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JO EVKEZDET — BIZONYTALAN FOLYTATAS

A magyar gazdasag fontosabb agazatainak névekedése 2019 els6 két hénapjaban a tavalyihoz
képest még gyorsult is, de a hazai gazdasagi varakozasok aprilisban mar kétéves mélypontjukra
keriiltek. Az EU konjunktiraindexe harom, a német ipari bizalmi index két és fél évvel ezelGtti
szintjére esett. A kiilonb6z6 nemzetkozi névekedési elérejelzések az EU egyre lassubb 2019. évi
fejlédését valdsziniisitik, idén a német névekedés mar varhatéan csak 0,5-1% kortiil lesz, ami rossz
hir a magyar export szamara. Fékez6dni fog, bar még gyors lesz a beruhazasok és a fogyasztas
itthoni béviilése is, igy az év sordan a GDP érdemi, a tavalyi 4,9%rél 3,5% koériilire csékkenése
varhaté. Az inflacié gyorsul, a forint gyenge, a lakossagi dllampapirok kamatai mar emelkednek.

2019-re a kormany 3,9%-0s, az MNB 3,8%-0s ndvekedést var, a piaci konszenzus 3,6%. Az els6 két
hdénapban az ipari termelés 5,2%-kal (tavaly éves &dtlagban 3,6%-kal), a kiskereskedelmi forgalom
6,9%-kal (tavaly 6%-kal), az épitGipari termelés pedig egyenesen 39%-kal (tavaly 22%-kal) béviilt.
Gyorsult a kivitel bOviilése, az import/export ollé pedig 1,4 szazalékponttal sz{kilt. Ezek az egész
évben vdarhatdénal Iényegesen kedvezdbb adatok. Idén az EU-transzferek tovabb emelkednek, de
mar csak 7% kordli beruhazas-névekedést alapoznak meg. A lassuldsra utal, hogy az épitSipar
szerz8désallomanya februdr végén mar minddssze 2,6%-kal volt magasabb az egy évvel
korabbinal. Rdadasul az eddigi aszaly miatt egyel8re rosszak a mezdgazdasag kilatasai.

Tavaly a brutté bérek ndvekedése lassan, de folyamatosan csokkent, az inflacié pedig
tendencidjaban emelkedett, igy a redlkeresetek a 2017. évi 10% feletti (itemrdl 2018-ban 8% kordilire
fékezddtek. 1dén 5,5-6%-0s dinamika vérhaté. Osszel a kormany altal prognosztizaltnal gyorsabb
inflacié miatt varhatéan mintegy 0,5%-0s nyugdijemelésre keril sor. A fogyasztds bOviilését a
gyors béremelkedés mellett tamogatja az erds fogyasztdi bizalom és a hitelezési expanzid. A
fogyasztas tavalyi 4,6%-0s bdviilése azonban idén 4% kordilire lassulhat.

Az év elején az elsddleges (valddi hazai) munkaeré&piacon dolgozdk szama az egy évvel korabbindl
80 ezerrel t6bb volt, a kdzmunkdsok szama mintegy 40 ezerrel csékkent, a kiilféldon dolgozdké
15 ezerrel emelkedett. A 3,6%-0s munkanélkiiliségi rata kissé kedvez6bb az egy évvel korabbindl, a
kézmunkasokkal egyiitt is alacsonyabb az EU-atlagnal, azonban immar haromnegyed éve stagnal.

A magyar inflicié az egyik legmagasabb az EU-ban (hasonléan az ugyancsak latvanyos
béremelkedést felmutaté Romanidhoz), a maginflacié pedig marciusban mar elérte a 3,8%-ot. A
GKI az év soran elkeriilhetetlennek tartja a hazai monetaris kondicidk szigoritasat. Els6 1épésként
a jegybank marcius végén 10 bazisponttal emelte egynapos betéti ratdjat, azonban alapvetden a
véltozatlanul laza monetaris politika mellett tett hitet. Ennek kdvetkeztében a forint jelentOsen
gyengiilt. Ugyanakkor az Allamaddssig Kezel6 Kézpont kedvezdbb kamatozasu allampapirokat
bocsat ki, ami kdzvetve monetdris szigoritdst jelent. Az inflacié gyorsuldsa és tovabb gyengiil6
forint esetén lehetséges, hogy az MNB alapkamat-emelést is végrehajt az év soran. 2019 végén az
alapkamat 1-1,15%-ra emelkedhet.

A magyar gazdasag kiilsd egyensulydra vonatkozd adatokat az MNB jelent8sen korrigalta. A folyd
fizetési mérleg tobblete 2018-ban - az erds belsd kereslet miatt — a GDP 0,5%-dra csokkent, ilyen
alacsony szintre 2011 6ta nem volt példa. Mivel a folyamatok jellege véltozatlan, idén elfogyhat a
tobblet, s6t deficit is kialakulhat. Ugyanakkor emelkedhet a beérkez8 EU-transzferek 6sszege.



A GKI PROGNOZISA 2019-RE
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1. GDP (%) 102,3 10441 104,9 - 103,5

2. Iparitermelés (%) 100,9  104,8 103,6 105,2 103,2

3. Beruhdzdsok (dlléeszkoz-felhalmozas, %) 88,3 118,2 116,5 - 107

4. Epitési-szerelési tevékenység (%) 81,2  129,6 122,3 139,0 109

5. Kiskereskedelmi forgalom (%) 104,7 104,9 106,0 106,9 104

6. Kivitel valtozasa (folyé dron, eurdban, %) 103,4 108,2 104,2 106,7 104

7. Behozatal valtozasa (folyd aron, euréban, %)  102,3 11,1 107,3 108,4 106

8. Kulkereskedelmiegyenleg (millidrd eurd) 9,7 8,1 5,6 1,3 4

Folyé fizetési és tékemérleg egyiittes

% egyenlege (millidrd eurd) 7,0 49 3 - 45

10. Eurd atlagos arfolyama (forint) 31,5  309,2 318,9 318,0%* 320

11.  Allamhaztartési egyenleg* (millidrd forint) -848,3 -1974 | -1445,1 | -141,9%* -1000

12, Bruttd atlagkereset indexe 106,1 12,9 11,3 110,6 109

13. Fogyasztdi arindex 100,4 10,4 102,8 103,2** 103,2
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15. Munkanélkiliségi rata az id6szak végén (%) 4,4 3,8 3,6 3,6%** 3,6

*  Pénzforgalmi szemléletben, helyi &nkormdnyzatok nélkiil
** 2019. I-lll. hé
**% 3018. Xll-2019. II. hé
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