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A GKI Gazdasagkutatd Zrt. elorejelzése szerint mar az IMF-fel folytatott targyalasok sikeres
elkezdéséhez is elkeriilhetetlen a gazdasagpolitikai fordulat, a piacgazdasagi elvekhez vald
visszatérés. Jovore azonban ez csak a visszaesés csokkentéséhez lesz elegendd, a pénz- és
miikodétoke bizalmanak visszaszerzése legjobb esetben is csak 2013-ra hozhat eredményeket.

Az IMF-fel valé targyaldsok bejelentésének azonnali kedvezd pénzpiaci hatésat szinte pillanatok alatt
semmivé tette a kormany kiallasa eddigi gazdasagpolitikaja mellett, ami a folyamatok megnemértésére
vagy az elhatarozast hiteltelenité kettds beszédre utalt. Ezt kdvetben a magyar gazdasag lemindsitése
tovabb gyengitette a forintot, s rontotta Magyarorszag amugyis negativ nemzetkdzi megitélését.

A lll. negyedévben a magyar gazdasag az egy évvel korabbihoz képest 1,5%-kal, az EU 1,4%-0s
atlaganal minimalisan jobban bévilt. Ez azonban kizarolag a j6 id6jaras okozta kiugro mezégazdasagi
termésnek volt kdszonhetd. Raadasul a régié szamos orszaga sokkal gyorsabban - Szlovakia 3,2%-kal,
Romania 4,5%-kal, a balti allamok 5-8%-kal fejlédtek. A magyar gazdaséagot ugyanis nemcsak a kilsé
konjunktira romlasa, hanem a magyar gazdasagpolitikanak a névekedést mind erételjesebben fékez6
hatasa is sujtja. A bankrendszer hitelezési képessége a kilonadok, majd a devizahitelek kedvezményes
végtorlesztése okozta veszteségek miatt mindinkabb gyengiil, a legjobb tgyfelek kivételével a hitelek
megujitdsa is egyre nehezebb, a friss forrashoz jutds pedig szinte reménytelen. Az egykulcsos
addrendszer az alacsony jovedelmiek széles korében csokkentette a belfdldi keresletet, ahol pedig
sziik korben novelte, ott a jogbiztonsag megrendlilése miatt nem vagy alig vezetett hazai befektetéshez.

Jovére - még az IMF-fel folytatott targyalasok sikeres lezarasa esetén is — kb. 1%-0s visszaesés
varhatd. Ez nem els6sorban a kiils6 konjunktira romlasanak kdvetkezménye, az ipari kivitel ugyanis az
Uj autéipari beruhdzasok kezd6dd belépése kovetkeztében feltehetbleg tartani tudja idei, 10% kozeli
utemét. A csokkend szocialis juttatasok, az adoemelések, a ndvekvl hiteltorlesztési és vegtorlesztési
terhek valamint az inflacié azonban mintegy 3%-kal csdkkenti a fogyasztast. A bankokat és altalédban a
befektet6i bizalmat ért csapasok pedig legfeljebb stagnald beruhazast valdsziniisitenek. A nyéron a
konjunktira romlasa miatt mar az zleti szféraban is megallt a foglalkoztatas névekedése. 2012-ben a
visszaesés nyilvanvaldan tovabb fogja rontani a helyzetet, amin legfeljebb csak statisztikailag javithat a
részmunkaidds, segélyt helyettesitd kozfoglalkoztatas kiterjesztése.

Az inflacio 2009-2012 folyaméan a 4-5%-0s savban ingadozik. Idén 3,9%, jovére - az adéemelések és a
gyengulé forint hatésara, a csokkend vasarlderd ellenére - ennél magasabb, 4,8% kortli éves atlagos
aremelkedés varhatd. A 2012-re tervezett 2,5%-0s allamhaztartasi hiany elérése valdszin(tlen.
Recesszids viszonyok kdzott ugyanis a gazdasag adotermeld képessége - az Ujabb és Ujabb adénemek
ellenére - romlik. Bar az IMF targyalasok sikeréhez elengedhetetlen latszik a Széll Kalman Tervben
eléiranyzott, de id6kdzben részben feledésbe ment rendszerszerli kiadascsokkentések legalabb
részleges beinditasa, de feltehetéleg ez és mas kiegészit0 Iépések is csak ahhoz lesznek elegenddk,
hogy ne emelkedjen 3% folé a deficit. Rdadasul a GDP-aranyos allamadéssag még ebben az esetben
is ndvekedni fog a GDP zsugorodésa miatt. A klils6 egyensuly viszont (a viszonylag dinamikus kivitel és
a gyenge belfdldi kereslet miatt szerény importbévilés hatédsara) kedvezden alakul.

A piaci kamatok az elmult hetekben jelentdsen emelkedtek, tobb sikertelen allampapir-kibocsatasra
kerdlt sor. A jegybanknak legalabb kovetnie kell a piaci folyamatokat. 100 pontnal kisebb alapkamat-
emeléstdl nem varhat6 érdemi hatas.



A GKI Gazdasagkutatoé Zrt. prognoézisa a magyar nemzetgazdasag
2011-2012. évi folyamatairol

2009 | 2010 |2011.1-IX. ho 2011 - | - 2012
elorejelzés

1. A GDP volumenindexe (%) 93,2 101,3 101,8 101,5 99

2. Aziparitermelés indexe 823 | 1105 106,2 105 105
(6sszehasonlitd aron, %)

3. Nlemzetgazdalsgg bertghazasok indexe 935 94.4 96.0* 98 100
(6sszehasonlitd aron, %)

4. Az eplte_§|-szerele3| t’e\’/e’kenyieg 95,7 89.9 89,4 90 97
indexe (6sszehasonlité aron, %)

5. A klskergskedelngl forgalom 94.8 97.7 99,9 99,7 97
volumenindexe (%)

6. A kivitel vgltozaosanak indexe (folyo 80,6 1214 115,0 11 11
aron, eurdban, %)

7. A behozajtal vaI(t)ozasanak indexe (folyo 75.2 1194 113,0 110 109
aron, eurdban, %)

8. A Ifull!<eresk(?delm| mérleg egyenlege 3.4 55 5.4 75 10
(milliard euro)

9. Afolyd flzetegl es tokerperleg egyuttes 14 38 1.9 47 5
egyenlege (milliard eurd)

10. Az eur¢ atlagos arfolyama (forint) 2806 | 2754 273,7** 280 290

11. Az allamhaztartas hianya (pénzforgalmi
szemléletben, helyi onkormanyzatok | 918,6 870 1327,8** 1190 750
nélkul, milliard forint)

12. Abrutto atlagkereset indexe 100,5 1014 104 .4 104,5 105

13. Fogyaszto6i arindex 104,2| 1049 103,9** 103,9 104,8

14. Fogygs,ztm arlndexgz |dciszak Végén 1056| 1047 1039 104 104.6
(el6z6 év azonos honap = 100)

15. M’un’kanoelkullsegl rata az id6szak 105 10,8 10,85+ 11,0 108
végen (%)

* 2011, 1. félev
** 2011.1-X. h6
**2011. VIII-X. hé
A tényadatok forrasa: KSH, MNB, NGM




