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Havi gazdasagi és koltségvetési gyorstajékoztatod
(2016. januar)

A magyar gazdasag novekedési iteme 2015-ben kb. 1
szézalékponttal, 2,7% korllire lassult; ennél ma mér a
kormanyzat sem var érdemben magasabb itemet.
2016-ban a visszaesdé EU-tamogatasok és az Uzleti
szféra alacsony beruhazési hajlandésaga miatt - a
gyorsan, de nem gyorsulva bévilé fogyasztas ellenére —
tovabb csokken a novekedés lendilete (2,3%-ra). 2017-
ben az ismét emelkedé6 EU-tamogatasok révén a
beruhdzasok és ezen keresztil a novekedés szerény
gyorsulasa  vérhaté. A magyar  gazdaséag
versenyképessége fokozatosan erodalédik. Hazank a
nemzetkdzi versenyképességi rangsorokban jellemzéen
igen hatul foglal helyet (42-63. hely koz6tt), s 2015-ben
szinte mindegyikben héatrébb kerilt.

Osszefoglalo adatok, 2014-2017

konjunktura-index értéke. Az év egészére mindvégig
az optimizmus volt jellemz6, az egyes honapok
hullamzasa kifejezetten szerény volt. Decemberben az
Uzleti varakozasok valtozatlanok voltak, a fogyasztdiak
viszont — minimalis javulas mellett — 2015. évi csucsukra
értek.

Az ipari termelés novemberben 9,5%-kal, a januar-
novemberi idészakban 7,3%-kal ndvekedett az egy
évvel korabbihoz képest. Az ipari bizalmi index
decemberben enyhén csokkent. Az ipari n6vekedés
lassulasa 2015-ben szerény mértéki lehetett. 2016-ban
az Uj beruhazasok hianya és a bizonytalanabb

jarmdipari konjunktura miatt tovabbi lassulés valoszind,
amit 2017-ben némi élénkulés kovethet.

2015. ,
2014‘“". . 2015‘ 2016 2017 Realfolyamatok, 2014-2017

(GDP (el6z6 év = 100) 103,7] 102,8 [102,7] 102,3 | 102,5 volumen, el6zd év azonos idészaka = 100
Beruhazas (el6z6 év =100) 111,2] 999 [ 100 ] 95 | 103 2015
Fogyaszias (el6z6 év =100) 101.5] 1023 [1025] 1025 | 1025 e sl e
Folyo fizetési mérleg egyenlege (milliard€) | 24 [ 42 | 55 | 6,0 7,2 Ipari termelés 107,6 107,3 107
Folyd fizetési és t6kemérleg/GDP (szazalék) | 6,0 9,3 87 | 67 8,0 Epitdipari termelés 114,2 | 103,1* 103 100 104

Forras: KSH, MNB. 2015-2017: GKI Export 1071 | 1081* | 108 | 106 | 106

Jimport 1088 | 1072 | 107 | 105 [ 1055

A vilag 6sszevont GDP-jének ndvekedési iteme a
nemzetkdzi prognozisok szerint a 2015. évi 3,1%-rol
2016-ban varhatdan 3,5%-ra, 2017-ben 3,7%-ra gyorsul,
ennek elérése azonban meglehetésen bizonytalan. A
vilagkereskedelem a 2015. évi 2,5% utan, 2016-ban
3,7%-kal, 2017-ben 4,5%-kal bévil. A legfontosabb
kockazatot az USA-ban decemberben elindult
kamatemelés illetve a kinai gazdasagi novekedés
lassuldsa jelenti. (Ez év elején Ujabb jelentés azsiai
t6zsdei aresés kovetkezett be.) A politikai kockazatok
tovabbra is jelentdsek, a kdézelmultban eszkaldlddott
szaudi-irani konfliktus tovabb bonyolitia a kdzel-keleti
helyzetet.

GDP, beruhazas, fogyasztas, 1990-2016
(1989=100)
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Forras: KSH, GKI

Az év vége deriilatast hozott Eurépaban,
decemberben a fogyasztoi és az zleti varakozasok is
kisebb-nagyobb mértékben javultak. Magyarorszagon
decemberben lényegében nem valtozott a GKI-Erste

[iskereskedelmi forgalom | 104,1 105,7 105,5 103 103
Forras: KSH, */I-X. ho, 2015-2017: GKI

Az épitdipari termelés 2015 oktdberében 7,8%-kal
csokkent, az elsd tiz hénapban 3,1%-kal bévilt. A
megkotott szerz6dések allomanya alig tdbb mint a felét
teszi ki az egy évvel kordbbinak. Az épitéipar bizalmi
indexe decemberben enyhén nétt, de igy is jocskan
elmarad a 2014. decemberi értéktdl. A kormany altal
bejelentett lakaspolitikai intézkedések varhatdan 2016
kozepétdl hatnak jelentdsen a lakasépitésre.

A kiskereskedelmi forgalom novemberben 4,8, az elsé
tizenegy hénapban 5,6%-kal emelkedett.
Leggyorsabban a nem-élelmiszer jellegii
kiskereskedelem (7,7%-kal) és az lizemanyag-forgalom
(7,4%-kal), legkevésbé az élelmiszerek forgalma (3,4%-
kal) bvlt. A kereskedelmi bizalmi index decemberben
enyhén csokkent, s igy némileg elmarad az egy évvel
korabbitél. A szolgaltaté szféra bizalmi indexe
decemberben nétt, ezzel visszatért az oktdberi szintre.

Munkaeré-piaci folyamatok, 2014-2017
I-X. hé

Munkanélkiiliségi rata* 71 6,2%** 6,5 6,2 6
Brutto kereset (versenyszféra)*™* | 104,3| 103,8 |103,8[ 105 105
Brutto kereset (kdzszféra)** 101,2] 1042 [ 104 | 104 104
Redlkereset * 103,2| 104,1 104 [ 104 | 103,5

* Az id6szak végén, szazalék ** EI6z6 év azonos idszaka = 100, ***/ IX-XI.
hé, Forras: KSH, 2015-2017: GKI

A munkanélkilliségi rata a 2015. szeptember-
novemberében 6,2% volt, 1 szazalékponttal kisebb az
egy évvel korabbinal. A legalabb 6tfés cégeknél és a
koltségvetési  intézményeknél 2,4%-kal nétt az
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alkalmazottak szama 2015 els§ tiz honapjaban. A
koltségvetési szektorban 0,7, a versenyszektorban
2,9%-kal volt magasabb a létszam. A munkanélkiliség
2013 eleje 6ta folyamatosan csokken, a foglalkoztatas
pedig emelkedik, a statisztika azonban a valésagosnal
szebb képet mutat, mivel a javuldsban a kdzmunka és a
kilfoldi munkavallalas terjedésének is nagy szerepe
van. A foglakoztatasi szandék tavaly decemberben az
iparban nem valtozott, az épitbiparban és a
kereskedelemben  kissé visszafogottabb lett, a
szolgéltat6  szférdban  javult. A lakossag
munkanélkiiliségtdl vald félelme kissé erésodott.

A 2015. évi 0,1%-os arcsokkenés utan 2016-ban
Osszességében 1,7% koriili aremelkedés varhato,
majd 2017-ben 2-2,5%-o0s inflacié valészind. Az olaj
vilagpiaci ara a kovetkez0 években varhatoan stagnal,
vagy csak enyhén emelkedik, ezt kovetk az
Uzemanyag-arak is. A ftartos fogyasztési cikkek
arcsokkenése varhatoan folytatodik, bar az eddiginél
kisebb Utemben. A dohany és szeszesitalok ara az
addemelések, a szolgéltatasok ara pedig az emelked
koltségek és a korlatozott verseny miatt emelkedik.

A tavalyi elsé tiz honapban a brutté bérek 4%-kal, a
realkeresetek 4,1%-kal néttek. A 2015. évi 4% utan idén
47% kordli  béremelkedés varhato, féleg a
versenyszektorban élénkuld bérkidramlas hatéséra.
2017-ben, a valasztasokat megeléz6 évben a
kormanyzat folytathatja az szja-csokkentést, s minden
bizonnyal az ideihez hasonlé minimélbér-emelést fog
kihirdetni. A béremelkedés valésziniileg nem lassul, az
inflacié mintegy 0,5 sz&zalékpontos emelkedése miatt
azonban a realkeresetek csak 3,5%-kal emelkednek.
Ugyanakkor  konnyen lehet, hogy a kozelgh
valasztasokra is tekintettel a nyugdijak a torvényben
eléirtndl gyorsabban emelkednek - akar egyszeri
kifizetés révén -, s igy a realjovedelem és fogyasztas
2015 és 2016 utan ismét 2,5% Kkorlli mértékben
emelkedhet.

Az EU-forrasok realszférat dinamizalé hatasa 2014
végére megszint, 2015-ben mar ,csak’ a pénzlgyi
bedramlas gyorsult. 2016-ban mind a real-, mind a
pénzlgyi folyamat visszaesik, majd 2017-t6l ismét
gyorsul. Az EU-tdmogatasok kifutasaval a régio tobb
orszagaban is csbkken a beruhazas, de a visszaesés
messze nalunk a legerételjesebb. Ek6zben a lengyel és
a roman dinamika — hala az Uzleti szektornak - 4-5%
korali. A hazai beruhazasok visszaesése az EU-
tamogatasok hullamzésa mellett a kedvezétlen hazai
beruhézasi klimanak is kovetkezménye.

Kamat- és arfolyamkaornyezet, 2014-2017

id6szak végén
2014 2015 2016 | 2017
MNB alapkamat* 2,10 1,35 1,35 2
FED alapkamat 0,25 0,50 0,90 1,20
ECB alapkamat 0,05 0,05 0,05 0,05
Eurd/forint arfolyam** 308,7 309,9 320 325

Forras: MNB, */ Ev végén, **/ Eves atlag, 2016-2017: GKI

Az amerikai jegybank, a Fed a gazdaséagi reélfolyamatok
€s a peénziigyi piacok varakozasainak megfeleléen
decemberben 0,25 szazalékponttal emelte hét éven at
nulla kérdli iranyadd kamatlabat. A kamatemelés 2016-
2017-ben varhatdan kis lépésekkel folytatédik. Az EKB
decemberben csak szimbolikus jelentségii monetaris
lazitast hajtott végre, és 2017 marciusaig kiterjesztette
havi 60 milliard eurds eszkbzvasarlasi programjat (az
Osszeget azonban nem emelte), amit szilkség esetén
meghosszabbithat. Az MNB decemberben sem
valtoztatott az alapkamaton, mddosités e téren esetleg
2017-ben lehetséges.

Egyensulyi folyamatok, 2014-2017

Fogyasztdi arindex 99,8 [ 99,9 |101,7] 102,3
1 éves referencia-hozam (szazalék)* 18 093 | 2 3
Aruforgalmi egyenleg (milliard eurd) 6,4 8" 9 10

AI’Iarphézltar'tésihi?ny(énkorményzatok 8257 [12186 | 600 | 700
nélkil, milliard forint)

Forras: KSH, MNB, NGM. */ Idészak végén, ** GKI prognézisa, 2016-2017:
GKI

Az egyéves magyar allampapir referenciahozama
novemberben és decemberben valamivel 0,9% felett
stabilizalédott s igy tovabbra is kedvezé finanszirozasi
lehetéségeket jelent. Az allamhaztartas pénzforgalmi
hianya a latvanyosan emelkedd addbevételek ellenére a
tervezettnél 326 milliard forinttal tobb lett, ami az EU-tol
szarmazé bevételek 2016-2017-re  csuszasanak
kovetkezménye. Ez utobbi nem befolyasolia a GDP-
aranyos eredményszemléleti hianyt, ami a vartnél
kedvezébben (2% kortl) alakulhat. Néveli azonban az
allamadoéssagot, mely igy 2015-ben a GDP
sz&zalékaban feltehetéleg nem véltozott. Ugyanakkor az
EU-tamogatasok beérkezésének 2015. évi cslUszasa
idén és jovére is csdkkenti a pénzforgalmi hianyt, s igy
kedvez6 az allamaddssag csokkenése szempontjabol is.

Fontosabb adobevételek, 2015
(milliard forint)

Médositott 2015 FXL. ho GKI

Bevételek oy . El6iranyzat e
eléiranyzat Tény szazalékaban progndzisa

Kozponti kéltségvetés 92,9%

Afa 3220 2930 91,0% 3300
Jovedéki add 951 907 95,3% 1000
Szja 1640 1535 93,6% 1700

Forras: NGM, GKI

A GKI szerint 2016-ban 2,3, 2017-ben 2,2% korlli hiany
varhatd, mikdzben a GDP-aranyos allamaddssag idén
1 szazalékponttal, jovore fél szazalékponttal csokkenhet.
A kiilsé finanszirozasi képesség 2015-ben kiugréan
magas, a GDP 8,5-9%-a korll lehetett a foly¢ fizetési
mérleg magas aktivuma és az EU-forrdsok rekord
mértéki bearamlasa kdvetkeztében. 2016-ban az utobbi
csdkkenése miatt kisebb, majd 2017-ben ismét névekv
aktivum varhato. 2015. I-l1l. negyedévben a mikod6toke
importja 0,2, az exportja 1,2 milliard eurdval emelkedett,
vagyis folytatédott a téke kiaramlasa.



