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A Kiltgyi és Kiilgazdasagi Intézet 41 cimd sorozataban négy kutato valaszol rovi-
den ugyanarra — a nemzetkdzi politikat és gazdasagot érinté — kérdésre. Célunk a
magyarorszagi tudomanyos vitak elinditasa és a szakértok kozoétti parbeszéed eld-
seqgitése. E szamunkban a kovetkezd kérdésre kerestiik a valaszt: ,Mire szamithat a
vilaggazdasag 2020-ban?"

BLAHOG LEVENTE

visszaemlékezni az egy évvel korabbi gazdasagi kornyezetre. Az adatok akkor

meég kedvezd képet festettek, de az optimizmus mar az amerikai jegybank
2018. 6szi — az év soran mar a harmadik — kamatemelésével megtort. A negativ
hangulat a decemberi Ujabb kamatemeléssel tet6zott. Akkor kerdlt Ujra a kozép-
pontba a recesszio valoszinlsége, elészor az Amerikai Egyesiilt Allamokban, majd
ez a félelem a teljes fejlett gazdasagi vilagot megfertdzte. Talan még sosem latott
palfordulast kellett végrehajtania az amerikai jegybanknak ahhoz, hogy megaka-
dalyozza a pesszimista varakozasok tovabbi terjedését, aminek mar realgazdasagi
hatasa is lett volna. A 2018-as négy kamatemelést tavaly harom kamatcsokkentés-
nek kellett kovetnie. Ugyanugy, ahogy a recesszios félelem, ez a kamatcsokkentési
hajlanddsag is gyorsan korbejarta a vilagot. A legnagyobb jegybankok — az Egye-
siilt Allamokg, az Eurdpai Unidé, Kinaé, Indiaé, Braziliaé, Oroszorszagé — szamos
kisebb (féként feltorekvd) orszag kdzponti bankjaval egy idében vagtak vissza az
alapkamatot. Ez driasi Ioketet adott az amugy sem lankado vilaggazdasagnak.

Mindez 2019 zenéje volt. Am most nagy valdszintséggel kijelenthetjiik, hogy
idén mar nem kerul sor ilyen mértékl monetaris lazitasra. A 2008-as vilaggazdasa-
gi pénzlgyi valsag egyik kovetkezménye az alacsony inflacios kornyezet volt, amely
lehetéve tette a jelentés mértékd likviditasbovitést. Mig a valsag elétt a jegyban-
kok az inflacio leszoritasan, addig az elmult évtizedben tébbnyire ennek forditottjan
faradoztak. Ez a nagyfoku likviditasbéség kedvezd munkakornyezetet biztosit a
vallalatok szamara, amit azok az olcso finanszirozason keresztl felvasarlasokra
vagy organikus termelésboviilésre hasznalnak fel. A fokozottabb munkaeré-keres-
let a béremelkedésben is tikrozddik, még ha nem is olyan mértékben, mint a valsag
elétt. A szerény bérfejlesztés nem tlnik olyan nagy problémanak manapsag, hi-
szen viszonylag alacsony a fejlett piacok lakossaganak az eladosodottsaga, amihez
meérsékelt inflacios kornyezet is tarsul. Az egész vilagra kiterjedd piaci verseny révén
pedig néhany fogyasztasi cikknél mar deflacios hatasok érvényestilnek.

Mindez oda vezet, hogy a fogyaszto teszi, amit tennie kell, azaz fogyaszt, ez-
altal biztositva a gazdasagi novekedést. Vilagszerte azt latjuk, hogy a GDP egyre
nagyobb részét a lakossagi fogyasztas teszi ki. Sziikség is van erre a pozitiv hozza-
allasra, hiszen a Donald Trump altal kezdeményezett kereskedelmi haboru jelentds
bizonytalansagot vitt a — foleg a fogyasztoktdl messzebb mikodo feldolgozoipari —
vallalati tevékenységek tervezhetéségébe. A 2020. eleji amerikai—kinai kereskedelmi

Q hhoz, hogy megalapozott joslatot készitstink 2020-ra vonatkozoan, érdemes
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megallapodas kissé enyhit ezen a kiszamithatatlansagon, amelyet tovabb tompit
a brexit véglegesitése, de szdmos kulcsfontossagu részlet még nem ismert. igy
vallalati szempontbol az év elsé fele varhatoan jelentés hasonldsagot fog mutatni
2079 masodik felével. A sikeres kereskedelmi megallapodas és a bizonytalansagok
csokkenése kovetkeztében esély mutatkozik arra, hogy az év masodik feleben a
vallalatok még pozitivabban jaruljanak hozza a GDP bdvitéséhez.

Ezért sehol sem szamithatd gazdasagi recesszio 2020-ban. A visszaeséshez
a német gazdasag kerllt a legkdzelebb, még az elmult év végén, de a lakossagi
fogyasztas véqlil ellensulyozni tudta a tovabb hanyatld ipari termelés negativ hata-
sait. Az Eurdpai Unié egészében igy folytatédhat a lassan megszokotta valo (de a
potencidlis szintjétdl elmaradd) emelkedd trendje. Az Egyestilt Allamok — ahol a ho-
zamgorbe negativba fordulasa dmenként jelent meg a nyaron — lassabb Utemben
ugyan, de gazdasagi novekedés mellett készllhet az elndkvalasztasra. Kinaban is
a gazdasagi bévulés tovabbi lassulasa a f6 iranyvonal, ami nem okoz meglepetést,
hiszen az az exportorientalt feldolgozdiparra épllé gazdasagbdl a szolgaltatoipar-
ra tamaszkodo, fogyasztokozpontuva torténd atalakulasi folyamat természetes
velejardja. Japanban lassan elfogynak a monetaris politikai eszkozok lehetéségel,
holott az orszag az inflacios céltol tovabbra is nagyon messze van még. Szerencsé-
re a lakossagi fogyasztas ereje ott is megmutatkozik, és fenntarthatja a gazdasag
novekedéset. Mindemellett, a fejlett piacok tovabbi, az exporttevékenységik révén
torténd fejlédésének a feltorekvo orszagok is a haszonélvezdi lehetnek.

Osszességében: ha visszafogottabb ttemben is, de tovabb bévilé vilaggaz-
dasagra szamithatunk 2020-ban, amelyben a lakossagi fogyasztas lesz a meérleg
nyelve. Amig a fogyasztd optimizmusat meg nem tori valami, addig szinte egye-
duliként is képes biztositani a gazdasagi novekedést, de erre varhatdéan nem lesz
szuikség, hiszen idén mar er6sodhet a vallalati hozzajarulas mértéke is.

Goreczky PETER

tlinik, nagyobb torés nélkl sikertlt megusznia ezt az idészakot. Talan ennek

Is kdszonhet6, hogy a Nemzetkozi Valutalap és a Vilagbank elemzdi némileg
optimistabban latjak a kdzeljovet, és vilagszinten gyorsuld novekedést josolnak a
2020-as évre. Erdemes ugyanakkor felidézni, hogy melyek voltak azok a bizonyta-
lansagi tényezok, amelyektdl leginkabb lehetett tartani 2019 elején, és mi a helyzet
a potencialis viharfelhSkkel jelenleg, 2020 januarjaban.

Akarcsak tavaly, idén is a lista elejére kivankozik az USA és Kina kozt zajlo ke-
reskedelmi haboru. A két gazdasagi szuperhatalom 2020. januar 15-én egyfajta
els6koros megallapodast irt ala a vamhaboru rendezésérd|, illetve a tovabbi esz-
kalacio megakadalyozasarol. Ugyanakkor a Trump altal ,torténelmi kereskedelmi
egyezmeénynek” nevezett dokumentum nem torolte el az elmult idészakban kol-
csonosen bevezetett potvamokat. (S6t, az elemzdék egy része arra szamit, hogy a

Tavaly ilyenkor a vilaggazdasag egy kifejezetten turbulens év elé nézett, de ugy
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vamok magas szintje befagy, és az valik ,normalissa") Emellett az amerikai—kinai
szembenallasban barmikor nyilhatnak Ujabb frontok, mikézben mindkét gazdasag
igyekszik csokkenteni a masiktol valo fliggését. A vilaggazdasag minden bizonnyal
2020-ban is érezni fogja a két orszag kozti stratégiai szintl érdekellentét negativ
hatdsait. Rdadasul arra is van esély, hogy az Egyesiilt Allamok és az Eurdpai Unid
kozotti kereskedelem terén is novekszik a feszlltség. Bar az amerikai—kinaihoz
hasonlo Iéptékd vamhabord nem valoszind, az Europabdl szarmazo autoipari im-
portra esetlegesen bevezetend6 amerikai vamok érzékenyen érintenék az amugy
sem a legjobb évét zard német gazdasagot.

Kina gazdasaga a kereskedelmi haborutol figgetlendl is lassulo Utemben no-
vekszik. A 2020-as év kérdese, hogy a lassulas milyen mértékben folytatodik. Mivel
Kina szamos ponton kapcsolddik a vilag vezeté gazdasagaihoz, a bévilés drasz-
tikusabb visszaesését sok orszagban megéreznék. lgaz ez azokra a régiokra is,
amelyek a varakozasok szerint 2020-ban a vilaggazdasag motorjai lesznek — pél-
daul Délkelet-Azsia orszagaira.

2019 kezdetén jelentés bizonytalansagi tényezéként kellett megemliteni a
brexitet. Mara a helyzet annyiban javult, hogy az Europai Unio formalis elhagyasara
az Egyesdult Kiralysag altal kitlizott januar végi datum tartasa biztosnak tlnik. Ezzel
egy fontos kérdés elddlt, am a kdvetkezd 11 hdnap nem kecsegtet sok joval. Az
év végeig kellene ugyanis az EU és a britek targyaloinak szabadkereskedelmi
megallapodasra jutniuk, ami az Unid képviseldi szerint gyakorlatilag lehetetlen
feladat. A jovével kapcsolatban tehat tovabbra is sok a kérddjel, ami koztudottan
nem kedvez a vallalati beruhazasoknak. Mindez elsésorban az Eurépan kivilrél ér-
kezé kdlfoldi kozvetlen tékeberuhazasok terén valhat érezhetéve.

A vilaggazdasag idei helyzete kapcsan egyre tobben figyelmeztetnek arra a koc-
kazatra, amit a globalis adossagallomany jelent. 2018-ban ugyanis az értéke a vilag
GDP-jének a 230 szazalékara emelkedett, és tavaly minden valdszinliség szerint to-
vabb novekedett. E trend fenntarthatosagarol megoszlanak a vélemények, am tény,
hogy a legnagyobb gazdasagok vallalati szektoranak az eladosodottsaga az egész
vilaggazdasagot sebezhetdbbé teszi.

A geopolitikai jellegli kockazatokat minden évben ki lehet emelni mint olyan
tényezGt, amely a vilaggazdasagra is nagy hatassal lehet. E téren 2020 elején az
alaphangot az USA és Iran kozti feszlltség adta meg, marpedig minden, a Perzsa-
oblot érintd komolyabb konfliktus hatassal van az olaj vilagpiaci arara, amelynek
emelkedése szintén fékezheti a vildaggazdasag novekedését.

Erdekes lesz figyelemmel kisérni idén is az Ipar 4.0 néven ismert folyamatok
kibontakozasat, amelyek gyokeresen valtoztatjak meg a termelést, atalakitva a glo-
balis és regionalis értéklancokat. A valtozashoz torténé alkalmazkodas 2020-ban
is a kormanyok egyik kulcsfeladata lesz. Az autdipar sem szamithat konnyU évre:
folytatodik az iparagban zajlé technoldgiai forradalom, ami az eladasok tovabbi
csokkenésével parosulva az utobbi évtizedek legnagyobb kihivasa elé allitja a cé-
geket.
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Kacsirek LAszL6

zik. Bar korabban szamos elemzd ugy gondolta, idén mutatkoznak majd a

soron kovetkez6 valsag elsd hatarozott jelel, a globalis novekedeési kilatasok
kedvezdbbek, mint a 2019-esek voltak. Tobbek kozott azonban mara a Nemzet-
kozi Valutalap (IMF), a Vilagbank és a Morgan Stanley szakértéi is a 2019. évinél
magasabb ndvekedést prognosztizalnak 2020-ra. Az IMF elemzése szerint a vi-
laggazdasag tavaly 3,0 szazalékkal nétt, és iden ennél magasabb, 3,4 szazalékos
novekedés varhato. A Vilagbank 2020. januar elején megjelent globalis gazdasagi
elérejelzése ennél enyhébb, 2,4 szazalékos bovilést becsilt 2019-re, és egy lehe-
letnyivel magasabbat, 2,56 szazalékost 2020-ra. A Morgan Stanley 3,2 szazalékos
progndzisa a kettd kozé esik. Erdekesek azonban a magasabb novekedés mogott
meghuzodo tényezok.

Az amerikai gazdasag — a kereskedelmi haboru ellenére — stabil novekedést muta-
tott 2018-ban és 2019-ben; a fejlett orszagok kozil a legmagasabbat. Ez a fogyasztas
novekedésére, az a mogott meghuzddo bérndvekedésre és fogyasztdi optimizmusra,
illetve Trump elnok jelentés addcsokkentésére vezethetd vissza. A béviilés folytatddik
2020-ban is, azonban az elemzdk a tavalyi 3 szazalék kortli értékhez kepest eny-
hébb, nagyjabdl 2 szazalékos novekedést varnak 2020-ra.

A vilag tobbi vezeté gazdasaganak a novekedése is lassulni fog, s tobbnyire a
2 szazalékot sem éri el. Ennek egyik oka a feldolgozdipari termelésnek a kiilsé (féleg
a kinai) keresletcsokkenés hatasara torténé mérséklédése. A helyzetet rontjak a ke-
reskedelmi haboru okozta bizonytalansagok, félelmek, a nemzetkézi kereskedelmi
rendbe és jogbiztonsagba vetett hit megingasa, valamint a beruhazasokkal kap-
csolatos aggodalmak. Ez kiilonosen a vilaggazdasagba erésen integralddott német
és japan vallalatokat érinti kedvezétlentl. Németorszag gazdasagi ndvekedése alig
eri majd el a 0,5 szazalékot, a japané pedig még kisebb lesz. A német gazdasag
szerény novekedése a magyar gazdasagban is erésen érzédni fog.

2020-ban varhatoan tovabb csokken a kinai gazdasag novekedése, s igy az a
reformokat kovetd idészak eddigi legalacsonyabb, alig 6 szazalékos lesz. A kinai
gazdasagi bévilésben egyre nagyobb szerepet kap idén is a belsé fogyasztas.
Varhatoan folytatodik az ellatasi lancok fliggetlenitése a vilaggazdasag mas sze-
repléitdl, illetve az amerikai gazdasagtol valo fliggetlenedés — a beruhazasokban,
ertéklancokban, adataramlasban, technoldgial vasarlasokban és masokban. Ha-
sonléképpen varhato lesz a Kinaban mikodd nemzetkdzi vallalatok kitelepilésének
folyamata, azaz egyes tevékenységek visszatelepitése a fejlett orszagba (reshoring)
vagy annak kozelébe (nearshoring), illetve attelepitése alacsonyabb koltségl orsza-
gokba, példaul Viethamba. A kinai gazdasagra és politikara egyre jellemzdébbeé valik
a fejlett gazdasagként torténd viselkedés.

A vildggazdasag dinamikajat tobb, elsésorban afrikai és azsiai feltorekvd és
fejlédd orszag adja idén, amelyek az elmult években 5-7 szazalékos ndvekedést
mutattak. Afrikaban évek o6ta toretlentl né példaul Ghana, Etidpia, Kenya és Uganda

Q 2020-as év egyreszt izgalmasnak, masrészt viszonylag nyugodtnak igérke-
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gazdasaga; Kelet-Azsidban t6bb nagy lélekszamu orszag (pl. Vietnam, Kambodzsa,
Indonézia, Banglades) is gyorsan fog bévilni. A nagy gazdasagok kozil India varha-
téan szintén folytatja a lendiletes ndvekedését: a legtobb elemzé kicsivel 7 szazalék
alatti bévulést prognosztizal. Ezek az allamok 6sszességlikben kompenzaljak Kina
lassulo és a fejlett orszagok szerény novekedési Utemét.

Az USA és Kina kozotti kereskedelmi haboruban varhatoan enyhlés kovetkezik
be, ami mindkét felnek érdeke: Kina idét akar nyerni, Trump elndk pedig szavaza-
tokat. A janudr 15-én alairt ,elsé ttem” (first phase) részeként az Egyesiilt Allamok
csokkenti a vamok egy részét, és nem vezet be Ujakat. Kina vallalja, hogy tobb me-
z0gazdasagi terméket importal az USA-bol, nagyobb védelmet biztosit az amerikai
szellemi tulajdonnak, csokkent vagy eltorol szamos, az amerikai pénziigyi szol-
galtatasok exportja el6tt allo akadalyt, és a 2017. évi értékhez képest 200 milliard
dollarral noveli szamos termeék és szolgaltatas importjat. A kényes kérdésekre azon-
ban nem terjed ki a megallapodas. Az amerikai elnok igéretet tett arra, hogy még
idén alairjak a masodik egyezményt (second phase), ami tovabb csokkenti az egy-
mas kozotti kereskedelmi akadalyokat és fesziiltségeket. A megallapodas azonban
nem fogja lényegesen enyhiteni sem a kereskedelmi haborut, sem pedig annak az
amerikai—kinali, illetve a vilaggazdasag egészére gyakorolt kedvezétlen hatasait. Az
egyezmeny altal érintett arucsere értéke ugyanis csak a téredéke mind a kétoldaly,
mind a vilagkereskedelemnek. Az alairasa a kereskedelmi haboru két f6 rombolo
hatasan, a nemzetkozi kereskedelmi rend stabilitasaba vetett hit megingasan és a
bizonytalansagon nem valtoztat semmit.

Most mar biztosra vehet6, hogy az Egyesiilt Kiralysag januar végén ki fog lépni
az Europai Uniobol. A piacokat azonban megnyugtatja, hogy a brit parlament ta-
mogatoan szavazott, tovabba 2020-ban még gyakorlatilag érvényben maradnak az
unios szabalyok, és a felek a kdvetkezd 11 honapban egyezségre jutnak a szabadke-
reskedelmi megallapodasrol. Hogy ez mennyire redlis, az kétséges — mindenesetre
Ursula von der Leyen eurdpai bizottsagi elnok kizartnak tartja, hogy ennyi idé alatt
sikerdl tet6 ala hozni és ratifikalni a megallapodast. Ha ennek az év utolso harma-
daban valoban nyilvanvalova valik, fokozodhat a piacok és a nemzetkozi vallalatok
brexit miatti idegessége. Amennyiben még a kereskedelmi haboru enyhulése is ké-
sik, és az amerikai elnokvalasztas eredményeként Donald Trump megkezdheti a
masodik elnoki ciklusat, az év vége izgalmakkal telve vezet at 2021-be.

Kutasi GABOR

nagy kép kialakitasaval kezdik a vérakozasaik ismertetését. Erdemes tehat
abbdl kiindulni, hogy mi varhaté az USA-ban és az eurdzonaban. A Fed (az
amerikai jegybank) elérejelzése szerint az Egyesiilt Allamok képes lesz tartdsan
2 szazalék kordli itemben novekedni a kovetkezé években. Az amerikai munka-
nélkiliség stabilan 4 szazalék alatt marad, és az inflacio mértéke is a novekedést

Q pénzlgyi alapok kezeldi és a gazdasagi eldrejelzést késziték jellemzéen a
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tamogatoan alacsonyan, 2 szazalék kordl alakulhat. Tegylk hozza mindehhez,
hogy az elnokvalasztas évében az Ujrazni kivand Donald Trump nem engedheti
meg maganak az orszag gazdasagi lassulasat vagy visszaesését. Stabil, mérsékelt
novekedés, egyenletesen magas foglalkoztatottsag, mérsékelt inflacio — ezért a Fed
2020-ban varhatoan nem valtoztat az iranyado kamat mértékén, igy a tézsdék to-
vabb araszolhatnak felfelé. Az USA belsé gazdasaga tehat rendben lesz, onnan nem
varhato vilagrenget6 hatas 2020-ban.

Izgalmasabb viszont az, ami az Egyesiilt Allamok kiilgazdasagi kapcsolataiban
torténhet. A legtobb nemzetkozi alapkezel az amerikai—kinai kereskedelmi haborut
nevezi a legnagyobb vilaggazdasagi kockazatnak. Errél a KKl is részletes elemzést
kozolt. Az Uj év elején azt latjuk ugyan, hogy Trump a kiegyezés iranyaba mozdult
el — s ezzel azt kivanja igazolni a valasztasi évben, hogy 6 uralja a folyamatot —,
de korantsem szabad elvetni azt a lehetdséget, hogy amennyiben a politikai ér-
deke a Kinaval szembeni kemény fellépést kivanja meg, a targyalasi folyamat ujra
ellenségeskedésbe fordulhat. Ez megrengethetné azoknak az eurdpai és magyar
terveknek a sikerességét, amelyek a kinai novekedésre, tkekihelyezésre és fej-
lesztéspolitikara (Egy 6vezet, egy Ut [OBOR], illetve ma mar inkabb Ovezet és Ut
Kezdeményezés [BRI], Azsiai Infrastrukturalis és Befektetési Bank [AlIB), keleti nyitas
sth.) alapoznak. A konkrét folyamat és az elmult években altalanosan feléledt ame-
rikai protekcionizmus (a NAFTA médositasa, a TPP felmondasa, a TTIP pihentetése
sth.) a vildggazdasag lassulasat vetiti elére. Pontosabban tgy tlnik, mintha a vilag-
gazdasagi novekedési lehetéségeket Ujraosztanak — az USA javara. Az amerikai és
az europai érdekek ez esetben nem mindenben fedik egymast, ami pesszimizmust
indokol a kereskedelmi haboru kapcsan.

Az eurdpai novekedés az Eurdpai Bizottsag eldrejelzése szerint nem éri el az
amerikait: 1,5 és 1,7 szazalék kozott alakulhat, és az inflacio is hasonld mérték
lehet. A visszahuzo hatas leginkabb az eurézonaban osszpontosul. Az amerikai
részvénytdzsdek emelkedésének folytatodasa és az amerikai—kinai kereskedelmi
vita (egyel6re bizonytalan) kimenetele, valamint az amerikai—irani konfliktusnak a
térséget destabilizald hatasa rovid tavon az energiahordozok és az egyéb nyers-
anyagok arat is képes lesz felemelni az év soran, ami Europa szamara kedvezétlen.
Ugyanakkor mindez az EU-t tovabblépésre kényszeriti a technologiai valtas, a zol-
dités és a termelékenységjavulas megkezdett utjan. Minimalis optimizmusra adhat
okot, hogy az Eurdpai Bizottsag 2020-ra magasabb német és francia ndvekedést
var, mint amilyen 2019-ben volt.

Nem lesz kedvez6 az EU szamara a most mar elkerilhetetlen brexit sem. A kérdeés
csupan az, hogy milyen gyorsasaggal fordul a brit gazdasag fokusza a Nemzetko-
70sséq és az észak-atlanti kapcsolatok iranyaba, illetve szétesik-e maga az Egyesdilt
Kiralysag a skot és északir szandékoktol fliggéen. Ha az utobbi kivalasi folyamatok
beindulnak, az gazdasagi szempontbdl is jelentds bizonytalansag- és kockazatno-
vekedést eredményez Europaban. 2020 valdszindleg a tisztazas éve lesz ez Ugyben,
ezért kevésbé a direkt hatasok, inkabb a kétség lesz a meghatarozo. Ugyanakkor az
EU-tagorszagoknak is lehetéségik lesz Ujragondolni a Nagy-Britanniahoz fiz6d6
gazdasagi és diplomaciai viszonyukat.
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Japantol mint fejlett és nagy gazdasagtol a novekedés szempontjabdl még az
eurdzonaeénal is gyengébb teljesitmény varhato. A japan gazdasag nagy kihivasa,
hogy a hatékonysagnovelés érdekében hogyan tudja atalakitani a vallalatiranyitasi
modelljét, mit tud kezdeni a demografiai valsagaval, és hogyan sikertil visszaallita-
nia a hazai haztartasoknak a jovedelmi és fogyasztasi kilatasokat illeté derdlatasat.
lgy Japén, akarcsak az eurdzona, a nullakdzeli és a negativ kamatok hataran fog
billegni 2020-ban is.

A 2019-es amerikai kiilgazdasagi politika azt igazolta, hogy a felemelkedé gaz-
dasagok elsdsorban elszenveddi az amerikai gazdasagpolitikanak, és kevésbé
alakitéi a vildaggazdasagnak, s ez igy marad 2020-ban is. (Ez egyébként az EU-rol
és Japanrol is kijelentheté.) A BRICS-csoportban Kina és India trendszer( lassulasa
varhato, immar a sokadik éve egyre mérsékeltebb ndvekedési mutatokkal. Kina talan
épphogy eléri a 6 szazalékot. A masik harom meghatarozo fejlédé orszag (Brazilia,
Dél-Afrika és Oroszorszag) szamara kedvezdbb lesz 2020, mint 2019 volt, de az
esetlkben 2 szazalék alatti novekedési ratakrol van szo, ami inkabb lemaradast,
mint felzarkozast eredményez. De még Indianak sem elegendd a 6,2 szazalékos
novekedési ttem ahhoz, hogy az ottani jovedelem az amerikaihoz kozelitsen.

Erdemes megemliteni a gazdasagi teljesitményt befolyasolé hosszu tavu tren-
deket is: a digitalizaciot, a mesterséges intelligencia fejl6dését, a karbonsemleges és
a megujulo eréforrasokon alapuld technoldgiak terjedését, a demografiai folyama-
tokat sth. Mivel azonban ezek inkabb majd késébb fejtik ki a hatasukat, 2020-ban e
tekintetben nem varhaté sokkhatasszer( fordulat.

Ugy tdnik, hogy 2020 is az amerikai gazdasag el6nyszerzésének az éve lesz.
A GDP terén csupan Kina tudja majd megkozeliteni. Az évek 6ta josolt Ujabb vilag-
gazdasagi visszaesés tovabbra is varat magara, sét a pénzpiacok Ujabb csucsokra
pozicionaljak magukat. Az el6relathato kockazatok alapjan a 2020-as év nem lesz
sem az 6sszeomlas, sem a kiugro novekedés éve.
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