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Kényszer Gien gyors egyensulyjavitas

A GKI Gazdasagkutatd Zrt.-nek az Erste Bank egylttm  Gkddésével késziilt el orejelzése szerint a
radikalisan megvaltozott vilaggazdasagi korilmények kozott a magyar gazdasag is teljesen Uj
palyara keril. A recesszio biztos, a recesszios id  6szak vége bizonytalan, a gazdasag bels 6 és
kiils 6 egyensulya viszont kényszer (ien, de gyorsan javul.

A Magyarorszagon 2006 8sze O6ta folytatott egyensulyjavitd gazdasagpolitika 2008 elsd felében
enyhiilt, a pénzigyi vilagvalsag és a forint elleni spekulacié nyoman azonban az allamhéaztartasi és a
kllsé pénzlgyi hiany gyorsitott csdkkentése valt sziikségessé. Az idén varhatéan a GDP kb. 3,3%-at
kitevd deficit ugyan még mindig magas, azonban — az engedélyezett nyugdijpénztari kiigazitast
figyelembe véve — méar 3% alatti, vagyis a maastrichti kritériumnak megfelelé hianyt jelent. Ezzel 2009
tavaszan megszinhet a tulzottdeficit-eljaras Magyarorszéag ellen, sét a 2009. évi kdltségvetési torvény
telieslilése esetén jovére mar korrekcid nélkil is béven 3% ala tudjuk szoritani az eurd bevezetése és
a nemzetkozi pénziigyi bizalom szempontjabdl kildndsen fontos allamhaztartasi hianyt.

Ekozben a foly6 fizetési mérleg hianyanak csokkentése is elengedhetetlenné valt, mivel a jelenlegi
pénzpiaci helyzetben nagyon megnehezilt és megdragult a klféldi forrasokhoz valé hozzaférés. A
gyakorlatban maga a forrashiany az, ami kikényszeriti a kilsé deficit mérséklését. A beruhazasi és
fogyasztoi kereslet — részben gazdasagi valsag, részben a hitelforrasok szikilése és dragulasa miatt
— egyarant szikulni fog.

A gazdasag teljesitménye 2009-ben varhatéan 1-1,5%-kal visszaesik, mivel a kiilsé kereslet alig né, a
bels6é pedig csdkken. Az EU-forrasok csak fékezni tudjdk a beruhazéasi kereslet lanyhulasat, illetve a
likviditasi problémak terjedéseét.

A brutté keresetek jovére mintegy 2-3%-kal emelkednek — ezen belll a koéltségvetési szektorban
Iényegében stagnalnak. Az inflacié ugyan jelentésen mérséklédik, de a realkeresetek igy is mintegy
1,5%-kal cstkkennek (de ezen belll a versenyszektorban csak minimalisan). A foglalkoztatas a 2008
6szi helyzethez képest érezhetéen visszaesik. A fogyasztok megtakaritasi hajlandésaga emelkedik.
Ez részben a kényszer — a hitelek nehéz hozzaférhetésége és koltségesebbé valasa —, részben az
érdekeltség — a betéti kamatok és hozamok magasak, a hitelfelvételhez sziikséges 6nrész nagysaga
emelkedik, s ennek 6sszegyijtéséhez idére van szilkség — kdvetkezménye lesz.

Az inflacié — féleg a vilagpiaci energia- és mez&gazdasagi arak esése, illetve a magas bazis miatt — a
kovetkezd honapokban és 2009 elején is gyorsan esik. 2008-ban éves atlagban 6,2%-0s (az év végén
4,5% korli), 2009-ben 3,5%-0s (az év végén 3,2% korili) aremelkedés varhaté. A forint arfolyama a
nemzetkdzi pénzpiaci bizonytalansag miatt ingadozni fog, de jellemz&en inkabb erésédik. Az a tény,
hogy az MNB november végi kamatcsokkentését a forint er6stdése kovette, arra utal, hogy a
kovetkezd hénapokban folyamatos lehet a kisebb-nagyobb kamatvagasok sorozata. Ugyanakkor, ha
jovére sor kerllne az ERM-2 rendszerbe valé belépésre, az euré-bevezetés céldatumanak —
célszerlien 2012-nek, esetleg 2013-nak — a bejelentésére, ez ndvelheti a magyar gazdasag, s a forint
iranti bizalmat. Ez gyorsabb kamatvagasokban illetve erésebb forintban nyilvanulhat meg.



A GKI Gazdasagkutato Zrt. prognézisa a magyar nemze

1. A GDP volumenindexe (%)
2. Az ipari termelés indexe (6sszehasonlito aron, %)

3. Nemzetgazdasagi beruhazasok indexe (6sszehasonlité aron,
%)

4. Az épitési-szerelési tevékenység indexe (6sszehasonlité aron,
%)

5. A kiskereskedelmi forgalom volumenindexe (%)

6. A kivitel valtozasanak indexe (foly6 aron, eurdéban, %)

7. A behozatal valtozasanak indexe (folyé aron, euréban, %)

8. A kilkereskedelmi mérleg egyenlege (milliard eurd)

9. A folyo fizetési és t6kemérleg egyiittes egyenlege (milliard euro)
10. Az eur¢ atlagos arfolyama (forint)

11. Az dllamhaztartas hianya (pénzforgalmi szemléletben, helyi
onkormanyzatok nélkal, milliard forint)

12. A brutt6 atlagkereset indexe

13. Fogyasztoi arindex

14. Fogyasztoi arindex az idészak végén (el6z6 év azonos hdnap
=100)

15. Munkanélkiliségi rata az idészak végén (%)
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A tényadatok forrdsa: KSH, MNB, PM

tgazdasag 2008. évi folyamatairdl
2008. |-1X. | 2008. | 2009

2006.

104,1
110,1

93,8

98,4

104,4
116,6
113,9
-2,4
-6,2
264,3

2034

108,1
103,9

106,5

7,5

2007.
101,12
108,1

101,5

85,9

97,0
115,7
111,9

0,1

5,4
251,3

1291

108,2
108,0

107,4

7,7

ho
101,5
101,9*

97,1

92,0

98,0
110,7
109,9

-0,2
-2,6%*

250,3***

731,0*

108,0
106,5*

105,1*

7'7****

(elérejelzés)

101,2
100,0

98,0

93,0

98,5
108,0
107,5

0,0

-51

251

860

107,8
106,2

104.,6

7,9

98,7
100,0

97,0

97,0

97,0
103,0
101,0

1,3

-3,0

255

620

102,5
103,5

103,2

8,5



