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FAGYOS SZELEK IDEJEN

Az Eurostat irdsunk idején elérhetd legfrissebb adatai szerint 2022 december¢-
ben az Eurdpai Unidban 10,4 szazalékos volt az inflacié (harmonizalt fogyasztoiar-
index, HICP), az orszagok rangsoraban Magyarorszag allt az élen 25 szazalékkal
(Eurostat 2022). Evtizedek 6ta nem lattunk ilyen mértéki aremelkedést sem Eu-
ropaban, sem Magyarorszdgon. A fejlett orszagokban az arstabilitdsnak tartott két
szdzalékhoz képest az unids inflacid 6tszords, a magyar tobb mint tizenkétszeres,
de a hazai inflacios cél felsé hatarat is hatszorosan haladja meg. Nem kérdés tehat,
hogy a legfontosabb gazdasagpolitikai probléma ma a vilagban és Magyarorszagon
is az, hogyan lehet az dremelkedés titemét csokkenteni. Ehhez nagyon fontos feltarni
az inflacié mogottes okait, amelyek szamosak, s amelyeket a Korkérdésre valaszold
szakemberek minden bizonnyal sokoldalian fognak elemezni. Mi sziikebb szakte-

! ...1962-ben, egy évvel azutan, hogy az Egyesiilt Allamok kilébalt a recessziobol, Kennedy el-

nok a kongresszushoz sz6l6 beszédében azt mondta: ,,Barmilyen kellemes is a fellendiilés melegében
stitkérezni... a tetd javitasanak ideje akkor van, amikor siit a nap...” Részlet Christine Lagarde, az IMF
akkori vezérigazgatdjanak beszédébdl, amelyet a Harvard Egyetemen mondott el 2017. oktéber 5-én.
https://www.imf.org/en/News/Articles/2017/10/04/sp100517-a-time-to-repair-the-roof?fbclid=IwARO
5jLcBKMx9cijqjPxd_dFDhlOCaHgpoObluQI52uDAtFS3ICuN4Zim3tM
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riiletiink, a nemzetkdzi gazdasagi folyamatok feldl kozelitjiik meg a kérdést, ahogy
minden Korkérdés esetén tenni szoktuk.

Magyarorszag — ma mar kozhely — kicsi, nyitott gazdasagl orszag. A hazai gaz-
dasagi folyamatokat tehat nagyon erdsen befolydsoljak a nemzetkozi trendek, nap-
jainkban természetesen a magas inflacids kornyezet is. Ez viszonylag 11 jelenség.
Az elmult évtizedekben Magyarorszag alacsony nemzetkdzi inflacios kornyezetben
miik6dott, ami jelentésen novelte a hazai gazdasagpolitika mozgasterét. Olyasmit is
megengedhetett maganak, amit mas nemzetkozi feltételek kozott nem tehetett volna
meg kovetkezmények nélkiil. Az IMF adatai szerint 1990 és 1999 kozott a fejlodo,
feltorekvd orszagokban 51,4 szazalékos volt atlagosan az éves fogyasztoi dremelke-
dés, és 2000 utan soha nem nétt 9 szazalék folé (IMF 2008), a fejlett orszagokban
pedig sikertilt tartani az arstabilitasnak tekintett 2 szazalék koriili iitemet. Mindezt
ugy, hogy kozben a gazdasagi novekedés liteme két-, két és félszer magasabb volt,
mint 1990 és 1999 kozott (1. tablazat). Az alacsony inflacids kornyezet a pénziigyi
valsag utan is fennmaradt, annak ellenére, hogy a valsag kezelése jelentds likvidi-
tasbovitéssel jart. Az IMF adatai szerint a fejlett orszagokban az aremelkedés titeme
egyetlen évben (2011) haladta meg a 2 szdzalékot, s tobbszor inkabb a deflacidval
kellett kiizdeni. A feltorekvo, fejlodo orszdgokban 4,5 és 5 szazalék kozott mozgott
az inflacio (IMF, 2022).

1. tablazat

A gazdasagi novekedés és az inflacio alakulasa a fejlett és a feltorekvé/fejlédo
orszagokban (valtozas az el6z6 évhez képest, szazalék)

1990-1999 atlag | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

A GDP viltozasa

Fejlett orszagok 2,7 39 1,2 1,6 1,9 3,2 2,6 3,0 2,7
Feltorekvo/fejlodo 32 59 38 47 6,2 7,5 71 7.8 7,9
orszagok

Fogyasztoi arak

Fejlett orszagok 3,0 2,2 21 1,5 L8 20 23 24 22
Feltorekvo/fejlodo 514 8,5 76 6,7 6,6 5,9 5,7 54 64
orszagok

Forras: IMF (2008) 241. és 249. oldal alapjan sajat dsszeallitas.
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A gyors novekedés ellenére is alacsony inflacids kdrnyezet mogott szamos té-
nyez6 huzodott meg, mi ezek koziil egyet emeliink ki, amelyet a legfontosabbnak is
tartunk: a globalizaci6 elérehaladasat —az alabbi egymassal is 6sszefonddo, egymast
erosito folyamatok eredményeként. A nemzetkozi kereskedelem liberalizalasaban az
uruguayi fordulo és a Kereskedelmi Vilagszervezet (WTO) 1995. évi megalakuldsa
utan mar nem sikertilt latvanyos eredményeket elérni, de jelentds visszafordulas sem
tortént. Ebbe az alapvetden szabad rendszerbe 1épett be Kina, amely évtizedekig
nagyjabol 1 szazalékkal, majd 1990 utan 2 szazalékkal részesedett a vilag aruexport-
jabol. A WTO-csatlakozas utan 2003-ra ez az arany megkozelitette a 6 szazalékot,
2021-ben pedig mar 18,4 szazalékot tett ki (WTO, 2022/a:59). Az olcsé kinai ter-
mékek és kinai munkaerével gyartott aruk megjelenése, az altaluk generalt verseny
azokban az években is hozzajarult az alacsony nemzetkozi inflacios ratdkhoz, ami-

kor a novekedés erdteljes volt.
1. abra

Viltozasok a nemzeti befektetési politikakban (intézkedések szama, darab)
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Forras: UNCTAD (2002:7) és UNCTAD (2022:56) alapjan, sajat szerkesztés.

A nemzetkozi direkttoke-aramlasok el6tt is leomlottak az akadalyok. Az ENSZ
Kereskedelmi és Fejlesztési Konferenciaja (UNCTAD) minden évben dsszegylijti a
nemzeti befektetési politikakban bekévetkezett valtozasokat aszerint, hogy a kiilfol-
di kozvetlentoke-befektetésekre vonatkozo intézkedések szabadabba (kedvezdbbé)



Antaldczy Katalin — Sass Magdolna

vagy restriktivebbé (kedvezdtlenebbé) valnak-e. Az 1. dbra szemléletesen mutatja,
hogy 1991 és 2007 kozott egyértelmiien a liberalizalas volt a meghatarozo.

Szabalyozasi oldalrdl tehat alig volt akadalya a hatarokon atnyuld kereskede-
lemnek és tOkearamlasnak. A technikai, technoldgiai forradalom, kiilonosen az IT-
forradalom eldrehaladéasa pedig a kordbbiaknal sokkal kedvezdbb feltételeket terem-
tett ahhoz, hogy a vallalatok a termelés egyes szakaszait a hataron tulra telepitsék
aszerint, hogy az adott gyartasi szakasz elvégzése hol a leghatékonyabb. Az 1990-es
évek kozepétdl a nemzetkozi termelési haldzatok, a globalis értéklancok erdteljes
boviilésnek indultak, fénykoruk pedig a 20022008 kozotti idészak volt (WTO,
2017:2). Ezek a globalis értéklancok (Global Value Chains, GVC) viharos noveke-
désének, terjedésének az évei, a fénykor kialakulasaban a fészerepet Kina jatszotta.
Hozzaadott értékben szamolva a vilagkereskedelem 60-67 szazaléka globalis érték-
lancokban zajlott, a kizar6lag hazai hozzaadott értéket tartalmazd export globalis
GDP-ben valo részesedése 5 szazalékponttal csokkent (WTO, 2017:2). A folyamatot
gazdasagi szempont, a hatékonysdagndvelés hajtotta, az értéklancok kiépitésében ez
volt az egyetlen motivum. Ez a hatékonysagnovekedés, a verseny erdsddése volt az
alacsony inflacio legfébb oka. A hatékonysag novelése miatt az értéklancok egyre
hosszabbak és komplexebbek lettek, vagyis egyre nagyobb lett a foldrajzi kiterjedé-
siik és egyre tobb szakaszbol alltak — s ezzel egyre sebezhet6bbé valtak.

A pénziigyi valsag utan a globalis értéklancok fénykora véget ért. A 2010-es
évek elejétdl tobb gazdasagi, de mar gazdasdgon kiviili hatds is egymdsnak fesziilt:
a hatékonysagkeresés, a technologiai forradalom elérehaladésa, a biztonsagi szem-
pontok megjelenése (a vallalatok oldalarol), a hazai gazdasag, a hazai ipar védelme,
fenntarthat6sagi és biztonsagi szempontok (a kormanyzati szabalyozasok oldalarol).
Az egymasnak fesziild, ellentétes hatasokkal jard tényezdk ereddjeként gyakoribba
valtak a t6kekorlatozo intézkedések (1. abra), a vilagkereskedelem ndvekedési lite-
me lelassult. Az IMF 2018 oktoberi vilaggazdasagi elorejelzése szerint, amig 2000
és 2009 kozott évente 5 szazalékkal emelkedett a vilagkereskedelem, a valsag utan
2010 és 2017 kozott ez a ndvekedés atlagosan 5,1 szazalék volt (IMF, 2018:165). 2011
¢és 2016 kozott az értéklancokon beliili aktivitas aranya is visszaesett, amit a kizaro-
lag hazai hozzaadottérték-termelés globalis GDP-ben vald részesedésének ismételt
névekedése mutat (WTO, 2019:11). A rendelkezésre allo6 adatok szerint 2017-2018-
ban mintha megfordultak volna a tendencidk, s a globalizacié ismételt nekilendiilé-
se kezdddott volna. A direkttOke-szabdlyozasban ismét emelkedett a liberalizacids
intézkedések szama (1. dbra), a globalis kereskedelem 2017-ben kozel 6 szazalék-
kal, 2018-ban e magas bazishoz képest tobb mint 4 szazalékkal nétt (IMF, 2022),
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s 2017-ben a globalis GDP-n beliil hozz4adottérték-alapon ujra emelkedésnek in-
dult a GVC-ken beliili termelés (WTO, 2019:11). Annak ellenére tortént mindez,
hogy ekkor mar az USA és Kina kozotti kereskedelmi fesziiltségek rendkiviil élesek
voltak. Az egész hiperglobalizaciot a WTO-ba tortént belépése ota Kina mozgatta,
szerepe megkeriilhetetlen lett. Kina a 2000-es évek elejétdl fokozatosan gazdasagi
vildghatalomma valt, a globalis GDP-bdl val6 részesedése a 2000-es 3,6 szazalékrol
2010-re 9,1 szazalékra, 2021-re 18,4 szazalékra nétt.> Az ipar globalis hozzaadott
értékének 1995-ben alig 5, 2019-ben mar 24 szazalékat adta (IMF, 2023:9), s a nagy
foku specializacio hatasara a zoldenergia termeléséhez sziikséges dsvanyi anyagok
eléallitasaban is dominanssa valt (IMF, 2023:7).

Ahogy lattuk, Kindnak a vilagkereskedelemben valo részesedése is drasztiku-
san emelkedett. Kina a WTO-tagsaggal elvileg vallalta, hogy betartja a tagsaghoz
kapcsolodd szabalyokat. Azonban fokozatosan kideriilt, hogy ez nagyon gyakran
nem torténik meg. Az egyre nyilvanvalobba valé problémaék a kinai allam szerep-
vallalasaval, erételjes gazdasagi beavatkozasaval fiiggtek Ossze, ami az egész vi-
lagkereskedelemre torzité hatassal volt (Mavroidis & Sapir, 2021). Elnoksége ide-
jén Donald Trump a kinai gazdasagi térnyerésre ¢és a jatékszabalyok megkeriilésére
reagalva szdmos kereskedelmi korlatozé intézkedést hozott, amit Kina viszonzott.
A kitor6 kereskedelmi habort, a szaporodod protekcionista intézkedések a nemzetko-
zi inflacios kdrnyezetre ekkor még nem voltak lathato hatassal.

Az igazi fordulatot a Covid—19-jarvany kitorése jelentette, amely nagyon élesen
mutatott rd a nemzetko6zi kereskedelem, a globalis értéklancok sebezhetdségére, lo-
gisztikai, geopolitikai kockazataira, és még a korabbiaknal is élesebben Kina vilag-
gazdasagi sulyara, a vilaggazdasagi rendszerben és az ellatasi lancokban betoltott
(ellentmondasos) szerepére. Vagyis arra, hogy a hatékonysagi szempontokkal szem-
ben, azok mellett mennyire fontos szerepiik van a biztonsagi megfontoldsoknak. A
vallalatok és a kormanyok is reagaltak az 0ij kihivasra. A G7-csoport orszagaiban a
2016. évi 0,6-r6l 2020-ra 2 szazalékra ndtt a GDP-aranyos kormanyzati timogatas,
amelybdl a lakossagon kiviil jelentds dsszegek jutottak a vallalkozasoknak is (Eco-
nomist, 2023a). 2020-ban megugrott a kiilfoldi befektetéseket kedvezotleniil érintd
kormanyzati intézkedések (1. abra) és a kereskedelmi korlatozoé intézkedések szama
is (IMF, 2023:11). A vallalati szféraban szintén megjelent a logisztikai és biztonsagi
kockazatok minimalizalasara valo torekvés, a cégvezetok dontéseire minden bizony-
nyal a kormanyzati intézkedések is hatdssal voltak. Az IMF megallapitotta, hogy

2 https://data.worldbank.org/country/china?view=chart és https:/data.worldbank.org/indicator/
NY.GDP.MKTP.CD?most_recent_year desc=true alapjan sajat szamitas.
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a vallalati prezentaciokban 2020-ban latvanyosan megnovekedett a ,,reshoring”, az
»onshoring” és a ,,nearshoring” kifejezések szama (IMF, 2023:11). A nagy tanécs-
ado cégek szintén a geopolitikai hovatartozast is figyelembe vevd ,,friendshoring” és
»nearshoring” novekedését jelzik.> A pandémianak azonban erdteljes deflacids ha-
tasa is volt, ezért a protekcionizmus ndvekedésének, az értéklancok megszakadasa-
nak, atrendez6désének a koltségnoveld hatasai az altalanos arszinvonal alakulasaban
még mindig nem latszottak.

Oroszorszag Ukrajna elleni haborujanak kezdete 2022 februarjaban sokkszert
hatéssal jart, és felerdsitette a korabbi tendencidkat. A gazdasagi biztonsag mellett
hangsulyozottan megjelent a politikai biztonsag szempontja is. Nyilvanvalova valt,
hogy az addig zartabbnak, az értéklancokban kisebb szerepet jatszonak gondolt, ala-
csony participacios indexszel* rendelkezé nyersanyag- és energiahordozo-exportdr
orszagok szerepe sokkal jelentOsebb. A haboru kitérése azonnali energiadrsokkot
okozott, a kdolaj és a gaz ara az egekbe szokott. Az arak késobb csokkenni kezdtek,
de Eurdpa szamara a beszerzési forrasok regionalis atrendezése, az LNG-terminalok
kiépitése, a zoldenergiaba torténd beruhazasok tartdsan megdragitjak az energiahor-
dozodkat. Ez 6nmagaban magasabb inflicios kornyezetet jelent. 2022-ben latvanyo-
san felerdsodtek a protekcionista tendencidk: a kormanyok biztonsagi szempontok
szerint vizsgaltak és esetenként korlatoztak a kiilfoldi befektetéseket, megugrott a
kereskedelmi restrikciok szama (IMF, 2023:11). A kormanyok sorban fogadtak el a
hazai ipart hatalmas 0sszegekkel tamogatd csomagokat. (Néhany példa: Egyesiilt
Allamok: Inflation Reduction Act, tobbek kozott a hazai termelés tamogatasara; Eu-
répai Unid: Chips Act,’® a félvezetdgyartas tamogatasara; Kina: Made in China 2025
Act, a high-tech feldolgozoipar tdimogatasara, de a Koreai Koztarsasag, Japan, India
és szamos mas orszag is fogadott el hasonld tamogatasi csomagokat (Economist,
2023).

Mindez az eddig hatékonysagi alapon szervezddott értéklancok atstrukturaloda-
sahoz, sok esetben széttoredezéséhez vezet, jelentds koltségnovekedést és ezzel ar-
novekedést okozva. Ehhez adodik a Covid—19 idején szamos orszagban alkalmazott
keresletbdvitési modszer, a helikopterpénz és a fenntarthatosag érdekében hozott

3 https://home.kpmg/xx/en/home/insights/2022/12/the-supply-chain-trends-shaking-up-2023.
html vagy https://www.bloomberg.com/news/newsletters/2022-12-20/supply-chain-latest-predictions-
for-2023

4 A felhasznalt kiilfoldi input + a hazai termelésii input a harmadik orszagokba iranyul6 export-
ban/a bruttd export (szazalék).

° https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/europe-fit-digital-age/
european-chips-act_en#the-need-for-eu-action
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intézkedések, valamint egyaltalan nem utolsésorban Oroszorszag Ukrajna elleni
habortjanak arndveld hatasa. A haboru gyors befejezodésére — bar nem vagyunk
katonai szakértok — nem szamitunk, de hatasai még valamiféle békekotés esetén
is hosszl tavon érzddni fognak az energiaarak alakuldasaban. Oroszorszag, amely
foldrajzi, infrastrukturalis és gazdasagossagi szempontbol a legkézenfekvébb ener-
giahordozo-forras Eurdpa szamos orszaga szamara, ezt a szerepét belathato ideig
nem fogja tudni betdlteni. Kina 2023 eleji jranyitasa is rengeteg ujabb kérddjelet vet
fel: novelheti a globalis keresletet és ezaltal az inflaciés nyomast. Kiilonosen néhany
nyersanyag esetében, mivel a vilag kdolajanak csaknem egyotodét, a finomitott réz,
nikkel és cink tobb mint felét, valamint a vasérc tobb mint haromdotodét fogyasztja a
kinai gazdasag. Tovabbi inflacids kockazatot rejt a kinai ingatlanszektor (Economist,
2023b) és az a mar emlitett tény, hogy az orszag szerepe egyes globalis értéklancok-
ban meghatarozd. A GVC-kutatasok ismert szakértdje, Baldwin megfogalmazasa
szerint Kina az ipari inputok OPEC-je, vagyis Eszak-Amerikaban vagy Eurépaban
sokkal er6sebb a kinai inputokra valo tdmaszkodas, mint forditva (Baldwin & Free-
man, 2021). Magyarorszag esetében egy elbiralas alatt all6 cikkben hasonld kovet-
keztetésre jutottunk, annyival meghaladva az el6z6 kutatasok eredményeit, hogy azt
is jelezni tudtuk: a kinai fiiggés egyre inkabb a kinai tulajdonban miikodé vallalatok
termékeitdl nétt meg, €s nem harmadik orszagbeli multik Kindban gyartott terméke-
it6l (Gaspar et al., 2022). Vagyis a kinai gazdasagrol torténd levalasnak (decoupling)
vagy a fliggdség csokkentésének a koltségei is magasabbak lehetnek a vartnal (Witt
et al., 2023 vagy Simchi-Levi & Haren, 2002, jelezve Oroszorszdg Ukrajna elleni
habortjanak hatasait), ami szintén emeli az inflaciot.

Magyarorszag esetében a kedvezd nemzetkozi inflacios kornyezet mellett érde-
mes még két tényez6t megemliteni, amelyeknek ugyancsak jotékony hatasuk volt
az inflaciora és jelentds szabadsagot adtak a hazai gazdasagpolitikdnak. A magyar
gazdasag egyre mélyebb beépiilése a globalis értéklancokba, a hazai leanyvallalatok
sikeres exporttevékenysége, esetenként a magasabb hozzaadott érték iranyaba vald
elmozdulasuk® és szamos mas — irasunk terjedelmét meghaladé — tényezé eredmé-
nyeképpen 2010-t61 a folyd fizetési mérleg aktivumba fordult, majd a tobblet erésen

¢ A szakirodalom megallapitasa szerint a globalis értéklancokban az eléremutatd (forward)
participacios index hatramutat6 (backward) indexnél gyorsabb novekedése a feldolgozoiparban, illetve
a szolgaltatasok teriiletén gyakran a gyorsabb feljebb 1épést jelzi. Magyarorszag esetében a 2007. évi
0,2298 forward participacios index 2017-re 0,2777-re nétt, s ezt a valtozast a WTO példaként emliti a
feljebb lépésre (WTO, 2019:14). Mas empirikus vizsgalatok is megerdsitik Magyarorszag vagy a kelet-
kozép-eurodpai orszagok (lasst, a tevékenységek szintjén vagy regionalisan korlatozott) feljebb 1épését,
akar egyes kiemelt iparagakban (autoipar) is, tobbek kozott példaul Kordalska & Olezyk (2022), Mol-
nar et al., (2020), Pavlinek (2022) és Szalavetz (2022).
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novekedni kezdett. Csucsat 2016-ban érte el, amikor a szufficit meghaladta az 5,2
milliard eurdt, amely a GDP 4,6 szazalékat tette ki. Az aktivum — ha csékkend mér-
tékben is — de még két évig megmaradt (2. dbra).

2. dbra
A folyd fizetési mérleg egyenlege (millié euro)
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Forras: KSH-adatok alapjan sajat szerkesztés. https://www.ksh.hu/stadat_files/kkr/hu/kkr0062.html

Tendencidjaban ugyancsak jelentésen nott a tokemérleg pozitiv egyenlege, elso-
sorban az unids transzferek kovetkeztében.

3. abra

A tékemérleg egyenlege 2006 és 2021 kozott (millio eurd)
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Forras: KSH-adatok alapjan sajat szerkesztés. https://www.ksh.hu/stadat_files/kkr/hu/kkr0062.html
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E két tényez6 a fundamentumok oldalardl a forint erdésddése iranyéaba hatott, a
gyengités gazdasagpolitikai dontések eredménye volt. Ezek a dontések hozzajarul-
tak az ugynevezett high pressure economy fenntartasahoz s a mélyben egyre er6so-
dé6 inflaciés nyomashoz.

A kicsi, nyitott Magyarorszag gazdasaga tehat az elmult években kegyelmi
idészakban mikodott. Az alacsony nemzetkdzi inflacids kornyezet, a folyo fizeté-
si mérleg tartos aktivuma és a tendencidjaban emelkedd t6kemérlegtobblet jelentds
mozgasteret engedett a magyar kormanynak pozitiv és negativ értelemben is. Volt
mozgastér arra, hogy a hibas gazdasagpolitikai Iépéseknek ne legyenek (kozvetlen)
kovetkezményei, de lett volna arra is, hogy régota halogatott fontos reformdontések
megsziilessenek és megvalositsak 6ket. A kegyelmi iddszak elfedte a magyar gaz-
dasag felszin alatti szerkezeti problémait, tobbek kozott a mélyben egyre er6sebben
jelentkezd inflacids nyomast is.

A tetdt akkor kellett volna megjavitani, amikor siitott a nap. Oroszorszag Ukraj-
na ellen inditott haborujaval a kegyelmi idészak véget ért, zord id6jaras kdszontott
be. A tetd megjavitasa sokkal mostohabb koriilmények kozott valik sziikségessé. A
hazai magas inflaciot akkor kellene letdrni, amikor a nemzetkdzi gazdasagi kdrnye-
zetbdl is tartds inflacios nyomas érkezik, amikor a folyo fizetési mérleg passzivuma
egyre nagyobb,” és amikor bizonytalanna valt az Eurdpai Uniobol érkez transzferek
Osszege is. A belso inflacios nyomasra raerdsitenek a kiilsé tényezok, a magas infla-
ci6 a forint arfolyamat gyengiti, amely ugyancsak inflacios hatast. Ordégi kor alakul
ki bent a hazban, mikézben odakint fagyos szelek fujnak és esik az eso.

Hivatkozasok

Baldwin, R., & Freeman, R. (2021). Risks and global supply chains: what we know and what we need
to know. Bank of England Staff Working Paper, No. 942. September. Bank of England, London.

Economist (2023a). Globalisation, already slowing, is suffering a new assault. January 12, Elérhetd:
https:/www.economist.com/briefing/2023/01/12/globalisation-already-slowing-is-suffering-a-
new-assault

Economist (2023b). How China’s reopening will disrupt the world economy. January 5™ https:/www.
economist.com/leaders/2023/01/05/how-chinas-reopening-will-disrupt-the-world-economy

Eurostat (2022). Euroindicators. Annual inflation down to 9,2% in the euro area. Elérhetd: https:/
ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/15725179/2-18012023-AP-EN.pdf/e301db8f-984c-
27¢2-1245-199a89f37bca

7 Az MNB 2022 decemberi Inflacios jelentése szerint GDP-aranyosan 2022-ben a folyo fizetési
mérleg GDP-aranyos hianya 7% koriil alakulhat (MNB, 2022, 58. 0.).

13



Antaldczy Katalin — Sass Magdolna

Gaspar, T., Koppany, K., Sass, M., & Shulei, B. (2022). Foreign trade relations of Hungary with China
— a global value chain perspective. Kézirat, BGE J6v6 Ertéklancai Kivalosagi Kozpont.

IMF (2008). World Economic Outlook, April. Elérhetd: https://www.imf.org/en/Publications/ WEO/
Issues/2016/12/31/Housing-and-the-Business-Cycle

IMF (2018). World Economic Outlook, October. Elérhetd: https:/www.imf.org/en/Publications/ WEO/
Issues/2018/09/24/world-economic-outlook-october-2018

IMF (2022). World Economic Outlook, October. Elérhet6: https://www.imf.org/en/Publications/ WEO/
Issues/2022/10/11/world-economic-outlook-october-2022

IMF (2023). Geoeconomic Fragmentation and the Future of Multilateralism. January 15. Elérhetd:
https://www.imf.org/en/Publications/Staff-Discussion-Notes/Issues/2023/01/11/Geo-Economic-
Fragmentation-and-the-Future-of-Multilateralism-527266?cid=bl-com-SDNEA2023001

Kordalska, A., & Olczyk, M. (2022). Upgrading low value-added activities in global value
chains: a functional specialisation approach. Economic Systems Research, DOI:
10.1080/09535314.2022.2047011

Mavroidis, P. C., & Sapir, A (2021). All the Tea in China: Solving the *China Problem’ at the WTO.
Global Policy, 12(3), April, 41-48, https://doi.org/10.1111/1758-5899.12925

MNB (2022). Inflacios jelentés. 2022 december. Elérhetd: https:/www.mnb.hu/letoltes/hun-ir-
digitalis-16.pdf, letoltve 2022. januar 14.

Molnar, E., Kozma, G., Mészaros ,M., & Kiss, E. (2020). Upgrading and the geography of the Hungarian
automotive industry in the context of the fourth industrial revolution. Hungarian Geographical
Bulletin, 69(2), 137-155, https://doi.org/10.15201/hungeobull.69.2.4

Pavlinek, P. (2022). Transition of the automotive industry towards electric vehicle production in the east
European integrated periphery. Empirica, https://doi.org/10.1007/s10663-022-09554-9

Simchi-Levi, D. & Haren, P. (2022). How the War in Ukraine Is Further Disrupting Global Supply
Chains. Harward Business Review, March 17, 2022, https://hbr.org/2022/03/how-the-war-in-
ukraine-is-further-disrupting-global-supply-chains

Szalavetz, A. (2022) Transition to electric vehicles in Hungary: A devastating crisis or business as usual?
Technological Forecasting and Social Change, 184, https://doi.org/10.1016/j.techfore.2022.122029.

UNCTAD (2002). World Investment Report 2002. Elérhetd: https://unctad.org/webflyer/world-
investment-report-2002

Witt, M. A., Lewin, A. Y., Li, P. P., & Gaur, A. (2023). Decoupling in international business: Evidence,
drivers, impact, and implications for IB research, Journal of World Business, 58(1). https://doi.
org/10.1016/j.jwb.2022.101399

WTO (2017). Global Value Chains Development Report 2017. Elérhet6: https://www.wto.org/english/
res_e/publications_e/gved_report_17 e.htm

WTO (2019). Global Value Chains Development Report. Elérhetd: https://www.wto.org/english/res_e/
booksp e/gve dev report 2019 e.pdf

WTO (2022/a). World Trade Statistical Review 2022. Elérhet6: https://www.wto.org/english/res e/
publications_e/wtsr_2022_e.htm

WTO (2022/b). End Year Trade Monitoring Report. Elérhetd: https:/ www.wto.org/english/tratop e/
tpr_e/trdev_nov22 e.pdf

14



