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A novekedés motorjai: Makrogazdasagi modellek szintézise
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Az exportvezérelt motor: Dinamika és sebezhetOség

A modell elonyei Kockazatok es fliggoseg

- Magas novekedesi ttem
garantalasa.

- Er0s globalis kitettség
varatlan krizisek esetén
(pl. Koronavirus).

- Technologia és know-how
iImportjanak finanszirozasa
(Példa: Kina).

- Kuls0 gazdasagi lassulas
importalasa (Pelda: a
jelenlegi német gazdasagi
hatasok).

- Massziv munkahelyteremteés
az export-agazatokban €s
kapcsolodo szolgaltatasokban.

Palley (2002, 2011) ramutat: Mivel az exportvezérelt modell a legpopularisabb, az orszagok kozotti
verseny folyamatosan élesedik. A tisztan exportorientalt ut helyett diverzifikaciora van szukseg.
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A belso kereslet anatomiaja:
A fogyasztasvezérelt modell

Y=C+I1+T (Jovedelem = Fogyasztas + Megtakaritas + Adofizetés)

y ; Minél nagyobb aranyt képvisel a
I C: Fogyasztas I' ‘C”, anndl erésebb a belsé modell.
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[} Alapfeltétel: A modell stabil miikodésének alapfeltétele a kiskereskedelmi forgalom tartésan novekvé palyan maradasa.
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A toke és technologia fizioja:
A Solow-Hicks integracio

1. Munkaero

2. TOke

(A beruhazasok els6sorban
a kopast fedezik,
onmagukban nem hoznak
aranyos novekedest).

A Pénziigyi Katalizator
(Hicks):

- Az ipari forradalom
innovaciai is finanszirozas
nélkil holt tokek maradtak
volna.

- A toke és likviditas
biztositasa nélkul nincs
makroszint( attorés.

3. Technologiai Tudas —
(‘Smart beruhazasok’).

Szintezis: A tartos gazdasagi novekedéshez elengedhetetlen a penzigyi intezményrendszer
aktivitasa és a forrasok elérhetosége a technologiai ugrasok finanszirozasara.




A hitelezesi gepezet: A tokeallokacio mechanizmusa

1. Banki Hitelezeés & Tokepiac
- Vallalati hitelalloméany boviilése és a
tokepiac fejlesztése. Diverzifikalt
tokeszerkezet kialakitasa.
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Makroszintd boviilés, amely ' | | A bankok tarsadalmi felelosségvallaldsa |
visszaaramlik a pénzpiacokra, novelve a révén a forrasok a megfelel6 gazdasagi
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‘Smart beruhazasok' és
kapacitasbovités megvalosulasa a
vallalatoknal.

Technoldgiai fejlodés és a
termelékenyseg ugrasszerd
javulasa.
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A fenntarthaté novekedés alapfeltétele a vallalati szektor_hitt;lélloményénak

folyamatos, kockazat-tudatos boviilése.



A magyar modell paradigmavaltasa

2010 elott: Fogyasztaskozpontusag

2010 utan: Beruhazas- és Exportfokusz

- Fokusz: Belso fogyasztas
dominanciaja.

- Allapot: Alacsony, EU-4tlag alatti
beruhazasi rata (~15%).

- Kockazat: Tokehianyos és
alacsony novekedési potenciallal
rendelkezo szerkezet.
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- Fokusz: Exportvezeérelt

- Valtozas: A belso
megtakaritasok felértékelodése
lakossagi és vallalati szinten.

- Eredmeény: EImozdulas a
megtakaritasokon alapulo,
beruhazas-vezérelt modell felé,
amely a stabilizacio és felzarkozas
legfontosabb bastyaja lett.




A fejlodés aranymerceéje: A Rostow-benchmark

r o 5l —> Sikeres szintlép6k (Azsiai Tigrisek):
A Nobel-dijas W. W. Rostow modellje alapjan Japén, Dél-Korea, Szingapur, Kina.
a fejlett orszagok esetében a tartés gazdasagi _ 1| (Ezek az orszagok mind tartésan 25%
fejlodést és a szintlépést a 20-25% koriili | o | L/ koriil teljesitettek a felzarkézas
beruhazési rata garantalja. |~ — " idején).
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Kulcsiizenet: A hazai modell sikerességének objektiv fokmérdje, hogy
l_képes-e a gazdasag ezt a 20-25%-0s szintet elérni és tartésan fenntartani.




A magyar beruhazasok aranykora (2013-2022)
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Ezek a rekordok akkor szilettek, amikor a haboru, az energiavalsag és a szankcidk egyszerre sujtottak
a gazdasagot, bizonyitva az er6s6do tékevonzoé képességet és a vallalati bizalmat.




A multiplikator-hatas és a KKV-k rejtett tartalékai

A kettos leképezodés a GDP-ben

1. Fazis: Kivitelezés - Maga a

konkrét beruhazasi folyamat és
tokeinjekcio kozvetlen GDP-
noveld hatasa.

2. Fazis: Uzemeltetés -
A hasznos élettartam alatt
generalt extra termelékenység
és hozzaadott érték.

A Skalazodas Motorja

P~ Mikro- és kisvallalkozasok (KKV-k):
Ez a szektor rendelkezik a leginkabb
kiaknazatlan lehetoségekkel a
méretnovekedés és a hatékonysagjavulas
terén.

P~ A multiplikativ hatas exponencialis,
ha a fejlesztések ebbe a novekedes-
képes szektorba aramlanak
(a méretgazdasagossag elveinek
figyelembevételével).



2023: A nagy torésvonal és a beruhazasi fagyas

Sokkok

Makro és Globalis

Pénziigyi es
Likviditasi Szukiilet

Belso Piaci '
Fékezeés

- Gyenge kiilso konjunktura és
geopolitikai bizonytalansag.

- Poszt-COVID “economic
crunch” jelenség.

- Drasztikusan megugro
energiaarak és beruhazasi
koltségek.

- Extrém magas kamatkornyezet
(megnyulo megtérilési idok).

- EU-s forrasok
befagyasztasa/sziikulése.

- Megugro default ratak és
szigorodo banki kockazati
tolerancia.

- Beszakado belso fogyasztas és
elszallo inflacio.
- Allami beruhazasok massziv

halasztasa (egyes szektorokban
25-40% visszaeses).

- Kapacitascsokkentés és
leépitések az épitoiparban;
kvalifikalt munkaerd hianya.

A beruhazasi aktivitas tartosan javulo trendjének megt6rése>\Q/\




A likviditasi paradoxon: Ovatossag vs. T6kefelhalmozas
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Massziv Eszkozallomany:
A nagyvallalati és KKV szektorra egyarant
célla. A vallalatok halasztjak a jellemz0 a likvid eszkozallomany jelentds
beruhazasokat, varva a kamatlabak felhalmozodasa, amely meghaladta a 20 ezer
mérséklodését és a kilatasok javulasat. milliard forintot.
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Az Ovatossagi Motivum:

A valsagban a likviditas megdrzése valt a f6 Projektek

Tortenelmi Precedens

A Széchenyi Kartya Program (2021 H2) bebizonyitotta: Amint a valsag rendezddik és a bizalom visszatér, a
relative stabil likviditasi pozicioval rendelkezo cégek azonnal, robbanasszerden inditjak be az Uj beruhazasokat.
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Koszonom a figyelmet!
Dr. Toth Robert



	1. dia
	2. dia
	3. dia
	4. dia
	5. dia
	6. dia
	7. dia
	8. dia
	9. dia
	10. dia
	11. dia
	12. dia
	13. dia

