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El6rejelzés 2017-re
(Osszefoglald, 2017. marcius 29.)

Tavaly a magyar gazdasagi novekedés erételjesen lassult az el6z6 két évhez képest, foleg az EU-
forrasok visszaesése, emiatt a beruhazasok zuhanasa nyoman. A GDP pontosan a GKI altal
prognosztizalt 2%-kal, a kormany altal jelzett 2,5 és az MNB szerinti 2,8%-nal lassabban fejl6dott.
A nemzetkozi osszehasonlitasra alkalmas adatok szerint az év egészében a bhéviilés liteme
(1,8%) azonos volt az EU atlagaval, a régioban azonban csak Eszt- és Lettorszagét multa feliil.
Kulonosen Romania és Bulgaria novekedett Iényegesen gyorsabban. A beruhazasok az EU 2%
kozeli atlagos béviilésével szemben 15%-kal zuhantak, a lakossag fogyasztasa viszont az EU
2,7% koriili atlaganal sokkal gyorsabban, 4,2%-kal bdvilt. Egyediil a fogyasztds huzta a
gazdasagot. A magyar ipari GDP 0,8% novekedési iiteme elmaradt az EU 1,5% kozeli atlagatol. A
magyar gazdasagi novekedés idei - mindenekel6tt az EU-tamogatdsok novekedésének
koszonhet6 — gyorsulasaban teljes az egyetértés; az el6rejelzett mérték 3 és 4% kozott szérodik.
A GKI - elsésorban a korabban gondoltnal is joval gyengébb tavalyi beruhazasi teljesitmény
bazishatasa miatt — 3%-rél 3,2%-ra emelte 2017. évi GDP-prognézisat. Ez féluton van az IMF 3%-
os és az EU 3,5%-os elorejelzése kozott, s alacsonyabb a kormany 4,1%-os varakozasanal.
Termelési oldalrél a gazdasag dinamizaldja a tavalyi visszaesés nagy részét ledolgozé épitdipar
és a mar tavaly is gyorsan bdviilé6 kereskedelem lesz. A mezégazdasag kivételével — ahol a
tavalyi kiugras utan ,természetes fogyas” varhaté — azonban varhatéan minden agazat béviilni
fog. Az inflacio gyorsul, a kiilsé és belsé egyensily kissé romlik, de kedvezé marad. A hosszabb
tavu fejlédést meghatarozé fo tényezdkben (az intézmények miikodésében, a szabalyozas
egyediségében és a piaci megoldasok hattérbe szoritasaban, valés szerkezeti reformok
elkezdésében) nem varhaté érdemi javulas. A kommunikacioban a versenyképesség egyre
gyakrabban jelenik meg, de ehhez két dolog kellene: tobb verseny és tobb képesség.

A vilaggazdasag novekedési liteme 2017-ben kissé gyorsul, elsésorban a felzarkdz6 orszagok, azon
belil is a nyers- és flitdanyag-termelék (Oroszorszag, Brazilia és a kozel-keleti kbolajtermel6k) valamint
az USA némi dinamizalodasa nyoman. Ugyanakkor a Il. vildghaboru utan kialakult vildggazdasagi
rendet, a globalizacios folyamatot nagy kihivasok érik. Donald Trump izolacionista és protekcionista
elképzeléseinek megvalosulasa atrendezheti a vilag er6kdzpontjainak kapcsolatat, visszafoghatja a
vilagkereskedelem korabban vart gyorsuld bévilését. Az EU jovéjét a Brexit idozitése és modja,
néhany fontos tagallamaban sorra keril§ valasztas, valamint a g6rog és az olasz pénzlgyi-gazdasagi
helyzet befolyasolja jelentésen. Emellett a vilaggazdasag kegyelmi allapota — a rendkivll alacsony
kamatlabak és energiaarak, ami Magyarorszagnak elényds — lassan véget ér.

Az EU konjunktiraindexe februarban a 2016 véginél valamivel magasabb volt. A GKI
konjunkturaindexe mintegy harom éve viszonylag sz(ik savban ingadozik, marciusban ennek tetején
volt. Az épitdipari bizalmi index tizenkilenc, a fogyasztéi tizenegy éves csucsara kerdilt.

A magyar gazdasagpolitikaban egyidejlileg van jelen a folyamatossag — ezen bellil az EU-forrasokra is
tamaszkodd belsé és kiulsO egyensuly — meglrzése, valamint a jelenlegi helyzet
fenntarthatatlansaganak - igy az alacsony bérre alapozott ndvekedés kifulladasanak, a
versenyképesség romladsanak, az EU-forrasoktél vald tulzott fliiggésnek — a felismerése. A populista
er6k tavaly vilagszerte tapasztalhaté el6retdrésében a kormény eddigi politikgjanak, EU elleni
»Szabadsagharcanak” igazolasat latta. Ezt a folyamatot azonban a holland valasztasok megtorték, s
hasonld eredmény valoszinisithetd a francia és a német vélasztasok utan is. 2017 aligha lesz az



,Leuropai lazadas éve”. Az EU-n belll feler6sodott az integracié — legalabb sziikebb korben valé -
megerdsitését ohajtdk hangja, a feszlltségek alkalmazkodas utjan valo kezelésének keresése. Ez az
egyének (munkavallalék), az egyes orszagok valamint az EU egésze versenyképességének javitasat
igényli. Az exportorientalt magyar gazdasag szamara a bezarkézas, az EU bels6, dontéshozé
magjabdl valé kiszorulas — a nemzeti mozgastér esetleges szélesedése ellenére — stratégiai hiba.

A lakossag fogyasztasa a 2016. évi 4,5%-0s novekedéssel elérte a tiz évvel korabbit. 2017-ben immar
otodik éve tart a fogyasztas bovilésének gyorsulasa. A realbér és jovedelem ndvekedése ugyan
2017-ben kissé lassul, a fogyasztas dinamikaja azonban az athuzddd hatasok, a nettd hitelfelvétel
lassu megindulasa, valamint a vasarlasi hajlandosag erésodése kovetkeztében 5% korilire gyorsulhat.
A koltségvetési szféraban élénkild béremelés, a minimalbér megugrasa, s ennek kovetkeztében a
bértorlddas elkeriilése miatt mas fizetési kategoriakban vald bérfejlesztés kikényszeritése nyilvanvaldan
része a valasztasi gazdasagpolitikanak. Ugyanakkor ez allamhaztartasi szempontbdl ,takarékos”
megoldas, mivel a béremelések adoterhe ellentételezni tudja az adocsokkentések hatasat. Mivel
azonban ingyen ebéd nincs, ennek ara a vallalkozasok (féleg a kicsik) versenyképességének romlasa.

Az alléeszkoz-felhalmozas 2016-ban az EU transzferek visszaesése miatt 15,5%-kal csokkent. ldén
az ujraindulé EU beruhazasi ciklus hatasara legalabb 8%-os béviilés varhatd. A beruhazasi rata a
2014-2015. évi 21,7%-rél 2016-ban 17,8%-ra zuhant, majd 2017-ben 18,5%-ra emelkedik, ami egy
kozepes fejlettségli orszag esetében alacsony. A 2014-ben indult Uj EU koltségvetési periodus
palyazatait még idén meghirdetik, a f6 cél azonban tovabbra is a gyors pénzkéltés. A palyazéknak
megitélt tdmogatas ugyan 3950 milliard forint, a 2014-2020-as ciklus forrasaib6l azonban eddig csak
1735 milliard forint elkoltésére kerilt sor. Raadasul - mivel a nagy projekteket elére vették, hogy a
szamlalé ,,porogjon” -, a kifizetések jelentds része elbleg, s e terlleteken még nem kezdédott meg az
érdemi tevékenység.

Az ipari termelés két kedvezd év utan 2016-ban még 1%-kal sem bévilt. Az idei kilatasok is elsdsorban
az autoipartdl figgnek. A termelés 2017-re varhatd 3,5%-0s ndvekedését segiti az Apolld gumiabroncs-
gyar belépése. Az épitdipar a tavalyi kozel 19%-0s visszaesés utan az idén erdteljes ndvekedésre valt,
a bévulé uniods kifizetések és a lakasépités emelkedése alapjan idén akar 15%-os épitbipari bévilés is
elérhetd (a szint még igy is a 2015-0s alatt marad). A 2016. évi 10 ezer utén idén 14-16 ezer lakas
atadasa varhat6. A mezdgazdasagi GDP a tavalyi kdzel 17%-0s emelkedés utan 2017-ben atlagos
id6jaras esetén varhatoan kissé (5%-kal) alacsonyabb lehet, mivel az alkalmazott agrotechnika miatt a
teljesitmény tovabbra is erésen fligg az idéjérasi viszonyoktdl, s igy igen ingadozd. Az agrariumban
2010 6ta négy évben volt kétszamjegyli ndvekedés és két évben kétszdmjegyl (t6bb mint 20%-0s)
visszaeses, s mindossze egyszer 5% koruli valtozas. A szolgaltatasi GDP 2017-ben kb. 3,3%-kal, a
nemzetgazdaséagi atlagnal és az el6z6 évinél is kissé dinamikusabban bévil. Novekedés dontéen az
uzleti szolgaltatdsoknal varhatd, melyek kozil 2017-ben leggyorsabban a kereskedelem-turizmus és a
telekom-agazat ndvekszik, de a tavaly egyedul visszaes6 pénzligyi agazat is bévilni fog.

Az aruk és szolgaltatasok kivitele 2016-ban szinte a behozatallal azonos Gtemben emelkedett, de
ezen belll az arukivitel kissé elmaradt a behozataltol, mig a szolgaltatasexport 4 szazalékponttal
meghaladta azt. Az exporttdbblet mintegy 0,6 szazalékponttal jarult hozza a tavalyi 2%-0s GDP-
novekedéshez. A kiilkereskedelmi forgalom volumenének ndvekedési liteme 2017-ben kissé gyorsul,
az export kevésbé (5,3%-rol 6%-ra), az import erbteljesebben (6-rol 7,5%-ra). Az import javara kinyilé
ollé magyarézata az, hogy a belfoldi felhasznalas gyorsul, a magyar exportképességben viszont nem
varhatd javulas. |dén a belfoldi kereslet ndvekedése kdvetkeztében az aruforgalmi aktivum 9,9 milliard
eurdrél 9,3 milliardra csdkken, mig a szolgaltatasokeé kissé tovabb emelkedhet.

A foglalkoztatas javul, a munkanélkiiliség csokken, a cégek foglalkoztatasi hajlanddsaga kedvezd. Sok
helyen munkaeré-hiany tapasztalhato, a lakossag munkanélkiiliségtél valé félelme csaknem 20
éve nem volt ilyen alacsony. A statisztika azonban e kedvezd tendenciaknal is sokkal
latvanyosabb javulast mutat a kulféldi munkavallalas és a koézmunka terjedése, valamint



mddszertani valtoztatdsok kovetkeztében. A munkaerd-kereslet 2017-ben a gazdasagi novekedés
gyorsulasa ellenére az el6zé évinél kevésbé, 1,5-2%-kal ndvekedhet. A versenyszféra |étszamfelvevd
képessége tovabbra is bévll, bar dinamikéja 3% korulire lassul, a koltségvetési szektorban dolgozok
szama pedig a kOozmunkasok versenyszektorba iranyitasa, valamint dolgozok egy részének
kiszervezése miatt csokkenhet is. Mikozben a képzetlen és gyenge munkakultiraju emberek szamara
kevés a piaci munkaalkalom, mind tobb szakmaban munkaeré-hiany tapasztalhatd. Tavaly a
munkanélkuliségi rata éves szinten 1,7 szézalékponttal, 5,1%-ra csokkent, az év végi arany 4,5% volt, a
harmadik legjobb az EU-ban. Ha azonban a kdzmunkasok kétharmadat is munkanélkulinek tekintenénk,
a rata 8,1% lenne, nem sokkal kedvez6bb az EU 8,5% korlli atlaganal. Varhatéan 2017-ben is
fennmarad a statisztikai munkanélkiliség leszoritasanak er6szakos tendencigja. (Az 50%-0s
mértéknél alacsonyabb aranyban egészségkarosodott, gyakorlatilag elhelyezhetetlen személyeket torlik
a munkadgyi nyilvantartasbol.) A kimutatott munkanélkiiliségi rata 2017-ben 4,2% korUli lehet.

Tavaly a vallalati hitelallomany mar emelkedett, a lakossagi még csokkent. A banki hitelportfoliok
mindsége — jelentds részben a nemteljesitd hitelek eladasa kovetkeztében — jelentsen javult. A
céltartalékok felszabaditdsa nagymértékben hozzajarult a banki nyereség tizéves csucsra
kerliléséhez. Idén mar a lakossag hitelallomanya is emelkedni fog, féleg a lakashitelezés fellendlilése
kdvetkeztében. A pénzlgyi szektor GDP-termelése a tavalyi 1%-0s visszaesés utan 2%-kal emelkedik.

A magyar allamhaztartasi hiany idén mar hatodik éve lesz 3% alatt, az allamadéssag pedig
csokkend palyan. Mindennek arnyoldala a ndvekedésellenes addszerkezet, a nagy allami elosztasi
rendszerek leromlésa, a koltségvetési politika atlathatatlansaga, a magén-nyugdijpénztari vagyon
allamositasa. Az egyensuly javulasaban jelentds szerepe volt az EU-tdmogatasoknak (egyes kiadasok
megtakaritdsaval, masfeldl a tobbletaktivitasbdl adodd addbevételekkel), Ujabban pedig a ndvekedési
addhitelnek. Bar a vélasztasok elétt szamos terileten tovabbi kéltekezés, s ezzel a deficit emelkedése
varhatd, a hiany 3% alatt marad (2,5% koril lesz), a GDP-aranyos allamadéssag pedig 0,5-1
szazalékponttal, 72,8% korilire csokken.

A fogyasztoi arak a 2016. évi atlagosan 0,4% utan 2017 januérjdban mar 2,3, februarjdban pedig
2,9%-kal emelkedtek, mely utébbi immar az inflacids célsavban talalhatd dinamikat jelent. Az elmult
hénapokban az inflacié a vilagpiaci energiaarak ndvekedése miatt az EU-ban is felpdrgott, de ehhez
Magyarorszagon még hozzajarul a lakossag gyors jovedelem-emelkedésének koltség- és keresleti
oldalrél egyarant megnyilvanulod inflaciés hatasa. Idén a vilagpiaci energiadrak éves atlagban csak
szerény novekedése esetén is legalabb 2,5%-os aremelkedés valdszini. Az alapkamat 2017 soran
varhatéan nem valtozik, igy a Fed kamatemeléseinek hatasa a forint gyengilését, a tavalyi atlagosan
311,5 forint/euré arfolyam 315-re emelkedését okozhatja.

Magyarorszag folyo fizetési és tékemérlege 2009 és 2015 kozott szinte folyamatosan ndévekvo
tobbletet mutatott, ami 2015-ben elérte a 8,7 milliard eurdt. Ez 2016-ban a kiugrd kulkereskedelmi
aktivum ellenére, az EU-forrasok csokkend bedramlasa kovetkeztében 7,5 millidrd eurd kordlire
mérséklddhetett. 2017-ben viszont a kilkereskedelmi aktivum némi csokkenése ellenére, az EU-
tamogatasok Ujraindulasa kdvetkeztében 8 milliard euréra valé novekedés varhatd, ami a GDP
aranyaban stagnalast jelent (6,7%). A kiilfoldi téke netté bearamlasa tavaly lenduletet kapott, ez idén
— enyhébb mértékben — de folytatddhat.

A statisztikai adatok 2017-2018-ban varhatéan kedvezéek lesznek, de nem latszanak jelei az EU-
tamogatasok 2020 utani kifutasat koveto iddszakra valo felkésziilésnek.



A GKI prognézisa 2017-re

2014 | 2015 [ 2016 2017 elérejelzés
tény szept. dec. marc.
GDP termelés 104,0 103,1 102 102,7 103 103,2
o MezOgazdasag (1) 117,0 94,9 116,8 100 100 95
e Ipar (2) 105,9 108,2 | 100,8 103 103 103
o Epitdipar (3) 110,5 101,5 82,1 108 108 112
o Kereskedelem (4) 104,1 104,6 106 105 107 107
o Sz4llitas és raktarozas (5) 101,8 1014 | 102,5 103 103 103
e Informéacid, kommunikacié (6) 104,0 101,6 103,7 103 103 104
o Pénzligyi szolgaltatas (7) 97,0 100,2 98,9 102 102 102
e Ingatlanligyletek (8) 100,0 102,0 | 101,2 102 102 103
o Szakmai, tudomanyos, mliszaki tevékenység(9) | 1054 102,9 106,3 103 103 104
e Kozigazgatas, oktatas, egészségiigy (10) 1006 | 999 | 1013 ] 101 101 101
o Mivészet, szérakoztatas (11) 107,0 98,9 101,4 102 102 102
o Magndvekedés (2)+(3)+(4)+(5)+(6)+(7)+(8)+(9) | 104,2 1045 | 1015 103,5 | 103,7 104,2
GDP belftldi felhasznalas 104,6 101,4 101,5 1032 | 104,2 104,2
o Egyéni fogyasztas 102,1 103,1 104,2 104 105 105
o Allbeszkdz-felhalmozas 109,9 101,9 84,5 105 105 108
Kiilkereskedelmi aruforgalom
o Export 106,9 107,8 | 105,8 107 107 106
e Import 108,8 106,3 | 105,7 109 109 107,5
Fogyasztoi arindex (el6z6 év = 100) 99,8 99,9 100,4 101,5 102 102,5
Folyd fizetési és tokemérleg egyiittes egyenlege
o milliard eurd 6,1 8,7 7,5¢ 8,2 8,5 8
o a GDP sz&zalékaban 5,8 7,9 6,7* 7,2 7,3 6,7
Munkanélkiliségi rata (éves atlag) 7,7 6,8 51 51 51 4,2
Allamhaztartasi egyenleg a GDP szazalékaban (ESA) | -2,1 -1,6 -1,9 -2,5 -2,5 2,5

* GKI becslése
Forras: KSH, GKI




