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Havi gazdasagi és koltségvetési gyorstajékoztatod
(2016. februar)

A magyar gazdasagi névekedés tavaly a 2014. évi
3,7%-rol a GKI becslése szerint 2,7% korllire lassult. Az
dgazatok kozil a mez6gazdasdg 15%  kordli
visszaesése és az épitbipar 10 szazalékpontos
lassulasa jelent latvanyos romlast, mig a leginkabb
gyorsuléd kereskedelmi és info-kommunikacidés agazat
javulasa csak 1,5-2 szazalékpont lehetett. ldén
varhatéan tovabb (2,3%-ra) csokken a novekedési
utem az EU-tamogatasok visszaesése és az (izleti
szféra alacsony beruhazasi hajlandésaga miatt.
Véarhatéan a kilsé kornyezet is a korabbinal kevéshé
lesz tdmogatd. A mezbgazdasdg, a pénzigyi
tevékenység valamint az ingatlantgyletek kivételével
minden agazatban fékezédés valdszind. 2017-ben
viszont a novekedés kissé gyorsul, els6sorban az
ismét emelkedd EU-tamogatdsok révén  bdvild
beruhazasok miatt.

Az Eurépai Bizottsag legfrissebb prognézisa szerint
idén 2,1%-kal, jovére 2,5%-kal ndvekedhet a magyar
gazdasdg. Ez 2016-ra kissé pesszimistabb, 2017-re
azonos a GKI progndzisaval. Az EU 2016-ra kisebb
beruhdzas-csokkenéssel, gyorsabb fogyasztas-
novekedéssel, viszont kisebb kiviteli tobblettel szamol,
mint a GKI. A magyar gazdasag 2016-ban és 2017-ben
is gyorsabban fog bévilni az EU &tlaganal, de a
régioban csak a horvat, a bolgar és a szlovén dinamika
lesz alacsonyabb.

Osszefoglalé adatok, 2014-2017

‘ 2014‘ i 2015‘ 2016 2017
I-lll. né.

(GDP (el626 év = 100) 103.7] 102,8 [102.7] 102.3 | 10255

Beruhazas (61626 6v =100) 111.2] 999 | 100 | 95 | 103

Fogyasztas (el626 6v =100) 1015 1023 [1025] 1025 | 1025

Folyd fizetési mérleg egyenlege (milliard€) | 2,4 4,2 55| 6,0 7,2

Folyo fizetési és tékemérleg/GDP (szazalék) | 6,0 [ 93 | 87 [ 6,7 8,0

Forras: KSH, MNB. 2015-2017: GKI

A vilag 6sszevont GDP-jének ndvekedési iteme a
nemzetkdzi prognozisok szerint a 2015. évi 3,1%-rol
2016-ban vérhatéan csak minimalisan gyorsul. A
legfontosabb kockazatot a kinai gazdasagi ndvekedés
lassulasa és az USA-ban decemberben elindult
kamatemelés jelenti. Az EU egységének nemhogy
megszilarditasa, de fenntartésa sem lesz egyszeri
feladat. Az Eurépai Bizottsdg szerint az EU-ban idén és
jovore is folytatodik, de nem gyorsul a 2% korili szerény
novekedés.

A tavalyi év végi eurdpai deriilatast januarban némi
elbizonytalanodas kovette. Mind a négy agazatban —
ha enyhén is — de romlottak a kilatasok és a fogyasztok
varakozasai is Ovatosabbakka véltak. Ugyanakkor
Magyarorszagon januarban nagyon magas, csaknem
masfél éve nem latott szintrél inditotta az évet a GKI
konjunkturaindexe. Az izleti varakozasok 2015. évi, a
fogyasztéiak pedig 2014. évi csucspontjuk kdzelében

voltak. A magyarorszagi  optimizmus  eurdpai

Osszehasonlitasban is kiugré.

Realfolyamatok, 2014-2017
volumen, el6z0 év azonos iddszaka = 100

2014 2015 2016 2017

Ipari termelés 107,6 107,56 105 106
Epitdipari termelés 114,2 102,5 100 104
Export 107,1 108* 106 106
|Import 108,8 107,5* [ 105 | 1055

[iskereskedelmi forgalom 104,1 105,6 103 103
Forras: KSH, */becslés, 2016-2017: GKI

Az ipari termelés 2015-ben 7,5%-kal, az el6zé évivel
csaknem azonos mértékben ndvekedett. Kedvezé, hogy
a feldolgozdipar belfoldi értékesitése — féleg a jarmdipari
beszallitasok révén — hosszi id6 utan 2014-ben
emelkedni kezdett, s 2015-ben mar csak kb. 2
szazalékponttal maradt el a kivitelétdl. A legfontosabb
huzoagazat a jarmigyartas maradt, de szépen teljesitett
a gumi-, miianyag és nemfém asvanyi termékgyartas is.
Az ipari bizalmi index januarban hibahataron bell
ndvekedett. Idén 5, jovére 6% korlli ipari névekedés
varhatd.

Az épitdipari termelés 2015 novemberében 0,2%-kal
csokkent, az elsé tizenegy hénapban 2,8%-kal béviilt. A
megkotott szerzé6dések allomanya 46%-kal maradt el az
egy évvel korabbitol, de az Uj szerz6dések alloméanya az
0szi hénapokban mar érdemi bdviilést mutatott. Az
épitéipar bizalmi indexe januarban hibahatéaron belll
csokkent. A kormény altal bejelentett és azoéta
folyamatosan kiterjesztett lakaspolitikai intézkedések
legkorabban 2016 kozepétdl élénkithetik az agazatot.

Tavaly a gabonatermés 16%-kal csokkent; ezen belil a
kukoricaé 27%-kal, s ez utobbi az el6z6 ot év atlagatol is
10%-kal is elmaradt. A buzatermés viszont mintegy
20%-kal meghaladta az el6z6 6t év atlagat. ldén atlagos

id6jaras esetén az agrar-GDP mintegy 5%-kal
emelkedhet.
A kiskereskedelmi forgalom 2015-ben 5,6%-kal

emelkedett, egyarant tukrozve a vasarloeré bovilésébdl
és a fehéredésbdl szarmazé hatasokat. Leggyorsabban
a nem-élelmiszer jellegl kiskereskedelem (7,6%-kal) és
az Uzemanyag-forgalom (7,1%-kal), legkevésbé az
élelmiszerek forgalma (3,4%-kal) bdviilt. A kereskedelmi
bizalmi index januarban nem valtozott, s tovabbra is
der(ilatast jelez. A forgalom ndvekedési lteme idén a
fehéredési hatas kifutasaval 3% kozelébe lassul.

A szolgaltato szféra bizalmi indexe januarban nagyon
jelentésen nétt, 15 éves cslcspontra kertilt. A der(ilatas
az ingatlanszektorban is érezhetd, a GKI-MGYOSZ
ingatlanpiaci index kilencéves cslcsra jutott. Az
irodapiac kivételével minden szegmensben javultak a
kilatasok. Az épitési telkek piaca valésaggal ,robbant”.
Az ingatlanpiaci szereplék tdbbsége szerint a CSOK
hatasara élénkilhet a lakasépités és a lakésforgalom,
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tovabb novekedhetnek a lakasarak. Kilonosen gyors
aremelkedés varhatd az Uj lakasok piacan (idén 5-8%-
0s).

A févarosi és a magyarorszagi GKI-MGYOSZ
ingatlanpiaci index, 2006-2016
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Forras: a GKI felmérései

A hivatalos munkanélkiiliségi rata 2015. V.
negyedévében 6,2% volt, ami 1 szézalékponttal kisebb
az egy évvel korabbinal. A tényleges munkanélkiliség (a
kdézmunkasok tobbségét ideszamitva) 9-10% kozott
val6szinisithetd. Tavaly az elsé tizenegy hénapban a
koltségvetési szektorban 1,7%-kal, a legalabb 6tfés
cégeknél 2,8%-kal volt magasabb a létszam. Képzett
munkaerdben egyre inkabb hany van. A foglalkoztatasi
szandék januarban az ipar kivételével minden
4gazatban er6sodétt, a lakossag munkanélkiliségtél
valo félelme decemberhez képest nem valtozott.

Munkaeré-piaci folyamatok, 2014-2017

Munkanélkiiliségi rata* 71 6,2 6 59
Brutto kereset (versenyszféra)** [ 104,3 | 103,8** [ 105 105
Bruttd kereset (kbzszféra)* 101,2 | 1044 | 104 104
Realkereset ** 103,2 | 104,22 | 105 103,5

* Az idészak végén, szazalék ** El6z6 év azonos idészaka = 100, ***/ a GKI
becslése, Forras: KSH, 2016-2017: GKI

A fogyasztoi arak 2015-ben 0,1%-kal csokkentek. [dén
és jovére a kordbban gondoltnal joval alacsonyabb
aremelkedés varhato, 2016-ban 0,8, 2017-ben 2% kortili
inflacié valdszinii, mindenekelétt a varhatdan tartésan
alacsony vilagpiaci energiadrak hatasara.

A tavalyi elsd tizenegy honapban a brutté bérek 4,1%-
kal, a realkeresetek 4,2%-kal néttek. A bruttd bérek a
2015. évi 4% korili utan idén és jovére 4,5% kordli
Utemben  emelkedhetnek. A  fogyasztds a
realkereseteknél kevésbé, 2,5-3%-kal bovil. A lakossag
idén és jovdre is nettd hitel-visszafizeté marad.

A hazai beruhazasok idén varhato 5%-os visszaesése
az EU-tamogatasok hullamzasa mellett a kedvezétlen
hazai beruhazasi klimanak is kdvetkezménye. A jovire
varhatd bdviilés forrasa is az EU-t0l érkezik.

Kamat- és arfolyamkaornyezet, 2014-2017

idészak végén
2014 [ 2015 2016 2017

MNB alapkamat* 210 [ 1351 1,35 2

FED alapkamat 025 (050109 | 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 altal beinditott
kamatemelési ciklus 2016-2017-ben varhatéan csak
kis lépésekkel folytatodik. Az EKB januarban sem nyult
az iranyadd kamatlabhoz és tovabbi élénkitd
intézkedéseket sem jelentett be. Az MNB januarban
nem valtoztatott az alapkamaton. A GKI egyel6re nem
szamit csokkentésre, emelés pedig esetleg 2017-ben
varhato.

Egyensllyi folyamatok, 2014-2017
Fogyasztéi arindex 998 [ 999 [ 1008 | 102
1 éves referencia-hozam (szazalék)* 1,8 | 0,93 2 3
Aruforgalmi egyenleg (milliard euré) 6,4 8,1 9 10
AI’IarPhaz_tgr:tam hl_any(onkormanyzatok 8257 [12186| 700 700
nélkiil, milliard forint)
Forras: KSH, MNB, NGM. */ Idészak végén, 2016-2017: GKI

Az egyéves magyar allampapir referenciahozama
janudrban sem valtozott érdemben (0,95%), ami
tovabbra is kedvezé finanszirozasi lehetéségeket
jelent. Az allamhé&ztartas pénzforgalmi hianya 2015-ben
az emelkedé addbevételek ellenére a tervezettnél 326
millidrd forinttal tdbb lett, ami az EU-t6l szarmazo
bevételek csuszasanak kovetkezménye. Viszont az EU
altal figyelt GDP-arényos hiany a vartnal kedvezébben
(2% korul) alakulhatott. Az allamaddssag 2015-ben a
GDP szazalékaban érdemben aligha csokkent. A GKI
szerint 2016-ban 2,3, 2017-ben 2,2% Kkordli hiany
varhatd, mikézben a GDP-aranyos allamaddssag idén 1,
jévére 0,5 szazalékponttal csbkkenhet. Az Eurépai
Bizottsag ennél kissé derlilatobb, idén 2, jovére 1,9%-
os hianyt 2015-re 75,8, 2016-ra 74,3, 2017-re 72,4%-0s
GDP-aranyos allamaddssagot valdszindsit.

Fontosabb adébevételek, 2015 (milliard forint)

Bevételek Mé!;lc?sitott E!&iré'ny'zat
eléiranyzat szazalékaban
Kozponti koltségvetés 11018 11826 107,3%
Afa 3220 3285 102,0%
Jovedéki add 951 998 104,9%
Szja 1640 1689 103,0%
Forras: NGM

2016 januérjat 92,2 milliard forintos tobblettel zarta az
dllamhaztartds kdzponti alrendszere, ami nagyon j6
eredmény. Ugyanakkor tdbbek kdzott az oktatasban és
az egészségugyben az elmult években kialakult
pénzlgyi fesziltségek fokozodnak, s a szolgéltatasi
szinvonal esetenként drdmai romlasa érezhet
tarsadalmi elégedetlenséget okoz.

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 novekv
aktivum varhato. 2015. I-l1l. negyedévben a mikod6toke
importja 0,2, az exportja 1,2 millidrd eurdval emelkedett,
vagyis folytatédott a toke kidramlasa. A
devizatartalék a 2014. decemberi 34,6 milliard eurds
szintrél 2015 végére 30,3 milliard euréra csékkent, majd
januarban jelentésen, csaknem 1 milliard eurdval
emelkedett.



