gazdasagi
tevékenységek széles korét finanszirozzak, hitelt és finanszirozast nyujtanak az automatikus
kolesonokhoz és jelzalogkdlesondkhoz, valamint likviditast nyujtanak szdmos vallalat
miikddési igényeinek kielégitéséhez.

Mas szdval, a Fed konkrét pénziigyi eszkozoket hozott 1étre a haztartdsok, valamint a kis-¢s
kozvallalatok likviditasanak biztositdsa érdekében, vagyis a vallalatok hosszutavua leallasat
igyekszik megakadalyozni, ezaltal a silyos munkanélkiiliséget és az ezzel jardé elhtizodo
gazdasagi valsagot. A lakossag egészségiigyi allapotaban okozott karok mérséklésének
céljabol Trump elnok 8,3 milliard dollaros vészhelyzeti alapot megteremtd torvényt irt ala. Az
alapot a virus terjedésének megakadalyozasara és az gyorsan terjedd kor elleni oltasok
kidolgozasara lehet felhasznalni, amelyet elsGsorban az egységiigyi ipar vehet igénybe. Az
Egyesiilt Allamok altal bevezetett intézkedések egyarant igyekeznek a pénziigyi piacokra
érzékeny nemzetkdzi befektetok aggodalmat enyhiteni, bar Ggy tiinik, egyeldre sikertelentil,
a dollar stabilitasat biztositani, valamint a keresleti sokkot enyhiteni.

Az Egyesiilt Allamokkal ellentétben, az eurd6vezet gazdasagara a pénziigyi piacok mozgasa,
¢s azok sulyos vesztesége nincsen akkora hatassal a realgazdasagra, ezért az Eurdpai
Kozponti Bank (EKB) a Fedtdl eltéré intézkedésekkel igyekszik tompitani a koronavirus
vilagjarvany altal okozott varhato gazdasagi valsagot. Az EKB nem csokkentette az irdnyado
kamatokat, de marcius 12-én hosszabb lejarata refinanszirozasi miiveleteket hajtott végreaz
eurodvezet pénziigyi rendszerének likviditasi tdimogatasa érdekében, els6sorban megeldzési
céllal. Az intézkedés elsGsorban a kis- és kozépvallalkozasoknak nyujtott banki hitelezést
tamogatjak, valamint az atlagos kamatlab alatti refinanszirozasi kereteket nyujtanak.
Tovabba az EKB 120 millidrd eurdra noveli nettd eszkdzvasarldsi programjat az év végéig,
ami a maganszektort érintd vasarldsi programokat hivatott biztositani. A gazdasag
tamogatasa érdekében az EKB egy masik rendelkezése szerint a bankok altal hasznalt
tOkeeszk6zO0k mostantél rugalmasabban hasznalhatéak fel, igy a bankokjelent6s
tokekedvezményhez juthatnak. Ezek az intézkedések is elsdsorban a keresleti sokkot
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igyekeznek mérsékelni a likviditas biztositasa révén. Az EKB marcius 19-én a pénzkinalat
bovitését is bevetette (,,quantitative easing”) egy, a vildgjarvany vészhelyzeti vasarlasi
program inditdsaval, amelynek év végéig 750 milliard eurds keret all rendelkezésre. Ez, a
korabban bejelentett 120 milliard eurds csomaggal az eurdovezet GDP-jének 7,3% -at teszi
ki.

Az Eurdpai Kozponti Bank intézkedéseit kovetden, az Eurdpai Bizottsag Osszehangolt
eurdpai valaszlépéseket javasolt, amelyek ugyancsak a koronavirus gazdasagi hatasanak
ellensulyozéasara iranyulnak. El6szor is, a Bizottsag tdmogat minden olyan tagallami
kezdeményezést, amely a vilagjarvany altal sujtott hatalyos uniés szabalyoknak megfelelden
tamogatjak a kis- és kozépvallalatokat (kkv) valamint haztartdsokat. Ide tartoznak a
bértamogatasok, felfliggesztett tarsasdgi ado, a hozzaadott ¢érték addo vagy a
tarsadalombiztositasi jarulékok fizetése, pénziigyi tdmogatds nyujtdsa a fogyasztoknak,
segitség nyujtasa a likviditasi hiannyal kiizd6 és siirgds megmentési tdmogatasra szoruld
vallalkozasoknak, beleértve példaul a légikozlekedési és az idegenforgalmi dgazatban tett
intézkedéseket. A nehéz helyzetben 1évd kkv-kat éré karok enyhitéséért elsdsorban a
tagallami szinten hozott intézkedések felelnek, azonban a Bizottsag az elkovetkezd hetekben
1 milliard euro6t fog atiranyitani az uni6s koltségvetésbdl az Eurdpai Beruhazasi Alapnak
nyujtott garanciaként, hogy 0sztondzze a bankokat a kkv-k szamara nyujtott likviditas
nyujtasara. Ez az intézkedés mintegy 100 000 eurdpai kkv-nak nyujt majd segitséget.

A Bizottsag egy masik 1épése, hogy az unids kdltségvetési keretrendszer teljes rugalmassagat
biztositotta, annak érdekében, hogy a tagédllamok végrehajthassdk a koronavirus-jarvany
visszaszoritdsdhoz és a jarvany kedvezdtlen tarsadalmi-gazdasdgi hatdsainak enyhitéséhez
sziikséges intézkedéseket. Ennek értelmében a gazdasagi tevékenység jelentds visszaesése
esetén a tagallamoktol elvart koltségvetési kiigazitdsok modositasara lehetdség lesz. Tovabbi
179 milli6 eurdés tamogatds nyujtasat teszi kilatdsba az Eurdpai Globalizacios
Alkalmazkodasi Alap kihasznalasan keresztiil az elbocsatott munkavallalok és az 6nalld
véllalkozok tamogatasa érdekében.

A Bizottsag tovabbi javaslata szerint a kohézids politika keretén beliil 37 milliard eurot
forditananak a jarvany okozta valsag elleni kiizdelemre. Az inditvany értelmében az idén
nem koteleznék a tagallamokat az el nem koltott eléfinanszirozasi alapok visszafizetése, amely
mintegy 8 milliard eurd értékii. Magyarorszag esetében a Bizottsag ugy szamol, hogy idén
855 milli6 eurdt nem kellene visszafizetni az unids koltségvetésbe, és ennek koszonhetden
elméleti sikon 5,6 milliard eurdt lehetne mobilizalni a koronavirus hatasainak kezelésére a
meglévé nemzeti boritékunk keretében. A rendeletmddositas egyértelmiien kimondja azt is,
hogy a vissza nem fizetett eldlegeket mindenképp a koronavirushoz kapcsolodo beruhazasok
felgyorsitasara kell hasznalni. Az azonban egyelére nem egyértelmii, hogy ez hogyan tud
érvényesiilni olyan orszagok esetében, akik mar a 2014-2020-as teljes allokacidjukat
lekototték, mint példaul Magyarorszag.

A fent ismertetett dontésekkel Osszhangban all a Magyar Nemzeti Bank éaltal hozott
intézkedések. Egyrészt a forint likviditasat igyekezett biztositani a jegybanki swapallomany
150 milliard forinttal valdé emelésével és tovabbi likviditaserdsitd swaptenderek rendszeres
meghirdetése révén, masrészt a hazai iizleti szektor, valamint a lakossag megsegitését tlizte ki
célul és azok likviditasat illetve fizetoképességét igyekezik tamogatni. Mindezekre az
intézkedésekre azért van sziikség, mert a kkv-k esetében nagyon gyorsan eldallhatnak
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likviditasi problémak, amelyek fizetoképességi problémava sulyosodhatnak ¢€s tovabb
stlyosbithatjak a kinalati és keresleti sokkot is.

Lathat6 tehat, hogy az Egyesiilt Allamokhoz hasonléan az Eurépai Uni6 gazdasagpolitikaja
igyekszik védekezni a jarvany okozta keresleti sokkal. Bar ezek az intézkedések a helyi
termelést és lokalis gazdasagot valamennyire tudjak élénkiteni, a piacok globalis ellatési
lanctol valo fliggdség miatt a helyi megoldasok nem minden esetben tudjak a kinalati sokk
okozta karokat ellenstilyozni. Mi tobb, az amerikai és unids gazdasagi lassulas a kinai
exporttermékek irdnti is csokkent keresletet eredményez. Varhat6 tehat, hogy az azsiai orszag
nem lesz képes korabbi gazdasagi teljesitményének elérésére partnerei hianyaban.

Az elhuzd6do pénziigyi és gazdasagi bizonytalansag az lizleti bizalom romlasahoz vezethet,
feltételezhetéen csokkenti a fogyasztési €s a beruhédzasi keresletet vilagszerte. Ez a pénziigyi
rendszerre is negativ hatassal van, ami tovabb sulyosbitja a gazdasagi valsagot. Mindezek
tilkrében az elemzok altal elérevetitett dotcom méretii vilaggazdasagi valsag egy optimista
becslésnek tiinik. A talan tulzott optimizmus oka annak a ténynek a figyelmen kiviil hagyasa,
hogy a dotcom-Ilufi de akar a 2007-es vilagvalsag kivalté oka nem realgazdasag problémaibol
adodott, hanem pénziigyi eredetli volt, ami a realgazdasagra fejtette ki hatasat. Ugyanakkor
a viszonylag stabil és miikodoképes gazdasagi kornyezetben konnyebb és gyorsabb a
pénziigyi szektor valsaga miatt okozott recesszidt enyhiteni, mint a jelenlegi koriilmények
kozott. A most kialakult valsag oka a redlgazdasdgban keresendd, amire a pénzpiacok
reagdlnak ¢és mindezek egy 6rdogi korhéz vezethetnek, hiszen a pénziigyi szektor zavara
tovabbi karokat okoz a redlgazdasagban.

A globalis ellatéasi lanc elakadasa okozta redlgazdasagi veszteségeket az offshore cégek at-
illetve visszatelepedése tudnd milyen szinten ellenstilyozni. Néhany éve elkezd6dott az
amerikai cégek visszaszivargasa, igy példaul az Apple, General Motors vagy a Boeing a
gyartasi folyamatok egy részét ismét az USA-ban végzi. Ehhez hasonldan, az Eurdpai Unid
egyes vallalatai ismét az unio teriiletén végeztethetnék a gyartast vagy 0sszeszerelést, esetleg
kozelebbi orszagokba telepithetnék at tizemeiket az azsiai orszagokbdl. Az 0j koronavirus
okozta gazdasagi valsag ezt a folyamatot erdsitheti meg, illetve az egyes vallalatok tjra-
allamositasat, mint példaul az Alitalia 1égitarsasag esetében.

Osszegezve, az 1ij koronavirus vilagjarvany megfékezésére tett eréfeszitések kovetkeztében
elészor Kindban, majd a vildg tobbi orszdgaban hozott intézkedések miatti tobb honapos
leallas nagyon sulyos gazdasagi kovetkezményekkel jar. A globalis ellatasi lanc sériilése
miatt egyszerre alakult ki egy vilagszintli keresleti és kindlati sokk is, aminek hatasara a
pénziigyi szektor is valsagba keriilhet. A kormanyok altal hozott intézkedések tobbsége
igyekszik a kialakult keresleti sokkot ellenstilyozni, a sajat valutijanak likviditasat
swaptenderekkel biztositani, de a kinalati sokk ellenstilyozdsara nincsenek megfeleld
eszkozok. Félo, hogy gazdasdg élénkitését célzo rendelkezések akar az inflacid
megndvekedéséhez vezetnek. Mindezek tiikrében gy tlinik, hogy az eurocsoport elndke
,,haborus idoket” idéz6 hasonlata nem volt tulzas.
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