Sajtokozlemény

Az élénk nemzetkdzi konjunktira idén a tavalyitol nem sokkal elmarado titemben folytatodik.
A vilagkereskedelem a 2006. évi 9%-os bdviilés utan ebben az évben 7,5-8%-kal ndhet. Az
elmult évben — miként mar néhdny éve — a globalis novekedésnek két motorja volt: az
Egyesiilt Allamok (3,3%-0s GDP-novekedéssel) és a 10% feletti ndvekedést produkald Kina.
Idén az amerikai konjunktura 2,5%-ra lassul. A kinai termelés és export dinamizmusa viszont
feltehetden nem hagy alabb. Novekszik a felemelkedd, valamint az europai rendszervalto
orszagok vilaggazdasagi sulya. Az olaj és a gaz exportjabol oridsi bevételekre szert tevd
Oroszorszagban toretlen a 6% korili iitemli expanzid. Az eurdzona 2006-ban 2,7%-os
novekedéssel kilabalt a korabbi évek stagnalas kozeli helyzetébdl, és egyre kedvezObbek a
kilatasok ahhoz, hogy a GDP idén is viszonylag dinamikusan b6viiljon (2,4%).

Az atrendezddés jele a dollar immar tobb éve tartd értékvesztése az eurdval szemben.
Tovabbra is 1,3-1,35 USD/EUR éarfolyam valoszintisithetd. Az eurdt erdsiti, hogy mig az
amerikai monetaris politika irdnya bizonytalan, az ECB tovabbra is deklardlja szigoritasi
szandékat. A nemzetkozi pénzpiacokat bdséges likviditas jellemzi, ami az egyik oka annak,
hogy a mérsékelt (2007-re a fejlett orszagokban 2% koriil vagy alatt vart) fogyasztoiar-
emelkedés ellenére az inflacidellenes harc nem kertil le a napirendrél. Egy masik ok a magas
olajar. A nemzetkdzi olajpiac volatilitasa megmarad, éves atlagban 63-64 dollar/hordo ar
(Brent) varhato.

Az uj EU-tagorszagok novekedése 2006-ban minden korabbi rekordot megdontott, és a régio
atlagaban 6,3%-ot ért el. Latvanyosan javultak a munkapiaci indikatorok: csokkend
munkané¢lkiiliség mellett erdteljesen boviilt a foglalkoztatas. Az 1dékdzben ugyancsak EU-
tagga lett Romania és Bulgaria szépen illeszkedik a kedvezd Osszképhez, a GDP mindkét
orszagban 6% feletti litemben ndtt. A nodvekedés szerkezete ugyanakkor tobb orszagban
egyensulyi problémakra utal. A visegradi orszagokban az allamhéztartasi deficit leszoritasa
nehézkes, mikdzben a Baltikumban, Romanidban és Bulgaridban a kiilsé egyenstlyi mutatok
utalnak instabilitasra. Rovidtavon pénzpiaci tdmadastol azonban legfeljebb Lettorszagnak kell
tartania, ahol a kétszdmjegyli ndvekedést egyértelmiien a szélsdségesen tulporgott belsd
kereslet taplalja. A kotott arfolyamrezsimeket miikodtetd balti allamoknak, illetve
Bulgarianak tartésan gondot okoz a maastricht-i inflacios kritérium teljesitése. Igy a régiobol
Szlovénia utan csak Szlovakia GMU-csatlakozésa tiinik biztosnak 2010 elétt (Ciprus mellett).
Az 1) EU-tagorszadgok kilatasai 2007-2008-ban is jok, a novekedés kismeértékben lassul
ugyan, de varhatéan mindkét évben meghaladja az 5%-ot.

A novekedési perspektivak a nem EU-tag délkelet-eurdpai orszagokban is jok, mikdzben az
inflaci6 Horvatorszadgban, Szerbidban és Torokorszagban is mérséklodik. A szilard adllamhaz-
tartasi pozicioknak koszonhetden egyeldre a magas kiilsd egyenstlyhidnyok sem okoznak
finanszirozasi gondokat. Szerbia esetében ugyanakkor komoly kockazatot jelentenek a
Koszovo valoszinii fliggetlensége miatt fokoz6do politikai problémak, amelyek visszavethetik
az utdébbi harom évben igéretesen alakuld gazdasagi folyamatokat.

A magyar gazdasag 2007 els6 néhany havi adatai alapjan lényegében ugyanazon tendenciak
folytatodasanak lehettiink tanti, amelyek az elmult néhany évet is jellemezték: enyhén, de
folyamatosan lassul6 ndvekedési ilitem, de az ipari termelés és az export szarnyaldsa, a
maganfogyasztas bdviilésének jelentds csokkenése, és a tovabbra is magas allamhaztartési
hiany. Az adok emelésének drasztikus hatasa az inflaciora és a bérterhekre szintén nem 1j,
hanem mar a mult év utols6 harmadatol érvényesiilé — és részben athuzo6do — hatés.

Folytatddott az export gyors ndvekedése, s noha az elsd két honapban az import is kimagaslo
itemben emelkedett, az év egészére fenntarthatonak latszik a nettd export jelentds boviilésére
vonatkoz6 eldrejelzés. Az export gyors boviilése mogott az ipari termelés tovéabbra is



dinamikus novekedése all. A kivitel volumenének kétszdmjegyli emelkedése nem csak a
kedvezd kiilpiaci konjunktara kévetkezménye, mivel a magyar export névekedése jocskan
meghaladja a célpiacok boviilési litemét. A kedvezd exportlehetdségek és a gyorsan emelkedd
ipari termelés mellett nehezen értheté a magyar feldolgozoipari vallalatok meredeken
csokkend beruhdzasi tevékenysége, amely a tavalyi év egészére jellemzd volt.

2007-re a KOPINT-TARKI fenntartja a gazdasag novekedési iitemére vonatkozé korabbi
eldrejelzését (2,8%). A ndvekedés huzoereje az export marad, amely mogott az ipari termelés
gyors emelkedése 4all. A kedvezd Kkiilpiaci kornyezet mellett varhatéan eldbb-utobb
megindulnak a beruhdzésok is. A lakossadg eddig jorészt hitelfelvételbdl potolta a nettd
realbérek csokkenése miatti keresetkiesést, ennek azonban végesek a lehetdségei, ¢€s
legkésObb az év masodik felében mar meg kell kezdddnie a maganfogyasztas csokkenésének.

Az 1j inflacios progndzis valamivel magasabb a kordbbindl, aminek az oka a koziizemi
szolgaltatdsoknak a vartat is meghaladé mértékli emelkedése. Az inflacio lefutdsanak palydja
azonban valtozatlan, amelyet aprilistél mar folyamatosan mérséklodd, szeptembertdl pedig
drasztikusan csokkend havi arindexek jellemeznek.

Az idei év legfontosabb kérdése, hogy - 4 éven at tarto fiasko utan - 2007-ben vajon sikeriil-e
az allamhaztartdas koltekezésének a megfékezése, a hiany korddba szoritdsa. Az év eleji
hiany-adatok erre vonatkozodan ellentmondéasosak: janudr-marcius kozott az allamhaztartasi
hidny mindossze 30 milliarddal volt alacsonyabb az 1 évvel korabbi rekordhidnynal, s ezzel 3
honap alatt 1étrejott az egész évre tervezett deficit majdnem 50%-a. Kétségtelen, hogy az elsé
3 honapban a hidny — szezondlis okok folytdn — mindig magasabb az iddaradnyosnal, a
tényadatok azonban az indokoltnal is joval magasabb hidnyra utalnak.

A hiany-eldiras idéaranyos részének tullépése nem a bevételek elmaradasédval magyarazhato,

a problémat a kiadasok tallépése jelenti: 2007. elsd hdrom honapjaban az allamhaztartés
kiadasai mintegy 10%-kal (300 millidrd forinttal) lettek magasabbak, mint 1 évvel kordbban.

Korabbi jelentéseinkben is leirtuk, hogy az idei allamhdaztartdsi hidnyterv redlis ¢és
megvalosithatod (ne tévessziik szem eldl, hogy ez rendkiviil magas hiany!), de csak abban az
esetben, ha az fegyelmezett kiadasi politikaval parosul. Elsdsorban a koltségvetési szervek
miikodési jellegli kiaddsainak az idei — ismételt — elfutdsa jelent valos veszélyt, amivel
szemben a tarcak koltségvetésének szigoru betartdsara, a ,,maradvanypénzek” elkoltésének
tilalmara van sziikség.

Elorejelzés

2005 2006 2007-re 2008-ra

2006.jul. || 2006.0kt. | 2006.dec | 2007.3pr. || 2007. apr.
GDP 8sszesen 4,2 3,9 3,0 2,8 2,8 2,8 3,2
Belf6ldi felhasznalas 1,4 0,5 1,0 -0,6 -1,5 -0,4 0,7
Maganfogyasztas 3,8 1,2 0,2 -0,7 -0,7 -0,5 0,0
Koz6sségi fogyasztas 0,2 -5,5 -5,0 -5,0 -7,0 -7,0 -5,0
Bruttd alldeszkdz-felhalmozas 5,6 -1,8 4,0 2,5 1,0 2,0 3,0
Export 11,6 18,0 9,0 9,9 10,5 13,5 11,0
Import 6,8 12,6 6,8 6,5 6,2 9,5 8,5
Ipari termelés 7,0 10,1 6,5 6,5 7,0 9,0 7,0
Fogyasztdi arindex 3,6 3,9 5,5 5,8 6,4 6,8 3,5
Munkanélkiiliségi rata (ILO %) 7,2 7,5 8,0 8,0 8,0 7,8 7,5
Netto redlkeresetek, évkezdettdl kumulalt 6,3 3,5 -1,5 -3,0 -3,5 -3,2 0,5
Megtakaritasi rata 4,2 2,9 4,8 4,7 50 2,9 3,3
Kiilkereskedelmi mérleg, Mrd € -2,9 -2,0 -2,5 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0
Folyo fizetési mérleg, Mrd € -5,4 -4,5 -5,0 -4,5 -4,5 -4,1 -3,9
a GDP %-aban -6,0 -5,0 -5,3 -4,6 -4,6 -4,0 -3,6

Lezarva: 2007.aprilis 10.



