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F6bb megallapitasok

A magyar éves GDP-novekedés 2015. IV. negyedévében 3,2 szazalékos volt, elsGsorban a
beruhazasok magas értékének koszonhetéen. Az ipar az erGs IV. negyedév utan gyengébb
teljesitményt nydjtott janudrban. Az épitGipari termelés jelentGsen visszaesett. Szintén lassabban
novekedett a kiskereskedelmi forgalom, am ez annak is kdszonhet6, hogy az adatokbdl mar kikerult
az online pénztargépek gazdasagfehérit6 hatdsa. A munkanélkiiliségi rata janudrban tovabb
mérséklédott. Az dllamhaztartas februarban is jol teljesitett. Az inflacié februarban 0,3 szazalékra
csokkent. A monetaris politikaban nem tortént valtozas, de egy lazitds esélye tovabb nétt.

Realgazdasag

A KSH szdmitasa szerint az éves GDP-novekedés 2015 V. negyedévében 3,2 szdzalék volt, amely az
év tizenkét hdénapjdra 2,9 szazalékos novekedést eredményezett. Ez gyorsuld ndvekedés a megel6z6
két negyedévhez képest, melyet a haztartdsok fogyasztdsdnak és a beruhazasoknak a lendiletes
bdévilése okoz. Komoly kockazat mutatkozik a kiilkereskedelmi egyenleg alakulasdban és a beruha-
zasok szerkezeti Osszetételében. Ez utdbbi esetén az unids tamogatasok idén varhatd alacsonyabb
lehivasa és a versenyszféra beruhdzasainak visszaesése fékezni fogja a novekedést. A 2015. IV.
negyedév GDP-béviléséhez 0,2 szazalékponttal jarult hozza a nettd export, és 3 szazalék-ponttal a
belsé felhaszndlas. Azaz a novekedés sulypontja eltolédott a hazai fogyasztds és beruhdzas felé.

Az ipar a kordbbi id6szakokhoz viszonyitva gyengén kezdte az évet: termelésének volumene az egy
évvel kordbbihoz képest 0,2 szazalékkal mérsékl6dott (naptarhatastdl megtisztitva 2,2 szazalékkal
novekedett). Ez jelentGs csdokkenés a 2015-6s atlagosan 7,5 szazalékos névekedéshez képest. A nyers
adatok szerint a vartndl rosszabb eredmény els6sorban a belfoldi értékesitések visszaesésének
(1,3 szazalék) koszonhets, azt némileg kompenzalta az export értékesités volumenének
1,0 szazalékos novekedése. Erdekesség azonban, hogy a kiigazitott adatok esetén az export
értékesités csokkent, mig a belfoldi névekedett. A feldolgozdipar két legfontosabb agazata kozil a
jarmuigyartas teljesitménye 3,5 szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitdl, mig a szamitdgép,
elektronikai, optikai termék gyartdsa dgazaté 16,6 szazalékkal haladta meg azt.

Az épitbipar teljesitménye januarban jelent8sen, 20,1 szdzalékkal csokkent az el6z6 év azonos
id6szakdhoz képest. A gyenge teljesitményt részben az er6s bazis magyardzza, de a kiigazitott adatok
szerint a kibocsatads az el6z6 hdnaphoz képest is 13 szazalékkal esett vissza az Unids forrasok
felhasznalasa miatt erds decembernek koszonhetGen. A gyenge teljesitmény az épitSipar mindkét
fécsoportjara jellemz6 volt: az épliletek kibocsatasa 12,6, az egyéb épitményeké 28,5 szazalékkal
esett vissza. A megkotott szerz6dések volumene 21,8 szdzalékkal csokkent, és a teljes szerzédés-
allomany is 44,1 szazalékkal elmarad a tavalyitél az elmult hénapok trendjének megfelel&en.

A kiskereskedelmi forgalom éves novekedése decemberben 5,0 szdzalékot tett ki, mig januarban a
KSH els6 becslése szerint a dinamika lassult, a novekedés minddssze 1,6 szazalék volt, ami a
legalacsonyabb érték 2013 nyara 6ta. A korabbinal mérsékeltebb novekedés az erés bazissal
magyarazhatd: 2015 janudarjaban a novekedés mértéke 8,6 szdzalék volt. JelentGsen fékezi a
novekedést az online pénztargépek gazdasagfehérité hatdsanak bazisba kerillése. Az alacsony
novekedés elsGsorban az élelmiszerek kereskedelmének kdszonhetd: itt a volumen 1,5 szazalékkal
csokkent, ami az egy évvel korabbi 7,2 szazalékos novekedés korrekcidjanak tekinthet6. Szintén
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lassult a nem élelmiszer termékek esetén a novekedési item (4,8 szazalék), mig az alacsony olajar
miatt az izemanyagok kiskereskedelmi volumene a decemberinél is jobban béviilt (4,4 szazalék).

A munkaerdpiac bdéviilése 2016 janudrjaban is folytatédott. A foglalkoztatottak szezonalisan
kiigazitott szama 8 ezer f6vel emelkedett, amit azonban nem kovetett az aktivitas alakulasa, ami
mintegy ezer fével csokkent. Tehdat januarban az Ujonnan létrejott munkahelyek kevésbé 6sztonozték
a munkaer@piacra valé belépést, igy az nem tudta ellensulyozni a munkaképes koru lakossag
csokkenésének aktivitdst mérséklé hatdsat. A munkanélkiliségi rata 6,2 szazalékra mérsékl6dott. A
decemberi intézményi statisztikdk alapjan az alkalmazottak szama 2 ezer fével emelkedett, ami
kizdrélag a versenyszféra béviléséhez kothetS. A bruttd atlagkereset 5,7 szdzalékkal n6tt egy év alatt
a kozszférdban tapasztalhato 11 szdzalékot meghaladd béremelkedésnek koszonhetden.

Koltségvetési helyzet

Az év els6 két honapjaban az allamhaztartas kdzponti alrendszere 14,8 milliard forint tobblettel zart,
szemben a tavalyi 310,7 milliard forintos hidnnyal. A kézponti alrendszer kiemelked6 eredménye —
1998 6ta nem volt erre példa — a kozponti koltségvetés 63,7 milliard forintos hianyabdl, a
tarsadalombiztositas pénziigyi alapjainak 36,3 millidrd forintos és az elkilonitett allami pénzalapok
42,2 millidrd forintos tobbletébdl ered. Az els6 kéthavi teljestiléshez a februdri egyenleg 77,4 milliard
forinttal jarult hozza, ami lényegesen alacsonyabb az elmult év azonos idGszakanak 256,9 milliard
forintos hianyanal. A magasabb bevétel bedramlds a gazdasagi novekedés és a kormdnyzat
gazdasagfehérit6 intézkedésének egylittes eredménye. Az uniés moédszertan szerinti hianycél 2016-ra
a GDP 2szazaléka, és a bruttd GDP-ardnyos allamaddssag csokkentését tlzi ki a koltségvetési
torvény.

Az NGM szerint a nullads koltségvetés kapcsan kitlizott cél az abszollUt egyenleg egyensulya, amit
elsédlegesen gazdasagi ndvekedéssel és gazdasagfehéritéssel kivannak elérni. Hornung Agnes kozlése
szerint a Csaladi Otthonteremtési Kedvezmény idei igénybevételét f6képp az épitSipari kapacitdsok
korlatossaga fogja befolyasolni, az idei évi kiadas elSiranyzatuk a soron 150 milliard forint. A bankado
tovabbi valtoztatdsa folyamatban van, az add alapjat képez6 év tekintetében varhatok még
valtoztatdsok. A kormanyzat jelenleg nem tervez a bankaddn tul mas kilénado csdkkentését.

Monetaris folyamatok

A fogyasztéi arak februarban ismét a kordbbinal kisebb itemben, éves szinten csupan 0,3 szdzalékkal
néttek. Ehhez jelentGsen hozzajarult az afa- (sertéshus) és illetékcsdkkentés valamint az éves szinten
11,2 szazalékkal csokkend Uzemanyagar is. Az élelmiszerek és a tartds fogyasztasi cikkek
aremelkedése kis mértékben, mig a legnagyobb draguldst mutatd szeszes italoké és dohanyaruké
jelentésebben csokkent januarhoz képest. Az utébbinal tovabbi lassuldsra szamitunk a tavalyi
jovedékiado-valtozas fokozatos bazisba keriilése miatt. A szolgdltatasok inflacidja tovabbra is az 1,3
és 1,5 szazalék kozotti sdvban mozog. 2016-ban igy éves atlagban 1 szazalék alatt maradhat az
inflacio. Az MNB februdrban sem viéltoztatott az 1,35 szazalékos alapkamaton, de egyre valdszinlbb
egy Ujabb lazitds, amit a jegybanki kommunikacié is alatdmaszt.



