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Havi gazdasagi és koltségvetési gyorstajékoztatod
(2015. december)

A magyar gazdasag a 2014. évi, 3,7%-0s ndvekedés
utan idén lassuld palyara kerilt. 2016-ban nem varhaté
kedvezd fordulat, az EU-tamogatasok apalya mellett az
Uzleti szféra beruhazasi hajlanddsaga is gyenge marad,
a fogyasztds bdvilése viszonylag gyors, de nem
gyorsuld, az export bévilésének lteme csdkken. 2015-
re 2,7%-os, 2016-ra pedig 2,3%-0s gazdasagi
novekedés prognosztizalhatd. Ez egyben azt jelent,
hogy a GKI 0,3 szazalékponttal megemelte 2016. évi
novekedési el6rejelzését, mindenekelétt a gyenge idei
mezGgazdasagi teljesitmény okozta bazishatas és a
bankadd-csokkentés enyhe pozitiv hatasa

kovetkeztében. A kiilsé és belsé egyensuly mindkét
évben kedvezden alakul, de a felmindsitésre — tobbek
kozott a gazdasagpolitika kiszamithatatlansédga miatt —

gazdasagi varakozasok idei alakulésara egy viszonylag
szik savon bellli, de mindvégig aranylag erds
optimizmust sugallé hullamzas a jellemzé.

Az ipari termelés oktdberben 10,1%-kal, a januar-
oktoberi id6szakban 7,1%-kal névekedett az egy évvel
korabbihoz képest. Az export (az I.-lll. negyedévben
+8,9%) tovabbra is joval fellilmulja a belféldi értékesitést
(+3,2%). A legjobban teljesitd két iparag a jarmligyartas
valamint a gumi, mianyag és nemfém asvanyi
termékgyartds. Az ipari bizalmi index novemberben
lényegében stagnalt.
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Az épitbipari termelés szeptemberben

Foly6 fizetési mérleg egyenlege (milliard € 40 | 24 2,5 5 55 . vy s . -
b0 lizetesl merieg egyenege (milrd ) csokkent, az elsd harom negyedévben 4,7%-kal boviilt.

Folyo fizetési és tékemérleg/GDP (szazalék) | 7,5 | 60 [ 88 | 7,3 [ 6,2

Forras: KSH, MNB. 2015-2016: GKI

A vilaggazdasagi dinamika a nemzetkozi prognézisok
szerint 2016-ban valamelyest gyorsul az el6z6 évihez
képest, de egyrészt elmarad a korabbi elérejelzésektd!,
masrészt a GKI megitélése szerint  ennek
megvalosuldasa bizonytalan. A globalis gazdasagi
novekedéshez - az alacsony nyers- és fiitbanyagarak
valamint a laza monetaris kondiciok hatasara —
els6sorban a fejlett ipari orszagok (mindenekelbtt az
USA) jarulnak hozza. A felzark6zo és a fejlédé orszagok
fejlédése -  els6sorban  Kina  és  Brazilia
novekedéslassulasa miatt - mérsékeltebb lesz. A
globalis gazdasagi ndvekedés negativ kockazata az
amerikai Fed kamatlabanak emelése okozta negativ
hatés (dollarerésédés, az eladdsodott fejlédé orszagok
GDP-dinamikajanak  tovabbi lassuldsa, esetleges
adossagvalsaga).

Novemberben az EU-ban vegyesen alakultak a
gazdasagi varakozasok. A magyar szempontbol
legfontosabb ipari bizalmi index 2015. évi mélypontjara
ker(ilt, s romlottak a német varakozasok is. Ugyancsak
csokkent a kereskedelmi bizalmi index értéke,
ugyanakkor a fogyasztdi, a szolgaltatéi és épitbipari

bizalmi index emelkedett, utobbi egyenesen idei
csUcspontjara kertilt.

Magyarorszagon novemberben négyhdénapos
emelkedés utan kissé csokkent a GKI-Erste

konjunktura-index értéke. A fogyasztdi varakozasok
pontosan az oktoberi, idei cslcsot jelentd szinten
maradtak, az  (zletiek  viszont  szeptemberi
tetbpontjukhoz képest év eleji szintjukre estek. A

A szerz6désallomany nagysédga tovabbra is rendkivdl
alacsony - szeptember végén 49%-kal kevesebb
rendeléssel rendelkeztek a vallalatok, mint egy évvel
korabban. Az épitbipar bizalmi indexe — oktdber utan -
novemberben is csokkent.

A kiskereskedelmi forgalom oktéberben 4, az elsé tiz
honapban 5,7%-kal emelkedett. Leggyorsabban az
Uzemanyag-forgalom (t6bb mint 8%-kal), legkevésbé az
élelmiszerek forgalma (3,5%-kal). A kereskedelmi
bizalmi index tobb mint egy éve meglehetésen magas
szinten hullamzik (novemberben stagnalt), ami a
vasarlderd ndvekedésével egyltt megalapozni latszik a
bovild forgaimat. A kiskereskedelem mellett jol teljesit
az idegenforgalmi szektor is. A kereskedelmi
szallashelyeken 2015 elsé kilenc hénapjdban a
vendégek szama 8%-kal, a vendégéjszakdk szama
pedig 6%-kal nétt az elézé év azonos idészakéhoz
képest. A vendégéjszakék szdma 2015-ben varhatoan
6%-kal, 2016-ban 5%-kal bdvil. Az aruszallitas
teljesitménye 2015 elsé kilenc hénapjaban 1%-kal nétt,
ezen belil a kozuti aruszallitasé 3%-kal, a vasuti
aruszallitasé viszont 2%-kal visszaesett; elsésorban a
nemzetk6zi szallitisok csokkenése miatt. Ez utdbbi f6
oka az ukran viszonylatu forgalom visszaesése, valamint
a vasuti palyafeljitasok miatti forgalomkorlatozas. A
hatarzarak miatti forgalomkiesés hatasa az utolsd
negyedév adataiban lesz érzékelhetd. 2015-ben az
aruszallitas teljesitményében dsszességében 1%-0s, s
2016-ban is hasonld ndvekedés varhatd, elsésorban a
kézuti  aruszallitas bdvilésének kdszonhetben. A
szolgaltato szféra bizalmi indexe - oktéberhez
hasonloan - novemberben is csokkent.
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A pénziigyi szektor teljesitménye varhatdan idén sem
bévil. A lakossagi hitelallomany 2015 Il
negyedévében az el6z6 negyedévhez képest 2%-kal
csokkent, ami 2014 végéhez képest mar 11%-os
visszaesést jelent. A lakashitel-allomany a |l
negyedévben kissé emelkedett, de ez a folyamat a
harmadik negyedévben mar megfordult, vagyis
folytatddott a lakossagi hitelek leépitése. A vallalati
hitelallomany ugyan 2014 végén mar enyhén
emelkedett, 2015. |. negyedév végén azonban

kilencéves mélypontjara zuhant, s a Il. negyedéves, 2%-

ldén az elsé harom negyedévben a brutté bérek 3,9%-
kal, a realkeresetek 4,1%-kal (kozfoglalkoztatottak nélkdil
4,2%-kal) béviiltek. A verseny- és a koltségvetési
szektorban is atlagosan 4%-os realkereset ndvekedés
kdvetkezett be. Idén és jovére is dsszességében 4%-0s
realkereset-bOvilés  valdészini. A fogyasztas
dinamikaja idén varhatéan gyorsul (2,5% korilire), s ez
jovore is megmarad.
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Egyensulyi folyamatok, 2013-2016
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A munkanélkiiliségi rata az augusztus-oktoberi
idészakban 6,4% volt, ami 0,7 szazalékpontos
csOkkenés az egy évvel korabbihoz képest. A legalabb
otfés cégeknél és a koltségvetési intézményeknél 2,4%-
kal nétt az alkalmazottak szama az idei elsé harom
negyedévben. A koltségvetési szektorban 0,8, a
versenyszektorban 2,9%-kal volt magasabb a
létszam. A foglalkoztatasi varakozasok novemberben
a kereskedelem kivételével minden &gazatban javultak,
a lakossag korében a munkanélklliségtdl valo félelem
enyhén csokkent.

Az egyéves allampapir referenciahozama november
végére 0,95%-ra emelkedett. Ez valamivel magasabb a
szeptemberi rekord alacsony szintnél (0,43%), de még
igy is nagyon kedvez6 finanszirozasi lehet6séget jelent.
Inflacié és maginflacié, 2012-2015
(el6z6 év azonos hénap = 100)

Fontosabb adobevételek, 2015
(milliard forint)

Forras: NGM, GKI

Valészini, hogy az allamhaztartas tervezett 2,4%-os
GDP aranyos hianya teljesiilni fog. Ennek ara
azonban az egyes alrendszerek lejart
tartozésallomanyanak konszolidaciok ellenére valo
folyamatos Ujratermel6dése, esetenként mar a dolgozéi
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A fogyasztéi éarszint 2015 elsé tizenegy honapjaban
0,1%-kal  csokkent, de novemberben 0,5%-kal
emelkedett, s decemberre 1%-0s lehet a ndvekedés. Az
év egészében stagnalé arszint varhatd. 2016-ban az
addemelések miatt tovabbra is az élvezeti cikkek éara
emelkedik a leggyorsabban, ezt a szolgaltatasok
kovetik. A rosszabb idei mez6gazdasagi termés miatt
atlag feletti lehet az élelmiszerek arindexe is, mikdzben
az energiaarak stagnalasa, az (zemanyag aranak
szerény tovabbi csokkenése valoszind. Osszességében
1,7% koriili aremelkedés varhato.

fizetések kifizetésére valo képtelenség,

illetve a

mUikodésképtelenséget okoz6 létszamhiany kialakulasa
(féleg az egészségiigyben, de az oktatasban is). A GKI
szerint 2016-ban 2,3% korlli allamhaztartasi hiany
varhaté. Az allamaddssag 2015-ben legfeljebb
szimbolikus mértékben csokken, mivel a GDP mintegy
2%-at kitevé EU-tamogatast a koltségvetésnek kell
megelGlegeznie. Ha viszont az ezzel kapcsolatos vitak
2016-ban sikeresen zérulnak le, az jovére akar 1
szazalékpontnal is nagyobb GDP-aranyos
allamaddssag-csokkentést tesz lehetbvé.



