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F6bb megallapitasok

Az ipar teljesitménye az el6z6 hdnaphoz képest csokkent az egyre jellemz6bb nyari leallasok
kovetkeztében, de az éves teljesitmény er6sodott. Az épitSiparban folytatddott a lejtmenet, de az
idei év még igy is pozitivan zarulhat. A kiskereskedelmi forgalom novekedési liteme augusztusban
lassult, amiben az online pénztargépek okozta magas bazis jatszhat f6szerepet. A munkanélkiliségi
rata mar 6,8 szazalékra csokkent a bdvil6é foglalkoztatas miatt. Az allamhaztartasi egyenleg idei
alakuldsat nem veszélyezteti az unids forrdsok megcsuszott beérkezése. Az inflacié szeptemberben
Ujra negativba fordult, 6sszhangban az olajarak esésével, de 6sszességében nincs deflacios veszély. A
jegybank ezért a korabban vartndl hosszabb ideig is fenntarthatja a laza monetaris politikat.

Realgazdasag

Az ipari novekedés augusztusban ismét gyorsulni tudott, mivel éves bazison 6,2 szdzalékkal nétt a
teljesitmény. Az el6z6 hénaphoz viszonyitva a kiigazitott adatok 2 szdzalékos lassulast mutatnak, ami
jelzi, hogy az éves ndvekedésben meghatdrozd szerepe volt a bazishatdsnak. Emellett utal a nydri
gydrledllasok jelenségére, ami egyre jellemz6bb a magyar iparra, de ezt a statisztikai médszertan még
egyel6re nem tudja kell6en kiszlrni. A bazishatds esetében a Suzuki-gyar tavalyi modellvaltasa okozta
ledlldas miatt a kdvetkez6 honapokban tovabbra is erésodé év/év teljesitményre szamitunk, igy az év
egészében elérhet6 a tavalyi évhez hasonld 8 szdzalékos novekedés. Az augusztusi értékesitési
adatok az export 9, a belfoldi eladdsok 2,5 szazalékos novekedését mutattak. A feldolgozdipar
teljesitményét tovdbbra is a jarmligyartas vezérelte a maga sz(ik 18 szazalékos éves novekedésével.
Az Uj rendelések volumene a 27 szdzalékkal emelked6 belféldi megrendelések kovetkeztében béviilt,
ami a belsé kereslet élénkilésének irdnydba mutat.

Az épitGipar termelése augusztusban éves bazison 6,1 szazalékkal esett. Ilyen mértéki visszaesésre
legutébb 2013 elején volt példa. Havi 6sszevetésben (a kiigazitott adatok szerint) 3,6 szazalékkal
csokkent a teljesitmény, igy aprilis 6ta tart a negativ tendencia. Az év vége felé némileg mérséklGdhet
a kedvezétlen trend: a jelenleg futd, unids forrdsokbdl finanszirozott épitGipari termelés még kaphat
egy utolsé lendiiletet. Erre utalhat az épitGipari bizalmi index szeptemberi alakuldsa is, amely az idei
évi csucspontjara emelkedett. Az épit6ipar két épitményfécsoportja koziil az éplileteknél 5,2, mig az
egyéb épitményeknél 6,8 szdzalékos volt a visszaesés. Utdbbi az unids forrasbdl finanszirozott
infrastrukturalis beruhazasok lanyhulasat, a felgyorsitott lehivas okozta magas tavalyi évi bazist jelzi.
A teljes szerz6désallomany augusztus végén 48 szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitdl, igy a
jova évi kilatasok kedvezétlenek, de idén még pozitiv maradhat az dgazat névekedési hozzajarulasa.

A kiskereskedelmi forgalom volumene juliusban 6,8 szazalékkal emelkedett éves Gsszevetésben. A
KSH augusztusi elsé becslése jelent6sebb lassulast mutat: 4,7 szdzalékra mérsékl6dott a ndvekedési
Utem. Ebben két tényez6 jatszhat szerepet: a fogyasztdsi kedv esetleges lanyhuldsa és az online
kasszak bevezetése miatti magas bazis. Meglatdsunk szerint utdbbinak van nagyobb realitdsa,
ugyanakkor ez a bazishatds szeptember utan megszlinik. Ekkor latunk majd tisztan a kiskereskedelem
alakulasat illetGen. A kiigazitott adatok alapjan mindharom nagy teriiletet érintette a lassulds. Ez az
Gzemanyag-kiskereskedelmet érintette legkevésbé, ami a VIII. hénapban 7,4 szdzalékkal bévilt. A
nem élelmiszer-kiskereskedelem teljesitménye 2,2, az élelmiszeré 2,6 szazalékponttal lassult, igy
rendre 4,6 és 3,7 szazalékot tett ki a forgalom béviilése.
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A munkaerd6-piaci helyzetkép augusztusban is javuldst mutat, tekintve, hogy a szezondlisan kiigazitott
adatok alapjan a foglalkoztatottak szama 16, mig az aktivaké 15 ezer f6vel emelkedett. Ennek
eredményeképp a munkanélkiliségi rata csokkent, és értéke augusztusban 6,8 szazalékon allt. A
juliusi intézményi statisztikdk alapjan a javulé munkaer6-piaci helyzet kialakuldsaban jelent8s szerep
jutott az 6nfoglalkoztatdsnak és a mikrovallalkozasoknak is. A munkavallalok szdma a 4 fénél tobb
alkalmazottal rendelkez6 gazdasagi szervezetek korében 5 ezer fével nétt, a kozfoglalkoztatasban
dolgozdk, a versenyszféraban tapasztalt visszaesést ellensulyozd l1étszamnovekedés kovetkeztében. A
bérek éves szinten atlagosan 3,1 szazalékkal néttek, elsGsorban a versenyszféra szerepvallaldasanak
koszonhetben. A lassuld, ugyanakkor tovdbbra is magas novekedési (itemet a magas munkakereslet
és a kozfoglalkoztatds 6sszetételhatasanak ellentétes er6i alakitottak ki.

Koltségvetési helyzet

Az dllamhaztartds kozponti alrendszerének szeptember végi halmozott hianya idén 954,6 milliard
forintot tett ki. A kozponti koltségvetés 1006,6 millidrd forintos deficittel, a tarsadalombiztositas
pénziigyi alapjai 29,9 milliard, az elkilonitett allami pénzalapok 22,1 milliard forintos szufficittel
zartak. Szeptemberig a hidnymutaté az idei év egészére elGirdnyzott érték 108,8 szazalékat érte el. A
koézponti alrendszer szeptemberben 39,7 millidrd forint hidnnyal zart, szemben a 2014-ben regisztralt
14,2 millidard forintos tobblettel. Az unié altal folytatott vizsgdlatok miatt a kordbban megitélt
tdmogatdsokat még nem folydsitottdk, ami a hidnyokat magyardzza, azonban ez az ideiglenesen
fenndllé allapot nem érinti az allamhaztartds uniés maddszertan szerinti egyenlegét. A kovetkezd
honapokban ezek a tételek megérkeznek, ugyanis a kifizetések felfliggesztését feloldottak.

A koltségvetést érint6 folyd lgyek kozil a migranshelyzetet és a Kozgép palydzatok tigyét emeljiik ki.
Jelenlegi allas szerint az Eurdpai Unid forrasai nem fordithatdk hatarzar épitésre. Azonban a felmerdlt
tobbletkiadasok veszélyeztethetik a koltségvetési hidny alakuldsat, ami miatt a Kormany
inditvdnyozta, hogy ezeket a tételeket ne kelljen a hivatalos hianymutatd szamitdsakor figyelembe
venni. Az EU még nem reagalt a kérésre. A Kozgép altal bonyolitott, 6sszesen 162 millidrd forint
nagysagu palydazati tdmogatas lgyében kezdett vizsgdlatot az unié, amennyiben szabalytalansagra
derll fény, az Osszeget vissza kell fizetni. Ez megakaddlyozhatja az unids forrasok 100 szazalékos
lehivasat, és a dontés évében kedvezétleniil befolydsolhatja a hianymutatot.

Monetaris folyamatok

A fogyasztoi arak aprilis utan szeptemberben Ujra arcsokkenésrél szamoltak be éves 6sszevetésben,
melynek mértéke 0,4 szdzalék volt. A negativ inflacid legf6bb oka az olaj vilagpiaci aranak esése,
amivel 6sszhangban az lizemanyagok ara éves bdzison 17 szdzalékkal csokkent. A rezsicsokkentés
utolso hullama is még érezteti az inflaciot leszoritd hatasat: a haztartasi energia dra 2,7 szazalékkal
alacsonyabb éves viszonylatban. Mindezeket leszamitva a termékkorok donté tobbségében
arndvekedés volt jellemz6, igy deflacids veszély nincs. Erre utal a maginflacié minimalis emelkedése
is. A jovedéki ado valtozdsa miatt dragultak a szeszes italok. Az idénydras élelmiszerek dragulasa az
élelmiszerek aremelkedését hozta. A tartds fogyasztasi cikkek jelent6s inflacidja az Uj és hasznalt
jarmivek magasabb arat tukrozi. A szolgdltatasok 2 szazalékos dremelkedése az egészségligyi,
Gdulési, kozlekedési és lakdsszolgaltatds draguldasat mutatja. A jegybank szeptemberben valtozatlanul
hagyta az 1,35 szazalékos alapkamatot. Az ismét nyomottabb inflacids koérnyezet miatt a laza
monetaris politika a kordbban vartnal hosszabb ideig, akar 2017-ig is fennmaradhat.



