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Havi gazdasagi és koltségvetési gyorstajékoztatod
(2016. &prilis)

2016 elején a magyar gazdasagra vonatkozd kiildnb6zd
elérejelzések nemcsak abban azonosak, hogy 2015 utén
idén is folytatodik a lassulas, majd 2017-ben némi
gyorsulas varhatd, de abban is, hogy az itemvéltozas
elsésorban az EU-tdmogatasok és ezzel a beruhazasok
fliggvénye. A GKI szerint a magyar gazdasagi
novekedés Uteme idén varhatéan 2,3, jovére 2,5%
lehet. A fogyasztas mindkét évben gyorsabban bévil a
GDP-nél. Az export és import névekedési teme kdzotti
ol viszont 2017 végéig fokozatosan zarul.

Osszefoglalo adatok, 2014-2017

GDP (el6z6 év = 100) 103,7]1102,9 102,3 | 102,5
Beruhazas (el6z6 év =100) 111,2]1101,9] 95 103
Fogyasztas (el6z6 év =100) 101,51102,6{ 103 [ 102,8

Folyo fizetési mérleg egyenlege (milliard€) | 2,1 | 48 | 57 6,2
Folyo fizetési és tokemerleg/GDP (szézalek) | 58 | 87 | 72 | 80
Forras: KSH, MNB. 2016-2017: GKI

Az idei elsé negyedévben kis lépésekben, de romlottak
az eurdpai cégek és fogyaszték kilatasai. Az EU
egészét jellemzé konjunktiraindex marciusban kisebb lett
a tavaly decemberinél és némileg az egy évvel ezel6ttinél
is. Az iparban hibahatdron bellli javulds, a
kereskedelemben stagnélds volt, de romlottak az
épitbipari és szolgéltato cégek, valamint a fogyasztok
varakozasai.

Magyarorszagon marciusban a februari esés utan
tovabb mérséklédott a GKI konjunktiraindex értéke. Az
Uzleti vérakozasok ezuttal nem valtoztak, a fogyasztoiak
viszont  érzékelhetéen tovabb  csokkentek, bar
dsszességében még igy is optimista hangulatot tikroztek.

Az ipari termelés az els6 két hdnapban 3%-kal béviilt, de
az el6z6 hénaphoz képest mar negyedik hdnapja
csokken. Az 4gazat bizalmi indexe marciusban
minimalisan nétt, értéke megegyezik a 2015 végivel. ldén
5,5, jovBre 6% kordli ipari bbviilés varhato.

Az épitbipari termelés januarban zuhant, 20%-kal
csokkent az egy évvel korabbihoz képest. A gyenge
kezdés mellett aggodalomra ad okot a megkotott
szerzGdések alacsony éallomanya is, ez januar végén
44%-kal maradt el az egy évvel kordbbitol. Az &gazat
bizalmi indexe azonban marciusban érezhetéen nétt,
ezzel 1ényegében visszatért a tavaly év végi szintre. Az
épitéipar szamara kedvezd hirek (az EU-forrasok
koltségvetési megeldlegezése, a ,csok-hatas”, azaz a
lakasépités bdvilése) valésagga vélasa inkabb csak a
masodik félévben véarhatd, igy 2016-ban 5% korili
termelés-csokkenés, majd 2016-ban 5% kérili bdvilés
valoszind.

A kiskereskedelmi forgalom a januéri 1,6% utén
februdrban 6,5%-kal bévllt, vagyis az év eleji
megtorpanas csak atmeneti volt. A kereskedelmi bizalmi

index marciusban csokkent. A fehéredési hatas bazisbél
val6 kikeriilése miatt idén és jovére a tavalyinal lassubb
(egyarant 3% korili) bvilés valdszind.

Realfolyamatok, 2015-2017

volumen, el8z6 év azonos idészaka = 100
2015  20161.hé | 2016 2017

Ipari termelés 107,5 103,0 105,5 106
Epitdipari termelés 103,0 79,9 95 105
Export 107,9 101,6* 106 107
|Import 107,0 106,2* 1055 | 107
[Kiskereskedelmi forgalom 105,6 104,1 103 103

Forras: KSH, */ 1. ho, 2016-2017: GKI

A szolgaltatdo szféra bizalmi indexe februar utan
marciusban is csokkent, de még igy is derdilatast jelez. A
bankok hitelallomanya 2015-ben csdkkent, portfoliojuk
mindsége viszont javult. A hitelezés f& akadalya a
keresletben — a kedvezétlen beruhdzasi klimaban — van.
A bankrendszer likviditasa és tOke-megfelelése o,
nyereségessége javulo. Az uj hitelek mar 2015-ben
béviltek, ez 2016-2017-ben is folytatddni fog. A
hitelallomany emelkedése azonban inkabb csak 2017-
ben valdszinl, mivel idén csak a kisvallalatoknal és a
lakashiteleknél varhato allomanybdviilés, a
nagyvallalatoknal nem latszik hitelfelvételi fordulat.

Az alkalmazottak szama szektoronként,
2010-2016 (2009 = 100)
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—Nemzetgazdasag —Versenyszféra
—Koltségvetési szféra Koltségvetés kozfoglalkoztatottak nélkiil
Alkalmazottak: a legalabb 5 fét foglalkoztatd vallalkozasoknal és a
teljes koltségvetési szféraban
Forras: KSH, GKI

A munkanélkiiliségi rata 2015 decembere és 2016
februarja kozott 6,1% volt, ami 1,6 szazalékponttal kisebb
az egy évvel korabbindl. A valédi munkanélkiiliség
azonban 9% koriili lehet. A kdzfoglalkoztatds mar csak
kissé nd. A kormény az &llami foglalkoztatés sziikitését
jelentette be, de ez vérhatdan csak az eddigi dinamikus
névekedés megallitasara lesz elég. A foglalkoztatasi
szandék marciusban az  épitdiparban és a
kereskedelemben markansabba valt, az iparban és a
szolgaltatd cégeknél gyengillt, s kissé nétt a lakossag
munkanélkiiliségtél valé félelme is.
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Munkaeré-piaci folyamatok, 2015-2017

2016

2015 L h6 2016 2017
Munkanélkiiliségi rata (év végén) 6,2 6,1 6 59
Brutt6 kereset (versenyszféra)** 103,9 105,2 105 105
Bruttd kereset (kdzszféra)™ 105,1 107,7 | 103,5 104
Realkereset ** 104,3 104,9 | 1052 [ 104,2

*1'2015. december- 2016. februar, **/ El6z6 év azonos idészaka = 100,

Forras: KSH, 2016-2017: GKI

A fogyasztéi arak az idei elsé negyedévben 0,3%-kal
emelkedtek, marciusban  0,2%-0os  csokkenés,
februarhoz képest 0,1%-0s ndvekedés volt tapasztalhato.
Mérciusban az egy évvel korabbihoz képest féleg az
élvezeti és tartds fogyasztasi cikkek dragultak, az
Uzemanyagok é&ra viszont csaknem 15%-kal csokkent
(bar  februdrhoz  képest 1,2%-kal  emelkedett).
C)sszességében idén 0,8, jovlre 2% kordli inflacio
varhato.

A brutté bérek idén januérban 5,8%-kal béviltek, a
versenyszféraban 5,2%-kal. Egyes terlileteken a
szakképzett munkaer6 hianya az atlagosnal jéval
gyorsabb béremelést generdl, mas terileteken a
minimélbér emelésének kigazdalkodasa is gondokat
jelent. A bruttd bérek idén és jovore 4,5-4,7% kordli
utemben emelkedhetnek. A realkeresetek idén
varhatéan 5,2, jovére 4,2%-kal nének. A realjovedelem
idén 3,2, jovére 2,8% koruli Gtemben bévil. A lakossag
egy részének ndvekvo jovedelme, csokkend hitelterhe és
novekvé vasarldsi hajlandésaga élénkiti a fogyasztast,
melynek Gteme 2016-ban legalébb, 2017-ben kozel 3%
lesz.

ldén a beruhazasoknal féként az EU-forrasok
visszaesése miatt 5%-o0s csokkenés, 2017-ben az ismét
emelkedd EU-tdmogatasok hatésara 3%-os novekedés
valoszin(. Bar az atlagos beruhazasi hitelkoltség a
Novekedési  Hitel  Program(ok) hatasara  kissé
mérseklbdott, de még mindig magas, kllondsen az
alacsony termel6i &rindex tilkrében. (A feldolgozdipar
belfdldi termel6i arindexe tavaly -3,3% volt) A
vallalkozasok tulnyomé része egyaltalan nem akar
hitelt felvenni. A fejlodésre képes kkv-k viszont
viszonylag olcson juthatnak forrashoz.

Kamat- és arfolyamkornyezet, 2015-2017

(id6szak végén)
2015 2016.0l.h6 2016 | 2017
MNB alapkamat 1,35 1,20 0,90 | 0,90
FED alapkamat 0,50 0,50 0,70 1
ECB alapkamat 0,05 0,0 00 [ 00
Eurd/forint arfolyam* 309,9 312,4 315 | 320

* |dészaki atlag

Forras: MNB, 2016-2017: GKI
Az amerikai jegybank, a Fed a jelek szerint fékez a tavaly
decemberben elkezdett kamatemelési uton. Ebben az
évben legfeliebb két kamatemelést fog végrehajtani, de
ezeket is valészinlleg csak az Egyesiilt Kiralysagban
tartand6 népszavazas utan. Az EKB marciusban 0,05-rél
0 %-ra csokkentette iranyadd kamatat, de jelezte, hogy a
j6vében tovabbi vagast nem hajt végre. Emellett a tavaly
marciusban  beinditott havi 60 milliard  eurés
kétvényvasarlasi programot aprilistdl kezdve 20 milliard

euréval boviti. Az EKB négy ujabb hosszu tavu célzott
refinanszirozasi programot indit, amelyek célia a nem
pénzlgyi szektor hitelezésének élénkitése. Részben
emiatt, részben az ismét eltling inflacié hatasara az MNB
marciusban  varatlanul 15  bazisponttal, 1,2%-ra

mérsékelte az iranyadé kamatlabat. Emellett a nem
konvencionalis lazitas is folytatédott, méghozzad az
iranyadd rata csokkentésénél jelentdsebb mértékben. A
Monetaris Tanacs az alapkamat tovabbi csokkentését is
kildttasba helyezte, a GKI vérakozésa szerint ez a
kovetkez6 hénapokban 1% ala csokken.

Egyensulyi folyamatok, 2015-2017

Fogyasztdi arindex 99,9 100,3 [100,8] 102
1 éves referencia-hozam (szazalék)* 0,93 0,99 1 2
Aruforgalmi egyenleg (milliard euré) 8,1 0,5* 9 9,7
Allamhaztartasi hiany (pénzforgalmi,

nkorményzatok nelkii, milliard forint) | 12186 1258 | 900 | 700
Forras: KSH, MNB, NGM. */ Id6szak végén, **/ 2016 |. ho, 2016-2017: GKI

Az egyéves magyar allampapir referenciahozama
marciusban nem valtozott, a hozamgdrbe kissé kevésbé
meredekké valt.

A kormanyzati szektor 2015. évi GDP-aranyos
allamhaztartasi hianya 1,9% lett. Az allamadéssag
tavaly a GDP-ardnyaban 0,9 szazalékponttal, 75,3%-ra
mérséklodott, igaz, jelentds trikkozés aran.

A 2016-ra tervezett, 2%-0os GDP-aranyos deficit elérése
kissé bizonytalan, a GKI 2,3%-ra szamit. A magyar
kormany marcius végi EDP jelentésében 762 milliardrol
1063 milliard forintra emelte pénzforgalmi szemléletii
hianyat, feltehetbleg elsésorban az EU-t6l érkez
tamogatasok jelent6s idei megelélegezési szlikséglete
kovetkeztében. Ugyanakkor a bevételek is jelentsen
emelkedni fognak a tavalyrél athuzédo, korabban vitatott
tamogatasok jelentds részének beérkezése hataséara.
Mindez nem érinti az eredményszemléletli hianyt. A
tarsasagi add alulbecslése kivételével - amit az adohitel
révén beérkez§ tobbet idézett el6 - a tobbi bevétel
Ossességében redlis. A kiadasi oldalon azonban
mindenekelbtt az egészséglgyre és oktatasra elGiranyzott
o0sszegek nomindlis csokkenése vetit elére sulyos, mér
eddig is ,tiizoltast” igényelt feszliltségeket (pl. a KLIK
esetében).

Fontosabb adobevételek, 2016 (milliard forint)

2016. Il ho

. _— e GKI
Bevételek ElGiranyzat . Eléiranyzat -

Y Teny | onlakaban Prognezisa
Kozponti kéltségvetés 10185 1560 15,3 10700
Afa 3352 481 14,3 3200
JJovedéki add 952 133 14,0 1000
Szja 1658 316 19,1 1900

Forras: NGM, GKI

A GKI 2016 végére a pénzforgalmi hiany jelentés
emelkedése miatt a GDP-aranyos allamadéssag
minimalis javulasara szamit. Jelentésen csokkentheti az
allamadoéssagot az é&llami bankok és mas allami
tulajdonban levd eszkozok privatizacioja. Ugyanakkor
ellenkezd hatadst lehet (j allamositasi déntések
meghozatala.



