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Kamat, arfolyam és inflaciés prognoézis
(2006. janudr)

1. Feltételezések a kovetkezoé idoszak

gazdasagi folyamataira:

Az eur6-zénaban 1,9%, Magyarorszagon
4,2%-0s GDP-novekedés varhaté 2006-ban.
* A koolaj (Brent) hordonkénti vilagpiaci
ara 2005 decemberében 56,7 dollar volt.
2006-ra éves atlagban 60 dollar koruli arat
feltételeziink.

* Ajanuar 12-i Ulésén az ECB nem valtozta-
tott az iranyadé kamatan (2,25%). Januar
31-i Ulésén a Fed ujabb 25 bazisponttal
emelte a kamatszintet (4,5%). Eurépaban a
rovid lejaratu bankkozi kamatok stagnaltak, az
amerikai pénzpiacon a rovid lejaratu kamatok
20-50 bazisponttal emelkedtek a decemberi
amerikai kamatdontés ota, a hosszabb
lejaratuak pedig nem valtoztak.

* A nemzetkozi pénz- és tokepiacokon a
dollar arfolyama januar eleje 6ta gyengul. A
nemzetkoézi tézsdék arfolyamai januar
kbzepén jelentésen mérséklédtek, majd
korrekcio kdvetkezett.

* A forint arfolyama december kdzepe o6ta
kissé er6sodik. A kulfoldiek allampapir-
allomanya december vége ota 2550-2600
milliard forint k6z6tt ingadozik.

* A Monetaris Tanacs a valasztasok el6tt
valoszinlileg mar nem valtoztat az iranyadoé
kamaton.

» A folyo6 fizetési és tékemérleg egyuttes
hianya 2005. els6 haromnegyed évében 4,6
milliard eurd volt, a tavalyi év egészére 6,5
milliard euré koruli deficit feltételezhetd.
2006-ra a deficit 7 milliard eurdra né, ez a

GDP aranyaban lényegében stagnalast
(7,3%) jelent.
e Az allamhaztartas 2005. évi

pénzforgalmi hianya 984 milliard forint lett,
amely az éves el6iranyzat 96%-a. Az éves
el6iranyzat teljesilését a Budapest Airport
értékesitésének pénzigyi teljesitése tette
lehetévé. 2005-ben az Eurostat mddszertana
szerinti deficit nyugdijpénztari korrekcioval a
GDP 6,1%-a. 2006-ra az allamhaztartasi
hiany (a nyugdijpénztari tobblet mar csak
80%-at figyelembe véve) a GDP 5,5%-ara
mérséklédik, ha a masodik félévben sor kertl
a sziukséges koltségvetési korrekciora.

» A vallalkozasok hitelallomanyanak nove-
kedési uteme 2005-ben 12% koruli lett. A
hosszu lejaratu devizahitelek ndvekedési
Uteme elérte a 2004-es 24%-ot. A lakossag
lakascélu hiteldllomanyanak  emelkedési
uteme 20% alatti, de a fogyasztasi hiteleknél
az Utem tovabb gyorsult, 2004 decembere 6ta
66%-kal emelkedett az &llomany. A
devizahitelek aranya a fogyasztasi hitelek
allomanyaban meghaladta a 46, a lakas-
épitési hiteleknél a 21%-ot.

2. Feldolgozoéipari belfoldi értékesitési
arak
A feldolgozéipari belfdldi arindex 2005

decemberében 4,0%, az éves atlag 6,5%
volt. 2006-ban 3,5% korili arndvekedés
varhato.

Feldolgozéipari belfoldi értékesitési arak
szazalék
Id6szaki Idészak végi

arindex, el6z6 év

azonos h6 =100

atlagos
arindex

2005. I-XII. (tény) 106,5 104,0
2006. 1. 104,5 104,5
2006. II1.. 104,5 104,5
2006. I-XII. 103,5 102,6

Forras: KSH, 2006. GKI Rt. el6rejelzése

3. Fogyasztéi arindex

Az arak 2005 decemberében az el6z6
hénaphoz képest nem emelkedtek, a 12 havi
index 3,3% maradt. Jelentés emelkedés az
idényjellegl élelmiszerek koérében volt, az
Uzemanyagok és a tartds fogyasztasi cikkek
atlagos ara mérsékl6dott. A 2005. évi atlagos
arindex 3,6% lett.

A fogyasztéi arindex
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2006 |. félévében féképp az afa-csdkkentés
hatasara az inflaci jelentésen mérséklédik, a
Il. félévben viszont a koltségvetési kiigazitas-
sal Osszefuggésben némi emelkedés valo-
szinl (pl. lakossagi gaz ara). 2006-ra éves
atlagban 2,3%-os fogyasztéi aremelkedés
varhato.

Fogyasztoi arindex
szazalék

Id6szaki

Idészak végi
arindex (el6z6 év
azonos hé = 100)

atlagos
arindex

kissé gyengult. A valasztasokig az arfolyam a
247-257 kdz6tti savban ingadozik, az atlag a
sav kdzepe korul lehet, majd az uj kormany-
reformokat el6készité és rovid tavon kiigazitd
gazdasagpolitikdja esetén tartdés erdsddés
varhato.

2005. I-XIl. (tény) 103,6 103,3 -,
2006. I. 102,8 102,8
20086, I-11. 102,7 102,7
2006. I-XII. 102,3 103 wl T A T

Forras: KSH, 2006: GKI Rt. el6rejelzése

Fogyasztoi arindex termékcsoportonként
(szazalék, el6z8 idészak = 100)

Az euré és a dollar forintban kifejezett

arfolyamanak alakulasa
forint
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Forras: KSH, 2006: GKI Rt. el6rejelzése

4. Arfolyam

Az euro és a dollar forintban kifejezett

. GKIRt.
Tény Ry
elérejelzése
2004 2005  2006. 5. Kamatok
Fogyasztdi arindex 106,8 . . eges
e A kamatok jelenleg az 1 honappal ezelétti
Elelmiszerek 106,7 szinten vannak, az ingadozas az arfolyammal
ngﬁzis(ijt?'f?k»_fkohkényéfuk 18;»2 183»2 18;,2 parhuzamos. A rovid lejaratad forward
uhazkKodasi CIKKe y y y P . o , s s
Tartos fogyasztasi cikkek 994 | 977 97.3 kamatok stagnalast jeleznek januar végen. A
Haztartasi energia 1143 | 1062 1054 kedvez6 inflaciés kilatasok ellenére a
Egyéb cikkek, Gzemanyagok] 1039 | 1045 102,9 valasztasokig tovabbi jegybanki kamatcsok-
SZolgaltatasok 1076 | 1055 1038 kentés nem varhato. 2006 masodik felében

azonban - deficitcsOkkent6 és intézmeényi
reformokat kezdeményez6 gazdasagpolitika
esetén — folytatdédni fog a kamatmérséklédés.

. A kereskedelmi banki vallalkoz6i betéti
arfolyaa 20'20 ————— kamatok és  hitelkamatok  csokkenése
Idészak B e decemberben is folytatodott. A lakossagi

2005. I-XI1. ho (tény)

atlagos arfolyama

EUR
248,1

UsD
199,7

2006. I. hé

251

207

2006. I-XII. ho

248

208

Forras: MNB, 2006: GKI Rt. elérejelzése

A forint arfolyama december masodik felétél

forintbetétek és hitelek kamatai decemberben
ismét emelkedtek. A devizahitel — az arfolyam
némi gyengulése ellenére — tovabbra is
kedvezdbb kamatozast jelent.

2006 végére az 1 éves referencia-hozam
4,8% koril lesz.

er6s0dott, majd januar harmadik hetében

Kamatprognézis
kamatlabak a honap végén
1éves Evenbelilli Lakossagi

MNB alapkamat referencia- lakossagi fogyasztasi
hozam beteét

Even beliili
vallalkozoi
hitel

Even beliili
vallalkozoi
betét

Id6szak

végén

hitel (1)

2005. december 6,0 6,44 5,1 18,7 , 7,4
2006. januar 6,0 6,3 4,0 18,0 , 7.4
2006. februar 6,0 6,0 4.0 18,0 , 7,2
2006. december 4,75 4.8 3,0 17,5 6,5

Forras: 2005. december: MNB, AKK: 2006: GKI Rt. el6rejelzése
Fogyasztasi hitelek atlagkamata
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