GKI Gazdasagkutato Zrt.

s

Havi gazdasagi és koltségvetési gyorstajékoztatod
(2016. junius)

A magyar gazdasag az els6 negyedévben a vartnal is
erbteliesebben lassult, a GDP éves alapon 0,9%-kal
nétt, az el6z6 negyedévhez viszonyitva 0,8%-kal
csokkent. Az EU-ban csak a gorog adat volt
kedvezétlenebb. A lassulasban harom
tényezdécsoportnak volt meghatarozé szerepe. Az EU-
tamogatasok idei apalya a beruhazasok visszaesését
okozta. Ervényesiilt a mar hat éve miikodd ,magyar
modell” okozta rossz befektetési kdrnyezet ndvekedést
visszafogd hatasa. Raadasul egyes részpiacokon (pl.
Audi) problémak jelentkeztek. Az agazati kép vegyes:
az épitbipar teljesitménye zuhant, csokkent kissé az
iparé és a pénzligyi szektoré is, viszont jelentsen
bévilt példaul a kereskedelem-turizmus &gazat. Az év
soran az épitbipari visszaesés jelentdsen mérséklédhet,
az ipari dinamika mar élénkiil, a lakossagi keresletre
termel0 és szolgaltatd agazatok bdvilhetnek, s jo
mez@gazdasagi termésre van kilatas. Végeredményben
a GKI 2016. évi novekedési elorejelzését 2,3-rol 2%-
ra csokkenti, mig jovore tovabbra is 2,5%-ra szamit.
Ezek regionalis versenytarsainknal kisebb Utemek.

Osszefoglalo adatok, 2015-2017

GDP (el6z6 év = 100) 102,9] 100,9 | 102 102,5
Beruhazas (el6z6 év =100) 101,9] 922 | 92 105
Fogyasztas (el6z6 év =100) 102,6] 104 [ 104 103,5

Folyo fizetési mérleg egyenlege (milliard€) | 48 [ 1,6 5,7 52

Folyd fizetési és tékemérleg/GDP (szazalék) | 8,7 | 7,6 7,2 7,2

Forras: KSH, MNB. 2016-2017: GKI

Az EU egészét jellemz6 konjunkturaindex aprilis utan
majusban is enyhén emelkedett, de még igy sem érte
el az év eleji szintet. A majusi felmérési eredmények az
iparban Iényegében stagnalast, az épitiparban, a
kereskedelemben és a szolgaltatd  szféraban
emelkedést jeleztek. A fogyaszt6éi varakozasok is
némileg optimistabbak lettek.

Magyarorszdgon  majusban  megallt a  GKI
konjunkturaindex januér 6ta tartd csokkenése, s6t még
minimalisan emelkedett is. Az U(zleti bizalmi index
aprilishoz képest nem véltozott, a fogyasztéi viszont
megkdzelitette idei cstcspontjat.

Az ipari termelés haromhavi visszafogottsag utan
aprilisban életjelt adott: éves dsszevetésben 5,3%-kal,
az el6z6 honaphoz képest 5,4%-kal nétt. igy az elsd
négy honapban 6sszesen 1,5%-0s bévilés kovetkezett
be. Az agazat bizalmi indexe majusban valamelyest
emelkedett, értéke csaknem visszatért a marciusi
szintre. Az idei év hatralévé részében, illetve jovére
tovabbi élénkiilés valoszind.

Az épitbipari termelés marciusban harmadaval volt
kevesebb az egy évvel kordbbindl, igy az elsd
negyedévben 27,6%-0s zuhanas kovetkezett be. Az

épitdipar bizalmi indexe majusban is szdmottevéen
csokkent, s ezzel 32 havi mélypontra jutott. A
lakasépitd cégek varakozasai az iparagi atlagnal
szignifikdnsan  kedvezébbek. Az  EU-forrasokbol
finanszirozott épitési projektek varhatd beindulasa és a
lak&sépités  varva-vart ndvekedése mér csak
karmentésre lehet elegendd, az idei év egészében 13%
kérdli termelés-csokkenés valoszind.

Realfolyamatok, 2015-2017
volumen, el6z0 év azonos iddszaka = 100

2015  20161-IV.h6é 2016

Ipari termelés 107,5 101,5 103,5 105
EpitSipari termelés 103,0 724" 87 107
Export 107,9 103,0* 106 107
|import 107,0 106,2* 106 108
[Kiskereskedelmi forgalom 105,6 104,7 105 103

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

A kiskereskedelmi forgalom aprilisban és az elsé négy
hénap egészében egyarant 4,7%-kal bévilt. Az elsd
négyhavi adatok szerint az élelmiszeren kivlli cikkek
(8%) és kisebb mértékben az Uzemanyagok
forgalménak élénkiilése (5%) jelentette a hajtéerét. A
kereskedelmi bizalmi index aprilis utdn méjusban is
emelkedett, s ezzel visszaer6sodott az év eleji szintre.

A szolgaltaté szféra bizalmi indexe negyedik honapja
csokken, s majusban 30 havi mélypontra keriilt. A KSH
adatai szerint az els0 negyedévben a legtobb (zleti
szolgaltatasi agazat jol fteljesitett. A  turizmus
valésaggal hasitott: az els6 negyedévben a
kereskedelmi szallashelyek forgalma 11, a vendéglatasé
13%-kal bévilt. 2016-2017-ben is lendlletes fejlédés
varhato. Az |. negyedévben az infé-kommunikacio, a
szakmai, tudomanyos, miszaki és adminisztrativ
szolgéltatdts GDP-termelése is 3% feletti mértékben
bévilt. Az ingatlaniigyletek — hasonldan a korabbiakhoz
- lassan, de biztosan, 1% feletti mértékben fejlédtek. A
pénziigyi szektor GDP-je az elsé negyedévben mar
csak hajszalnyit csdkkent. A Kduria devizahitelekkel
kapcsolatos friss jogegységi dontése a bankok szamara
kedvez6, a bankadd az igéreteknek megfeleléen
csokken, s bar a hitelallomany az egy évvel korabbinal
még mindig kisebb, a szektor idén és jovére is némileg
novekvd teljesitménnyel szamolhat.

A munkanélkuliségi rata — részben az ismét meglodulé
kézfoglalkoztatdas miatt — februar-aprilis kozott 5,8%-ra
csokkent, ami 1,8 szazalékponttal kisebb az egy évvel
korébbindl. A foglalkoztatottak sz&ma az elsé
negyedévben 3,4%-kal — a kdézmunkésokat figyelmen
kivil hagyva 2,8%-kal — bdvilt. A versenyszféraban
3,5%-0s volt a ndvekedés, kiléndsen gyorsan nétt a
létszam az infé-kommunikécio (5%), a szakmai, mlszaki
és tudoményos tevékenység (9%) terlletén. A
foglalkoztatasi szandék a  kereskedelemben
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mindenkori  csUcspontjgra  jutott, minimalisan a
szolgaltaté cégeknél is javult, a tobbi agazatban viszont
gyengllt. Kissé erdsddott a lakossag munkanélkiliségtol
valo félelme is.

Munkaeré-piaci folyamatok, 2015-2017

2015 | 2016 -IL.hé 2016 | 2017

Munkanélkiiliségi rata (év végén) | 6,2 58" 59 57
Brutt6 kereset (versenyszféra)* | 103,9 105,4 105,5 | 105,5
Bruttd kereset (kdzszféra)* 105,1 107,8 107,0 107
Realkereset ** 104,3 107,4 106,7 104

Forras: KSH, 2016-2017: GKI
*/ -V h6, **/ El6z6 év azonos idészaka = 100,

A fogyasztéi arak majusban 0,2%-kal voltak
alacsonyabbak az egy évvel kordbbinal, de 0,3%-kal
emelkedtek az el6z& hoénaphoz képest. Az elsé 6t
hénapban 0,2% volt az inflacié; a leggyorsabban az
élvezeti és tartds fogyasztasi cikkek illetve a
szolgaltatasok dragultak, mikdzben az izemanyagok ara
csaknem 4%-kal csokkent. Idén 0,8, jovére 2% korili
inflacié vérhatd, de nem kizart az ennél kisebb Utem(
aremelkedés sem.

A bruttd keresetek az elsé negyedévben 6%-kal
(kdzmunkasok nélkil 6,6%-kal), ezen belil a
versenyszféraban 5,4%-kal béviltek. A realkeresetek
idén varhatéan 6,5-7, jovére az szja-csokkentés
hatasanak kifutdsa és a gyorsuld inflacid miatt ennél
lassabban, 4%-kal nének. A redljovedelem ennél
lassabb (itemben emelkedhet, de a fogyasztas idén igy
is erbteljesen (4%-kal), s jovore is csak valamivel kisebb
mértékben (3,5%-kal) emelkedik.

Agazatok beruhazasa, 2000-2016 (1999 = 100)

230 [

190 - ™~

2000
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
1
1
1
1
1
1
1

—Feldolgozdipar

Szillitas, raktarozas
—Ingatlaniigyek, bérbeadas és gazdasagi tevékenységet segitd szolgaltatas
—Kereskedelem, javitas

Forras: KSH, GKI

A beruhazasok - az EU-forrdsok apalya miatt — az els6
negyedévben csaknem 10%-kal sz(ikiiltek, s ezen bellil
is elsésorban az épitési beruhazasok estek, csaknem
20%-kal. A kornyezetvédelmi fejlesztések az egy évvel
korébbi szint negyedére, a széllitas-raktarozasé
csaknem felére, az egészségugyi és szocidlis ellatd
rendszeré 28%-kal csokkentek. Kisebb mértékben, de
csokkentek az uzleti — ezen bellil feldolgozdipari —
fejlesztések is. ldén dsszességében 8% kordli
beruhazasi volumen-csokkenés, jovére 5%-os bdvilés
varhato. A beruhazasi folyamat tovabbra is erésen kitett
az EU-forrasoknak, az (zleti fejlesztések elsésorban a
kiszamithatatlan ~ (gyakran  véltozd prioritdst  és
eszkozrendszer() gazdasagpolitika miatt tovabbra sem
élénkinek.

Kamat- és arfolyamkornyezet, 2015-2017

id6szak végén
2015 2016.V.ho | 2016 2017
MNB alapkamat 1,35 0,9 0,90 | 0,90
FED alapkamat 0,50 0,50 0,70 1
ECB alapkamat 0,05 0,0 0,0 0,0
Eurd/forint &rfolyam* 309,9 312,4 315 | 320

Forras: MNB, 2016-2017: GKI. */ Id6szaki atlag.

A Fed kommunikacidja tovabbra is a fokozatossagot és
az dvatossagot hangsulyozza. |dén egy vagy két tovabbi
kamatemelés varhato, az elsé még a nyari idészakban
bekdvetkezhet. Az EKB aprilis utan majusban sem
valtoztatott iranyadd kamatan, sem eszkOzvasarlasi
programjanak paraméterein. Az MNB majusban ismét
vagott az alapkamaton, ez(ttal 0,9%-ra csdkkentve azt,
s kommunikacidja szerint leallt a kamatcsokkentési
periodus. Majusban, ha nagyon enyhén is, de dragult a
magyar allamadossag finanszirozasa, az egyéves
magyar allampapir referenciahozama ugyanis enyhén
emelkedett (1%-ra).

Egyensllyi folyamatok, 2015-2017

Fogyasztdi &rindex 99,9 102

1 éves referencia-hozam (szazalék)* 0,93 1,00 1 2
Aruforgalmi egyenleg (milliard eurd) 8,1 34™ 9 9,7
st oty ey |2106| 2 |voo]
Forras: KSH, MNB, NGM, 2016-2017: GKI. */ Id6szak végén, */ 2016 I-IV.ho.
A magyar adésbesorolas a Fitchnél a befektetésre
ajanlott kategoridba ker(lt, de igy is joval elmarad a
régioban jellemz6tél. Az S&P a kiszdmithatatlan
gazdasagpolitka miatt nem tervez felmingsitést. A
Moody’s dontése a vartnal szerényebb idei novekedés,
a lazabb jov6 évi koltségvetés, valamint az MNB korili
botranyok miatt bizonytalan.

Fontosabb adébevételek, 2016 (milliard forint)
2016.1V. ho

(¢](

Bevételek prognézisa

Eldiranyzat ElGiranyzat

szazalékaban

Tény

Kdzponti kdltségvetés 10185 3183 31,3 10700
Afa 3352 923 215 3400
Jovedéki add 952 295 30,9 1050
Szja 1658 571 34,4 1900

Forras: NGM, GKI

Bar a koltségvetés bevételeinek és egyensulyanak
alakulasa az idei elsé 6t hénapban kivald, a 2016-ra
tervezett, 1,9%-0s GDP-aranyos deficit elérése kissé
bizonytalan, mivel a kormanyzat részben kényszerbdl,
részben a vélasztasokra valo felkészilés jegyében a
mar elfogadott 500 milliard forintnal is jobban fogja
ndvelni idei kiadasait. A GKI 2,3%-o0s hianyra szamit. A
konvergencia-program 2016 végére a GDP-aranyos
allamaddssag 75,3%-rol 74,5%-ra vald csokkenését
iranyozza elé. A GKI csak szimbolikus csokkenésre,
75% Kkorili év végi értékre szamit, mivel az Uj EU-
palyazatok  gyorsitott ~ beinditasahoz ~ sziikséges
koltségvetési megeldlegezés miatt a pénzforgalmi
hiany magas lesz.



