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Szinte csak az export n

A GKI Gazdasagkutatoé Zrt. elorejelzése szerint 2011-ben ugyan eddig a kiilsé konjunktura kissé
kedvez6bb volt a vartnal, de a vildaggazdasagban a szokasosnal is nagyobb a bizonytalansag. Ez
a koolajarat befolyasoldo politikai helyzet kiszamithatatlansagaban, a nyersanyagarak
alakulasaban, az EU egyes orszagainak szuverén adéssagvalsagaban és a japan nuklearis
katasztrofa esetleges utdhatasaiban 6lt testet. A belfoldi kereslet visszaesése véget ért, de itt
egyelére a stagnalas a jellemzd. A kiilsé egyensuly tovabb javul. Az allamhaztartas hianya - az
allamositott nyugdijpénztari vagyon nélkiil szamitva — idéaranyosan alakul és a zarolasokat is
figyelembe véve az el6iranyzottnak megfeleld lehet.

A magyar gazdasag 2011. . negyedévében még mindig az EU atlagatol (2,5%) elmaradva (2,2%)
novekedett. A 2009-ben kétszdmjegyl visszaesést elszenvedd észt és litvan gazdasag 7-8%-0s
dinamikaja mellett figyelemre méltd a német (4,8%), az osztrék (4%) és a szlovak (3,6%) fejlédés. A
folytatddd gordg és portugal visszaesés mellett Romaniaban mér stagnalas volt tapasztalhat.

A magyar bévulés szinte kizarélag az exportnak volt kdszonhetd. Az ipari kivitel 17%-0s novekedésével
szemben a belfoldi értékesités volumene 5%-kal csokkent. A kivitel gyorsabban fejlédott, mint 2010-
ben, de az elsé honapokhoz képest marciusban lassulas volt tapasztalhatd, s majusban az ipari
varakozasok is jelentdsen romlottak. Ez a kovetkezdé hdnapokra némi lassulast vetit elre. Az
épitéiparban folytatodott a 2006 6ta tartd visszaesés, a bruttd termelés I. negyedévi 7%-o0s csokkenése
a magasépités 2%-os és a mélyépités 14%-os mérséklddésének eredbje. Kulondsen az allami és
lakosséagi finanszirozasu fejlesztések estek vissza. Az atadott lakadsok szama tobb mint egyharmadaval
csokkent, a kiadott épitési engedélyek szama a felére zuhant. Az dsszességében valésziniileg inkabb
csak stagnald szolgaltatasok kozll a kiilsd kereslethez kotédd turisztikai agazat ndvekedésre is képes
volt. A magasabb jovedelmlek kereslete miatt a belfdldi forgalom is emelkedett, de a kulfoldi
vendégéjszakak szama igy is gyorsabban nétt (7%) a belfdldieknél (5%). A kiskereskedelmi forgalom az
elsé negyedévben stagnalt. A pénzlgyi szférdban a nemfizetd hitelek aranya még tovabb nd,
ugyanakkor a valsagadd (mely sokkal nagyobb, mint mas orszagokban), valamint a jelzalog-hitelezés
befagyasa erételiesen fékezi a kilabalast, az aktivitasi hajlandésagot. 2011. |. negyedévében a
lakossagi lakas- és fogyasztasi, valamint a vallalati hitelek allomanya is csokkent, utdbbiaknal a
hitelezési feltételek is szigorodtak. Ehhez a bankok alacsony jovedelmezéségén kivil a kulfoldi
devizaforrasok sz(ikUl6 és dragulo elérhetésége is hozzajarult.

A kormany gazdasagpolitikaja - melynek fontos jellemzéje volt a kdltségvetési mozgastér bdvitéséért
(vagyis tovabbi eladésodasért!) folytatott kiizdelem és a nem szokvanyosnak nevezett (allamositd,
populista és alkotmanysértd) gazdasagpolitikai eszkdzok alkalmazasa - 2011 tavaszan a Széll Kalman
Terv majd a konvergencia-program bejelentésével iranyultsagaban helyes fordulatot vett. A fenntarthato
egyensUly megteremtése kerllt a fékuszba. Ugyanakkor az Uj iranyvonal szakmailag még mindig
kidolgozatlan, az ismertté valt elgondolasok az intézményi és mikodési reformok helyett tulzottan a
szocialis transzferek megkurtitdsara és a klasszikus altalanos koltségvetési restrikciéra koncentralnak.
A mar bejelentett Iépések egy része nagy tarsadalmi ellenallasba (itkozik, mikozben fennmaradt a
kettds beszéd, nem kerllt sor a gazdasagpolitikai valtas deklaraldsara, ami dnmagaban korlatozza
annak megvalodsithatdsagat.

A fordulat azonban egyelére igy is dvatos bizalmat keltett a kiilfoldi befektetdkben. A tavasszal kissé
er6sodd forint azonban a magas jegybanki alapkamatnak és a kedvezd kiilsé egyensulynak is
kdszonhetd, mig a majus végi gyengtilésben az Ujabb gordg (s ezzel eurd-) krizisnek volt nagy szerepe.
Mikdzben a megkezdett gazdasagpolitikai valtas kovetkeztében a kormany egyensulyi és finanszirozasi
céljai 2011-2012-ben, amint arra a magas kamat-felarral sikeres devizakdtvény-kibocsatasok is utalnak,



ha nem is olcson, de nagyjabdl elérhetének latszanak, az elmult év ,nem szokvanyos
gazdasagpolitikaja”  kovetkeztében tovabb gyengult tékevonzd és novekedési képesség
visszaszerzésének mikéntje még nem latszik.

A GKI Gazdasagkutaté Zrt. prognézisa a magyar nemzetgazdasag
2011. évi folyamatairol

) 2011
2008 | 2009 | 2010 2011.11l.. hé (elérejelzés)

1. A GDP volumenindexe (%) 100,8 | 93,3 101,2 - 102,5

2. Aziparitermeles indexe 989 | 823 | 1105 1122 109
(6sszehasonlitd aron, %)

3. N.emzetgazdgs’agl berl;hazasok indexe 1004 | 935 944 ) 101
(6sszehasonlitd aron, %)

4. Az eplte§|-szerele3| t’e\’/e’kenyﬁeg 949 | 957 89.9 93,0 95
indexe (6sszehasonlitd &ron, %)

5. A klskergskedelrgl forgalom 982 | 94.8 977 99.8 1013
volumenindexe (%)

6. A Kivitel v’altozaosanak indexe (foly6 1063 | 806 1214 1234 117
aron, euréban, %)

7. A behoza’tal valgozasanak indexe (folyo 106,6 | 75.2 1194 1216 118
aron, euréban, %)

8. A Ifu'l!<ereskgdelm| mérleg egyenlege 06 | 34 55 21 57
(milliérd euro)

9. Afolyd f|zete§| es tokemerleg egyuttes 68 | 14 38 ) 37
egyenlege (millidrd eurd)

10. Az eur6 atlagos arfolyama (forint) 251,2 12806 | 2754 270,6* 272

11. Az llamhaztartas hianya (pénzforgalmi
szemléletben, helyi 6Gnkormanyzatok 909 [918,6 870 666,2* 690
nélkl, milliard forint)**

12.  Abrutt6 atlagkereset indexe 107,5 [100,5| 1014 101,5 104,0

13. Fogyaszt6i arindex 106,1 [104,2| 104,9 104,3* 104,2

14. Fogygs’ztm arindex az |dczszak végén 1035 [1056| 1047 104,7* 104
(el6z6 év azonos hénap = 100)

15. M,un,karlelkullsegl rata az idészak 80 | 105 108 116 107
végén (%)

*2011. 1-IV. hé
**A koltségvetésben szerepl6 528 milliard forintos nyugdijpénztari vagyonatadassal, véllalati konszolidacios és MOL
részvényvasarlasi kiadasok nélkdil
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