Sajtokozlemény

Az idei év utolso honapjaiban a nemzetkozi gazdasagi kilatasok kevésbé kedvezoek és joval
nagyobb bizonytalansagot rejtenek, mint akar csak néhany honappal kordbban. A novekedési
kockézatok fokozodnak: a pénzpiacok volatilitasa nem csokken, a bizalom megingésat jelzi,
hogy a bankkdzi kereskedelem lecsokkent, a rovidlejarati kamatok pedig elindultak felfelé.
Mindez a jegybankokat rendkiviil oOvatos kamatpolitikdra kényszeriti. Az eurd
dollérarfolyama decemberben mar 1,46 USD/EUR szinten mozgott, és éves atlagban is 1,37-
1,38 USD/EUR koriili arfolyam varhato, amely jovore jo eséllyel valamelyest magasabb is
lehet.

Az amerikai gazdasagi novekedés az idén 2% koriilire lassult, és jovOre is nagyjabol ezen a
szinten marad. Még mindig nem lehet pontosan megitélni, hogy az amerikai gazdasagot
mennyire razta meg a hitelpiaci valsag, és ennek milyen vildggazdasagi kovetkezményei
lesznek. Eurdpaban is egyértelmii jelei latszanak a lassulasnak: az idei 2,7%-o0s novekedés
jovore 2,1%-ra mérséklédik. Ugyanakkor a dinamikus fellendiilés toretlen marad Kindban,
ahol a gazdasag lehiitésére iranyuld kisérletek nem jartak sikerrel: 2007-ben a kinai
novekedés 11% folott varhatd, s jovore sem lesz sokkal alacsonyabb. A 7% koriili orosz
gazdasagi novekedés tovabbra is elsésorban az olaj- és gazexportra tamaszkodik. A
vildggazdasagi novekedés lassuldsaval parhuzamosan a vildgkereskedelem novekedése
mintegy 6-6,5%-ra mérséklddhet.

Az olajar emelkedése tovabb folytatodott, és az idei hordonkénti mintegy 73 dollaros éves
atlagar jovore akar 80 dollarra is emelkedhet. Az olajar és az ¢élelmiszerarak emelkedése egyre
erdteljesebb nyomokat hagy a fogyasztoi arak alakulasan: az USA-ban 3% koriili, az Eurdpai
unidban ennél valamelyest mérsékeltebb, de igy is 2% vagy afeletti aremelkedés varhato.
Kinaban és Oroszorszagban ennél joval magasabb szinten: 4, illetve 10% koriil mozog az
inflacids rata.

A 2006-ban és 2007 els6 felében megfigyelt rekordok utan hatarozottan lassul, de még mindig
erdteljes a novekedés az Uj EU-tagorszagokban: az idei 5,9% utan 2008-ban atlagosan 5,3%-
ot varunk. A kiegyensulyozott szerkezetli novekedést mutatd visegradi orszagokban és
Szlovéniaban kisebb, a zommel a maganfogyasztas fenntarthatatlan expanzidjara tdmaszkodo
balti orszdgokban nagyobb lesz a novekedés lassuldsa. Ezzel parhuzamosan megugrik az
inflacio is, mégpedig lényegesen nagyobb mértékben, mint a nyugat-eurdpai orszagokban.
Kiilonosen az alacsonyabb arszinti balkani orszagokban és a Baltikumban fokozodik az
inflaciés nyomas, és a jovOre is 5-10% kozott varhatd fogyasztoi arindexek nyilvanvaldan
késleltetik az eurd bevezetését ezekben az orszagokban. A javuld munkapiaci trendek
folytatodnak, de a foglalkoztatds ndvekedése és a munkanélkiiliség csokkenése is érzékelhetd-
en lassul, mikdzben egyre tobb helyen jelentkeznek hianyok a képzett munka kindlataban.
Ezzel egyiitt a 2006-ban az uj EU-tagorszagok atlagaban még kozel 10%-o0s munkanélkiiliségi
rata jovore varhatdan 7,3%-ra mérséklodik.

A magyar gazdasdgban 2007-ben a kiigazitasi programnak mind a kedvezé, mind a
kedvezbtlen gazdasagi hatasai meghaladjak a varakozasokat. Az allamhaztartds hidnya
gyorsabban csokken az egyébként is ambicidzus eldirdnyzatnal: a Konvergencia Programban
tervezett 6,8%-kal szemben a deficit a GDP 6,2-6,3%-a koriil fog alakulni.

Ugyanakkor a névekedési aldozat is nagyobbnak bizonyul a vartnal: noha az utolsé negyedév
adatai még nem ismertek, az els6 haromnegyed évi adatok alapjan a gazdasagi novekedés
titeme 2007-ben mar aligha haladhatja meg az 1,7%-ot, legnagyobb valdszintisége az 1,5
koriili éves novekedési litemnek van.



Hasonloképpen meghaladja a varakozasokat a masik kedvezétlen mellékhatas, az inflacid
mértéke is. Noha el6re lathato volt, hogy az allami intézkedések (AFA-emelés, a szabalyozott
arak erdteljes novelése) hatasara az inflacid ismét meglodul, az arindex egyéb, elére nem
kalkulalhaté okok miatt legalabb 1-1,5 sz4zalékponttal magasabb lesz 2007-ben (8%), mint
azt az év elején — megalapozottan — varni lehetett.

A vartnal kisebb allamhaztartasi hiany az eldrejelzettnél magasabb bevételeknek koszonheto.
A bevételek tervezettet meghalad6 novekedése a kiadasoknak a tervezettet meghaladé novelé-
sére serkentette a kormanyt. Kiilondsen az év vége felé, a gazdasagpolitika szinte minden
terlileten szakitott az év eleji takarékos gazdalkodassal: az év egészében a kiaddsok varhatoan
kb. 350 milliard forinttal fogjak meghaladni a tervezettet.

A kiigazitds f6 vesztesei - a kozOsségi szolgaltatd agazatok mellett - azok az agazatok,
amelyek értékesitése jelentds mértékben iranyul a hazai piacra: ezek kibocsatasat a zsugorodo
belfoldi (allami és magan-) kereslet jelentdsen korlatozta. A legnagyobb vesztes kétségteleniil
az ¢épitdipar, amely az elmult években jelentds kapacitast épitett ki, jorészt az allami
infrastrukturalis beruhdzasok bazisan.

A GDP felhasznélasi oldalan a magénfogyasztas csokkenésére a realkeresetek visszaesése
miatt szamitani lehetett. Negativ meglepetést a beruhdzasok stagnaldsa okozott: a
magéanberuhdzasok — a varakozdsoknak megfelelden — emelkedtek valamelyest, de messze
nem olyan mértékben, hogy kompenzalni tudtadk volna az dllami beruhazéasok zuhanasanak
negativ kdvetkezményeit. Az a tény tehat, hogy 2007-ben Magyarorszagon egyaltalan né a
gazdasag szinte kizarolag a kiilfoldi felvevdpiac boviilésének koszonhetd. A magyar gazdasag
sikerteriilete a feldolgozdipar, amely 2007-ben is mintegy 8%-kal ndvekszik, a magyar export
pedig 15% koriili iitemben boviil. A kiilsé pénziigyi helyzet igy annak ellenére javul, hogy a
szolgaltataskereskedelmi mérleg a vartnal rosszabb lesz

2008-ban még nem varhat6 a gazdasag szamottevé €lénkiilése. Az idén érvényesiilé negativ
tendenciak alapjaban véve jovore is jellemzoek lesznek, legfeljebb némi szerkezeti atalakulas
jelezhetd eldre. Lényegében csak a bazishatas miatt varhatd, hogy a gazdasag az idei 1,5%-o0s
novekedés utan 2,5%-kal, azaz 1 szazalékponttal gyorsabban emelkedik.

Eldrejelzés
2006 2007-re 2008-ra
2007.apr. | 2007.jul. | 2007.okt. | 2007.dec. || 2007.okt. | 2007.dec.

GDP §sszesen 3,9 2,8 2,7 2,0 1,5 3,2 2,5
Belf6ldi felhasznalas 0,5 -0,4 -0,4 -1,0 -0,5 0,7 0,5
Maganfogyasztas 1,2 -0,5 -0,6 -1,2 -1,8 0,3 0,0
K6z6sségi fogyasztas -5,5 -7,0 -7,0 -7,0 -5,0 -5,0 -4,0
Bruttd alldeszkdz-felhalmozas -1,8 2,0 2,0 2,0 1,0 3,0 3,0
Export 18,0 13,5 14,0 14,0 16,0 11,0 11,0
Import 12,6 9,5 10,0 10,2 13,5 8,5 9,0
Ipari termelés 10,1 9,0 8,5 8,5 8,5 7,0 7,0
Fogyasztdi arindex 3,9 6,8 7,5 7,7 8,0 4,5 5,2
Munkanélkiiliségi rata (ILO %) 7,5 7,8 7,5 7,5 7,3 7,5 7,6
Nettd redlkeresetek, évkezdettdl 3,5 -3,2 -3,8 -4,0 -4,2 0,5 0,5
Megtakaritasi rata 2,9 2,9 2,5 2,0 19 2,3 2,0
Kiilkereskedelmi mérleg, Mrd € -2,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0
Foly¢ fizetési mérleg, Mrd € -4,5 -4,1 -4,1 -4,1 -4,1 -3,9 -3,9

a GDP %-aban -5,0 -4,0 -3,9 -4,2 3,5 -3,6 -3,6

Lezarva: 2007. december 13.



