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F6bb megallapitasok

A magyar éves GDP-novekedés 2015 IV. negyedévében — jelent6sen felllmulva a varakozdsokat —
3,2 szazalék volt. Az ipar rendkivil erés utolsé negyedévet zart, de a cslcsra jaratot kapacitasok miatt
2016-ban enyhébb dinamikdra szamitunk. Az épitGipar tobb mint 8 szazalékkal béviilt decemberben,
vagyis bekovetkezett a vart j6 évzards. A kiskereskedelmi forgalom dinamikusan bévil a fehéredés
bazishatdsanak tompuldasa miatt. A munkaer@piac tartésan bévilt 2015-ben, igy a munkanélkiliségi
rata 6,3 szazalékon zarta a tavalyi évet. Az idei januart kedvez6 hidnymutatéval zarta az
allamhaztartas, ami mogott a tulteljesilé bevételek hizédnak meg. Az inflacié 0,9 szazalék maradt. A
monetaris politikdban még nem tortént valtozas, de egyre nagyobb a lazitas esélye.

Realgazdasag

A KSH el6zetes becslése szerint az éves GDP-novekedés (iteme a IV. negyedévében a varakozasoknal
is nagyobb mértékben javult: 3,2 szazalékot tett ki. Ezzel 2015-ben 2,9 szdzalékkal n6tt a hazai GDP.
Az el6z6 negyedévhez viszonyitott —kiigazitott — novekedési lUtem 1 szdzalékra né6tt. A gazdasagi
teljesitmény er8sddése igy megtorte a hdrom negyedéve tartd lassu lecsuszast. A novekedés forrasait
az el6zetes becslés még nem tarja fel, igy a kedvezé adatok okairdl csak sejtéseink lehetnek.
Termelési oldalrdl elsGsorban a szolgaltatd szektor és az ipar élénkilése huzhatta a gazdasagot. A
felhasznalasi oldalon megldtasunk szerint a fogyasztas lehetett a legf6bb motor, melyet a nettd
export kdzel azonos mértékben segithetett. Nem zarnank ki ugyanakkor annak lehetGségét sem,
hogy a beruhazdsok kedvez6 évzarast produkaltak az unids forrasok lehivdsanak hajraja miatt.

Az ipar er@sen zarta a tavalyi évet: a kibocsatas volumene éves 0sszevetésben 9,4 szazalékkal béviilt.
Ezzel igen er6teljes utolsé negyedévet tudhat maga mogott az ipar, amivel varhatdan jelentdsen
hozzajarult a GDP-novekedéshez. Az el6z6 hdnaphoz viszonyitva a termelés — szezondlisan és
naptarhatassal kiigazitva — 0,7 szazalékkal csokkent. A kedvezétlenebb havi indexek és a jo év/év
teljesitmény ellentmonddsat a bazishatas oldja fel. Decemberben az exportértékesités 13,9, a belfoldi
csupan 1,3 szazalékkal nétt éves 6sszevetésben. 2015 egészében az ipar 7,5 szazalékkal bévilt, vagyis
a varakozasunknak megfelel§ mértékben. Ez a novekedés gyakorlatilag megegyezik a 2014. évben
mérttel, vagyis mar két éve stabilan jo teljesitményt mutat az ipar. A kapacitasok csucsra jardasa miatt
2016-ben ennél némiképp lanyhabb ndvekedési Gtemet valdszinlsitiink.

Az épitGipar rendkivil er6s decembert produkalt: 8,1 szazalékkal nétt a termelés volumene éves
bazison. Ezzel teljesilt azon feltevésiink, miszerint az dgazat az év végére ismét magdra talalhat az
uniés forrasbdl megvaldsuld projektek lezdrdsa miatt. Kiigazitva az el6z6 hdénaphoz képest
2,3 szazalékkal n6tt a kibocsatds, vagyis az elmult négy hdnap alatt harom esetben is pozitiv volt a
hé/hd index. Az épitSipar két épitményfécsoportja jol teljesitett: az éplletek 3,8, az egyéb
épitmények kibocsatasa 13,6 szazalékkal n6tt. A megkotott Uj szerz6dések volumene négy hdnapja
béviil, decemberben 18,3 szazalékkal. E kedvez6 folyamat ellenére — a magas bazis miatt — a teljes
szerz6désallomany 48 szazalékkal marad el 2015 végén az egy évvel korabbitdl.

A kiskereskedelmi forgalom éves bazisi novekedése novemberben 4,8 szazalékot tett ki. A KSH
decemberi elsé becslése a dinamika enyhe gyorsulasat jelzi: az éves teljesitmény 5 szazalékos volt. A
korabbi hdnapokhoz képesti magasabb rata dsszefliggésben allhat azzal, hogy fokozatosan tompul az
online pénztargépek bevezetése okozta fehéredési hatds, vagyis kedvez6bb a bazis mértéke. Ezt
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jelezheti az is, hogy az élelmiszer-kereskedelem novekedési Giteme a dupldjara nétt (3,4 szazalék) az
el6z6 hoénaphoz mérve. Az lzemanyagok és a nem élelmiszer termékek esetében a szektor
forgalmdnak novekedési iiteme lassult, de tovabbra is az utdbbi jelenti a legfébb huzderét. Eves
szinten nézve a kiskereskedelemben 2015-ben mért 5,6 szazalékos bGéviilés 11 éves rekordot jelent.

A munkaerdpiac béviilése a tavalyi év utolsd hdnapjdban is folytatddott. A foglalkoztatottak és az
aktivak szezondlisan kiigazitott szdma egyardnt emelkedett, el6bbi 7, utébbi 4 ezer fével. Az aktivitas
lassabb bdviilése tovabbra is demografiai tényezdkre vezethet6 vissza, mikdzben a novekvé
munkakereslet belépést 6szténz6 hatdsa nem mérséklédott. A munkanélkiliségi rata 6,3 szazalékra
csokkent. A novemberi intézményi statisztikdk alapjan az alkalmazottak szama 4 ezer f6vel
emelkedett, annak kdszonhet6en, hogy a versenyszféra ellensulyozta a koéltségvetésben dolgozdk
szamanak kisebb kozfoglalkoztatasbdl adddo visszaesését. A bruttd atlagkereset 5,3 szazalékkal nétt
egy év alatt, amiben a kozszféra bérrendezései mellett a versenyszféra gyorsabban novekvd bérei is
kozrejatszottak.

Koltségvetési helyzet

Januar végéig az allamhaztartas kozponti alrendszere 92,2 millidrd forintos szufficitet tudott
felhalmozni. A kozponti koltségvetés 17,6 millidrd forintos, a tarsadalombiztositds pénziigyi alapjai
41,2, az elkilonitett allami pénzalapok 33,4 millidrd forintos tobbletet mutattak. A tavalyi év
janudrjaban az allamhaztartds kozponti alrendszere 53,8 milliard forintos deficittel zart, igy a
bazisidészakhoz képest 146 milliard forinttal kedvez6bb egyenleggel indul a 2016. év. A rendkivil
kedvez6 januari adat mogott a kiemelked6en magas addbevételek mutatkoznak meg. A magasabb
bevétel bearamlds a gazdasagi novekedés és a kormanyzat gazdasagfehérité intézkedésének
egylttes eredménye. Az uniés maddszertan szerinti hidnycél 2016-ra a GDP 2 szdzaléka, és a bruttd
GDP-ardnyos allamaddssag csokkentését tlizi ki a koltségvetési torvény.

Februar masodik hetében tébb olyan kormdanyrendelet is megjelent, amely az idei koltségvetést
érinti. A rendkivili kormanyzati intézkedésekre szolgdlé tartalékokbdl 2,4 millidrd forintot és a
2015. évi koltségvetési maradvanybdl 4 millidrd forintot datcsoportositottak a  Miniszteri
Kabinetiroddhoz. A rendkiviili tartalékokbdl tovabbd 3,3 millidard forint a Nemzeti Fejlesztési
Minisztériumhoz kerilt, amibél 3 milliard forint a 2024. évi olimpiai palyazat finanszirozasat toldotta
meg. A Modern Varosok Program keretében a kulturdlis intézmények mikodtetésére Pécs részére
torténé tobblettdmogatasrol és a Pécsi Tudomdnyegyetem fejlesztéséhez sziikséges forrasok
bbvitésérdl is rendelet sziiletett.

Monetaris folyamatok

A fogyasztoi arak janudrban éves bazison valtozatlanul 0,9 szdzalékkal nGttek; megtort a szeptember
Ota tarté emelkedd trend. Ennek egyik oka az afa- és birokraciacsokkentés. Emellett jelentésen
mérsékelte az inflaciét az éves szinten 5 szazalékkal csokkend lzemanyagar is. Az élelmiszerek
aremelkedése gyengilt, mig a legnagyobb draguldst a szeszes italok, dohanydruk csoportja mutatta.
Itt a kdvetkez6 hdnapokban lassuldasra szamitunk, mivel a tavalyi jovedékiadd-valtozas fokozatosan
keril be a bazisba. A szolgaltatdsok inflaciéja 1,3—1,5 szdzalék koril stabilizdlédott. A tartds
fogyasztasi cikkek aremelkedése gyorsult. Osszességében igy 2016-ban 1,5 szazalék koériil ragadhat az
inflacié. Az MNB janudrban sem valtoztatott az 1,35 szazalékos alapkamaton, de egyre valdszinlbb
egy Ujabb mennyiségi lazitas, amit a jegybanki kommunikacid is alatamaszt.



