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Bevezetés

A takarékos allami gazdalkodasrol és a koltségvetési feleldsségrol szolo 2008. évi LXXV.
torvény a koltségvetés véleményezésével az Allami Szamvevészék (ASZ) mellett egy masik
testiiletet, a Koltségvetési Tanacsot (KT) is megbizott. E torvény 2010. decemberi modositasa
megvaltoztatta a KT osszetételét és feladatait. Az ASZ elnoke hivatalbol a KT tagja lett. A
KT még az Orszaggytilésnek torténd benyujtas eldtt véleményt nyilvanit a koltségvetési tor-
vény tervezetérdl. Ha a tervezettel kapcsolatban — annak hitelességére vagy végrehajthatdsa-
géara vonatkozdan — alapvet6 ellenvetései vannak, akkor a tervezettel vald egyet nem értését
jelzi a Kormanynak. A KT véleményének tobboldalti megalapozasa érdekében az ASZ elndke
gy dontott, hogy a 2012. évi koltségvetési torvényjavaslatrol az ASZ Kutaté Intézete
(ASZKUT) készitsen makrogazdasagi kockazatelemzést (a tovabbiakban: koltségvetési koc-

kazatelemzés).

A jelen tanulmanyban elészor roviden ismertetjiik a koltségvetési kockazatelemzes 1ényegét.
A 2. fejezetben a bemutatott mddszertannak megfeleléen elemezziik az 1998-2010 kozotti
1d6szak meghatdrozo makrogazdasagi folyamatait a koltségvetési kockazatok szempontjabol.
A makrogazdasagi prognozisok kockazatanak elemzésére egy dkonometriai modszer is kifej-
lesztettiink. Ennek és a segitségével kapott eredményeknek a tomor bemutatasat tartalmazza a
3. fejezet. A 4. fejezetben a 2011-es tényadatok és mas miihelyek altal készitett 2011-re és
2012-re vonatkozd prognozisok alapjan probaljuk az ujszerli gazdasagi fejleményeket és az
ebbdl adodo kockézatokat azonositani. Ezzel vetjiik 6ssze a 2012. évi koltségvetési torvény-
javaslathoz melléklet kormanyzati prognézis el6rejelzéseit.’ A feltart makrogazdasagi kocka-
zatok alapjan az 5. fejezetben egy alternativ makrogazdasagi palyat rajzolunk fel. Szamszert-
sitjiilk az ehhez tartoz6 allamhaztartasi bevételeket, majd meghatarozzuk, hogy mekkora ki-
adascsokkentést kellene végrehajtani ahhoz, hogy a koltségvetési egyenlegre a kormany altal

kitlizott cél a makrogazdasagi kockazatok bekovetkezése esetén is elérhetd legyen.

' Mivel az elemzés a Koltségvetési Tanacs munkéjanak timogataséra késziilt értelemszertien a Tanacs részére
eljuttatott koltségvetési torvényjavaslat alapjat képezd prognozist elemeztiik. Ennek f6 szamaival megegyeznek
az Orszaggylléshez benyujtott térvényjavaslathoz csatolt progndzis eldrejelzései. Az elébbi prognozis azonban
sokkal részletesebb.



1. A koltségvetési kockazatelemzés l1ényege

Mi a Iényege a koltségvetési kockazatelemzésnek, amelynek a modszerét az ASZKUT vezetd
munkatérsai 2007-ben, a 2008. évi koltségvetési torvényjavaslat véleményezéséhez fejlesztet-

tek ki, majd 2008-ban tovabb tokéletesitettek?

Mindenekel6tt azt sziikséges leszogezni, hogy a koltségvetési kockdzatelemzés nem progno-
zis. Magyarorszdgon a kormanyzat mellett az MNB ¢€s tobb kutatdintézet is készit makrogaz-
dasagi elorejelzéseket. Ezek az adott intézmény legjobb tudasara alapozott becslések és egy-
mastdl fiiggetleniil késziilnek. Ezzel szemben a koltségvetési kockdzatelemzés a kormanyzati
prognozist veszi alapnak, és azt elemzi, hogy ahhoz képest milyen iranya és mértékii valtoza-
sok mekkora valdszintiséggel kdvetkezhetnek be. Az elemzés célja azoknak a veszélyeknek a
feltarasa, amelyek bekovetkezésének nagy a valdszinlisége és a kormanyzati prognézishoz
képest jelentds mértékii eltérést okoznak, tehat a koltségvetés valamely 1ényeges célja eléré-

sének szempontjabol kockazatot jelentenek.

A koltségvetési kockazatelemzés az alabbi harom kérdésre keresi a valasz:

= A kormanyzati makrogazdasagi prognoézis nem tartalmaz-e tilsagosan kockazatos
elemeket, illetve a kiilonb6z6 makrogazdasagi paraméterek eldrejelzése egymassal

konzisztens rendszert alkot-e?

* A makrogazdasagi paraméterek alakuldsatol nagymértékben fiiggd koltségvetési bevé-
telek €s kiadasok tervezett eldiranyzatai 6sszhangban allnak-e a kormanyzati makro-

gazdasagi prognozisban foglaltakkal?

= A feltart kockdzatok és tervezési inkonzisztencidk milyen és mekkora kockazatot je-
lentenek a koltségvetés pénzforgalmi szemléletli elsddleges egyenlegének alakuldsara

nézve.

A koltségvetési kockazatelemzés kiinduld pontja az, hogy a koltségvetés bevételeit meghata-
roz6 folyamatoknak (példaul gazdasagi ndvekedés, inflacid) van egy trendje. A folyamat adott
évi értéke (példaul az inflacié mértéke) harom tényezd ereddjeként alakul ki. Ezek: a trend
szerinti érték, az exogén (a kormanyzat altal nem befolyasolhato) és az endogén (a kormany-

zati cselekvés kovetkezménye) hatasok.

* A modszert részletesen ismerteti Bager Gusztav — Pulay Gyula: A koltségvetési tervezés makrogazdasagi koc-
kazatainak elemzése (Mddszer és érték) =Pénziigyi Szemle 2008. 3. szam 384-401. oldal
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A kockazatelemzés elsd 1épése az elemzett jelenség trendjeinek, az azokat jelentdsen befolya-
sol6 tényezdknek az azonositdsa. Ehhez fel kell tarni legalabb az elmult 10 év tendencidit, a
tervezett értékektdl vald eltéréseket és azok okait. A mult elemzése utan lehet ratérni azoknak
az 0j fejleményeknek a szdmba vételére, amelyek a trendtdl valo eltérést eredményezhetik. Az
exogén valtozok varhato értékeinek meghatdrozasdhoz nemzetkozi Gsszehasonlitdsokhoz,
nemzetkozi szervezetek prognozisainak elemzéséhez folyamodunk, illetve felhasznaljuk hazai
kutatomiihelyek eredményeit. Az endogén valtozok esetében azt vizsgaljuk, hogy az elhatéro-
zott kormanyzati intézkedések milyen irdnyban és mértékben valtoztathatjak meg a folyama-
tokat, és a rendelkezésre allo eszkozok elégségesek-e az elmult évek tendencidinak megval-
toztatasahoz, vagy komoly a kockdzata annak, hogy a kormanyzati szdndék ellenére egy adott

trend nem torik meg.

Nehezitd koriilmény, hogy a 2008-2009. évi pénziigyi vildgvalsdg a korabbi tendenciakat
megtorte. [gy kiilonds koriiltekintéssel kell vizsgalnunk a valsagnak az elemzett tényezd val-
tozasa jellegére gyakorolt hatasat (teljesen megvaltozik, alacsonyabb szinten folytatodik, visz-
szatér az eredeti trend szerinti értékre). A kockdzatelemzés 1ényegében azokra a tényezdkre
terjed ki, amelyeket a koltségvetési torvényjavaslathoz csatolt kormanyzati prognézis tartal-

maz.

A kockézatelemzésbe bevont makrogazdasagi paramétereket foglalja 6ssze az 1. sz. abra.

1. sz. abra
Fébb makrogazdasagi indikatorok A lakossag helyzetét jelzo indikatorok

GDP nagysaga, annak novekedése Brutt6 atlagkereset
GDP belfoldi felhasznalasa Ebbdl: versenyszektor
Ebbdl: koltségvetési szektor
haztartasok fogyasztasa Netto atlagkereset
ebbdl: fogyasztasi kiadas Ebbdl: versenyszektor
természetbeni tarsadalmi juttatas koltségvetési szektor
kozosségi fogyasztés Realbér
brutt6 alléeszkoz-felhalmozas Redljovedelem
Export (aruk és szolgaltatasok) Vésarolt fogyasztas alakulasa foly6 aron
Import (aruk és szolgaltatasok) Foglalkoztatottsag

Munkanélkiiliség

Fogyaszt6i arindex




A kockéazatelemzés harom fazisbol tevodik Ossze:

1.

a kormdanyzati makrogazdasagi prognézis egyes tényezoi alakuldsaval kapcsolatos

kockazatok elemzése;

az egyes tényezOk alakuldsa kozotti 6sszefiiggések elemzése: az inkonzisztenciak, va-

lamint az egymast erdsito, illetve egymas hatasat kioltd kockazatok feltarasa;

a makrogazdasagi kornyezet alakuldséval kapcsolatos kockazatok hatasa a koltségve-
tés {6 bevételeire, egyes kiadasaira, illetve a koltségvetés elsddleges pénzforgalmi

szemléletli egyenlegére.



2. Az 1998-2010 kozotti idoszak makrogazdasagi trendjeinek elemzése a kolt-

ségvetési kockazatok szempontjabol

2.1. A GDP alakulasanak jellemz6i

A GDP novekedése kozvetleniil harom tényezd alakulasatol fiigg. Ezek az export, a belfoldi
felhasznalas és az import. Matematikailag az elébbi kettdé ndveli, az utdobbi pedig mérsékli a
GDP emelkedését. A GDP, az export, a belfoldi felhasznalas és az import alakuldsat a 2/a. sz.
abra mutatja be. Az abrardl leolvashatd, hogy az export 1998 és 2008 kozott — nagy hullam-
zasokkal — dsszességében rendkiviil dinamikusan ndvekedett, 2009-ben a globalis valsag ha-
tasaként visszazuhant, majd 2010-t6l ismét gyors emelkedést mutatott. Ezzel szemben a bel-
foldi felhasznalas és a GDP 1998 és 2008 kozott is csak szerény mértékben nott, 2009-ben
visszaesett, de lényegesen kisebb mértékben, mint az export. 2010-ben a belfoldi felhasznalas
tovabb mérséklddott, GDP viszont szerény ndvekedésbe kezdett. E folyamatok ismeretében a

magyar gazdasagi novekedést szokds exportvezéreltnek nevezni.

2/a. sz. abra

Az export, az import, a belfoldi felhasznalas és a GDP
(1998=100%)
350
300 /V\O//,o
250 - /E\://D
X

200 =~
150 M

ﬁ/n/w | | |
100 ’_|, T T T T T T T T T T T T

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
‘—O—export —{— import belfoldi felhasznalas GDP ‘
Forras: KSH

Némileg arnyalja a képet az import alakulasa, amelynek titeme 1998 és 2008 kdzott még az
export dinamikajat is meghaladta. Mindez a magyar gazdasag nyitottsagat és importigényes-

ségét jelzi. Az import GDP-ben kifejezett aranya 2001-ben 63%, 2010-ben 67 % volt. Az ex-



port esetében a nyitottsagi mutatd ndvekedése még szembetlindbb. A 2001-ben mutatott 57
%, 2010-re 73 %-ra nétt. A 2009-es valsag az import drasztikus csokkenéséhez vezetett, és
novekedése 2010-t8] az exportéhoz képest kevésbé gyorsult fel. Ennek kdszonhetéen mara
Magyarorszagnak jelentds exporttobblete alakult ki. Az még nem tudhat6, hogy ez tartds ten-
dencianak tekinthet6-e, azaz a magyar gazdasag importigényessége csokken, vagy atmeneti
jelenséggel allunk szemben, azaz a belfoldi felhasznalas novekedése esetén az import ismét
gyors novekedésnek indul-e. Az importigényesség alakuldsaval kapcsolatos kérdésre adott
valasz a hazai véllalkozasok, elsdsorban a kkv szektor magyarorszagi versenyképességének
alakulasatol fiigg. Ha ez a kor képes lesz novelni beszallitoi képességét az export mintegy
80%-at biztositdé multinaciondlis vallalati korbe €s jobban hozzdjarulni a hazai fogyasztoi igé-
nyek kielégitéséhez, ugy nem kizarhato az importigényesség mérséklddése és ezzel a kedvezd
nettd export pozicié fennmaradéasa. A hazai kkv szektor fejlédésének kulcskérdése az e korre

iranyul¢ hitelezés és hatékony allami vallalkozasfejlesztési gyakorlat megteremtése.

Az import korabbi dinamikus novekedése két Osszetevore bonthato. Egyfeldl a belfoldi fel-
hasznélason beliil emelkedett az import részaranya, masfeldl a magyar export dontd hanyadat
ado multinaciondlis vallalatok termelésiikh6z nagy ardnyban hasznéltak fel importot. Ez
utobbi tényezobdl adodik, hogy az export gyors novekedése csak kis mértékben tudta a ma-

gyar gazdasag egészét dinamizalni.

A kiilgazdasagi kapcsolatok és a belfoldi folyamatok hatdsanak bemutatasa érdekében szoka-
sos a GDP-t két tényezbre bontani: az export és az import kiillonbozetére (nettd export) és a
belfoldi felhasznalasra. Az 1. sz. tablazatban Osszefoglaltuk, hogy e két Osszetevd milyen
mértékben jarult hozza 1998 és 2010 kozott a GDP novekedéséhez. A nettd export esetén két
sort is feltiintettlink. Koziiliik az els6 sor a nettd export aranyat tartalmazza a GDP szazaléka-
ban, azaz azt mutatja meg, hogy az export és az import kiilonbozete milyen mértékben novelte
vagy mérsékelte a GDP-t. A masodik sor a nettd export valtozasat tartalmazza a GDP szaza-
1ékaban, azaz azt mutatja meg, hogy a netté export valtozasa hany szazalékponttal jarult hozza

a GDP valtozasahoz.
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1. sz. tablazat

A NETTO EXPORT ES A BELFOLDI FOGYASZTAS VALTOZASANAK HATASA A GDP EVES NO-
VEKEDESERE 1998-2010 KOZOTT

1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

GDP nove-

Kedése (%) 4,8 4,1 4,9 3,8 4,1 4,0 4,5 32 3,6 0,8 0,8 -6,7 1,2

Netto ex-
portaGDP | -12 | -25 | -34 | -1,0 | -1,8 | -3,8 | -3,6 | -2,2 | -1,1 1,1 0,5 5,2 7,2
%-aban

Netto ex-
port valto-
zasa a GDP
%-aban

Belfoldi
felhaszna-
las noveke-
dése (%)

81 | 49 | 41 | 20 | 62 | 60 | 44 | 07 | 1.4 | -13 | 08 | -10,8 | -1,1

Forras: KSH

A téblazat adataibol latszik, hogy a vizsgalt id0szak els0 haromnegyed részében a magyar
import meghaladta az exportot, azaz ezekben az években az export és az import egyenlege
csokkentette a GDP-t. Ebben valtozas 2007-t8]l kovetkezett be, amikortol az export-import
egyenlege pozitivva valt. Ezt azonban elsdsorban a belsd felhasznalas visszafogdsanak, majd
visszaesésének €s nem az export gyors novekedésének volt a kovetkezménye. 2010-ben pe-
dig a GDP novekedése teljes egészében a nettd export-import pozitiv egyenlegének volt a
kovetkezménye. Erdemes kiemelni, hogy a vizsgalt iddszakban egyetlen olyan év volt csak

(2008), amikor netto export is keletkezett és a belfoldi felhasznalas is nétt.

Arnyalja a képet, ha azt vizsgaljuk, hogy a nettd export valtozasa az adott években pozitivan
vagy negativan befolydsolta-e a gazdasagi novekedést. Itt azt latjuk, hogy 1998 és 2004 ko-
z0Ott 0sszesen egy €vben (2001-ben) volt pozitiv a hatas, 2005-t61 kezdddden azonban egy év

(2008) kivételével a nettd export novekedése pozitiv értékkel hozzajarult a GDP valtozasahoz.

A GDP alakulésaban ¢s még inkabb annak Osszetételében tehat a magyar gazdasag az el6zo
évtized végén egy trendforduldohoz érkezett. Ez azonban nem jelenti azt, hogy a korabbi

trendnek és maganak a trendtorésnek ne lennének a GDP jovébeni alakuldsara vonatkozo ta-
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nulsdgai. Mindenekel6tt arra sziikséges felhivni a figyelmet, hogy a nemzetgazdasagban a
nettd export értéke csak akkor lehet pozitiv, ha a nemzetgazdasag egészében megtakaritas
keletkezik. Normalisan miikodé gazdasagban a vallalkozoi szféra tobbet ruhdz be, mint
amennyit megtakarit, a lakossag jelentds nettd megtakaritdo (megtakaritdsai meghaladjak a
hiteleit), a kormanyzat pedig egyenstulyhoz kozeli koltségvetési egyenleget probal elérni. Ma-
gyarorszagon a negativ nettd exporttal jellemezhetd években a véllalkozasok beruhdzasi tevé-
kenysége dontd mértékben kiilfoldi miikodd toke befektetések formdjaban, azaz kiils finan-
szirozassal valosult meg, a korméanyzat jelentés mértékben tulkoltekezett és adossagat 30-50
szazalékban kiils6 forrasbol finanszirozta. Ez un. ikerdeficit kialakulasdhoz vezetett, mivel a
lakossagi megtakaritasok csak részben tudtak a masik két jovedelemtulajdonos talkdltekezé-
sét ellensulyozni. 2002-td1 tovabb stlyosbodott a helyzet, mivel a lakossag netté6 megtakarita-
si hajlanddséaga is lényegesen lecsokkent. Ezzel ellentétes irdnyu folyamat indult el 2009-t6l,
amikor ismét javulni kezdett a haztartdsok nettd finanszirozasi képessége. Ezt mutatja be a 2.

sz. tablazat.

2. sz. tablazat

A NETTO EXPORT, A HAZTARTASOK NETTO FINANSZiROZASI KEPESSEGE ES A
KOLSEGVETES EGYENLEGE 1998-2010 KOZOTT
(A GDP %-ABAN)

Netto6 ex-

-1,2 | -2.5 -3.4 -1,0 -1,8 -3,8 -3,6 -2,2 -1,1 1,1 0,5 5,2
port

A haztarta-
sok netto
finansziro- 9,1 6,9 5,7 5,1 2.5 0,2 2,4 4.4 34 1,6 1,4 34
zasi képes-
sége

A koltség-
vetés
egyenlege
(GFS)

Forras: KSH

A GDP 06sszetételének alakuldsdban a trendforduldt egyfeldl az okozta, hogy a beruhazasok
visszaesése, a haztartasok nettd6 megtakaritoi pozicidjanak jelentds javulasa, valamint a javulod
allamhaztartasi egyensuly kovetkeztében a nemzetgazdasagban megtakaritasok keletkeztek.
Masfeldl a magyar gazdasag egy szegmensének (lényegében a multinacionalis tulajdonban
1év6 feldolgozodiparnak) export-versenyképessége kovetkeztében az export rendkiviil dinami-
kusan emelkedett. Mindkét tényezdt sziikséges hangstlyozni, mivel nemzetgazdasagi szinti

megtakaritas nélkiil nem alakulhat ki exporttdbblet, az export-versenyképesség fokozdodasa
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nélkiil pedig a megtakaritasi hajlandosag ndvekedése nem exporttobblethez, és ezen keresztiil
a GDP emelkedéséhez, hanem a belfoldi felhasznalas mérséklodéséhez és a GDP csokkenésé-
hez vezet. Ez az az §sszefiiggés, amelynek a keretei kozott az allamadossag csokkentését £6
célként kijelold gazdasagpolitikanak mandvereznie kell. Ezért eldszor az elmult 10-12 év ex-
portfolyamatai alapjan probalunk néhany az export-versenyképességet befolyasold tényezdt
azonositani, majd pedig a hdztartasok megtakaritasainak és hiteleinek az alakulasat vessziik

goreso ala.

2.2, Az export alakulasanak jellemzo6i

Minden kétséget kizdréan a magyar gazdasag novekedésének motorja az export volt. Mint a
késébbiekben latni fogjuk a GDP dinamikéjat 2008 utan is az export hatdrozta meg. A vizs-
galt makrogazdasagi kockazatok szempontjabol ez két dolgot jelent. Egyfeldl a kiilgazdasagi
feltételeknek vald kiszolgaltatottsdgot, amely a mindenkori gazdasagpolitika mozgésterét
alapvetSen behatarolja.’ Masfell azt kell latni, hogy az export volatilitasa, a prognosztizalttol
valo eltérése jelenti a GDP felhasznélasi komponensei koziil a legkisebb kozvetlen koltségve-
tési kockazatot, mivel az export addtartalma viszonylag alacsony, importtartalma pedig ma-
gas. Természetesen az export visszaes€sének kozvetett koltségvetési hatasai nem elhanyagol-

hatdak.

2/b sz. abra

Az export, az import, a belfoldi felhasznalas és a GDP
volumenindexe 1998-2010
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? Magyarorszagon az export és az import GDP-ben kifejezett aranya meghaladja a 65%-ot, amely az egyik leg-
nyitottabb gazdasagga teszi.
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Az export és az import alakulasanak idésorat a 2/a. sz. abran mar bemutattuk. Erdekes azon-
ban ugyanezt a folyamatot az évenkénti valtozasaban is bemutatni (lasd a 2/b. sz. abrat). Ez
az abra ugyanis azt mutatja be, hogy az export dinamikus ndvekedése jelentds hulldmzéasokon
keresztiil valosult meg. Az dbra azt is szemlélteti, hogy az import szorosan egyiittmozgott az
export alakuldsaval, mig a GDP éves szintli ndvekedése és az export dinamikaja kdzott csak
laza a kapcsolat. Némileg meglepd mddon ugyanez mondhat6 el a belfoldi felhasznalds nove-
kedése és az import dinamikdja kozotti kapcsolatrol, azaz az import gyors felfutdsat elsdsor-
ban nem a belfoldi felhasznalas boviilése ,,mozgatta”, hanem az export. Mindez tiikrozi azt az
ismert tényt, hogy a magyar export importtartalma rendkiviil magas, azaz hazai hozzaadott
érték tartalma viszonylag alacsony. Ezen Osszefliggés hangstlyozasat kovetden a magyar
kiilkereskedelem néhany, a makrogazdasagi kockazatok szempontjabdl relevans szerkezeti

jellemzdjére szeretnénk felhivni a figyelmet.

Exportunk és importunk mind regionalis megoszlasat, mind termékszerkezetét tekintve meg-
lehetésen koncentralt, ebbdl adoddan a kiilgazdasagi nyitottsdigunk miatti kockazatok még
nagyobbak. A termékszerkezet jelzi a gazdasag dudlis jellegét, vagyis a multinacionalis vélla-
latok altal fenntartott, enklavészeriien miikkodo kapacitasok nagy sulyat. Nézziink néhany jel-

lemz6 szamot!

A legjelentésebb 10 exportpiacunkra irdnyul a magyar kivitel 67%-a. Ugyanez az érték az
import esetében 70%. Az EU tagallamok ardnya exportunkban 78 %, importunkban 68%. Ez
az EU orszagok importkeresletének 1,4%-a. Németorszag importjanak 2,8%-a szarmazik ha-
zankbol, amely a magyart export 25%-a. Jelentés dinamikat mutatnak az ijonnan csatlakozott
EU tagallamok, amelyek az exportunk 20%-4t, importunk 15%-at adjadk. A nem EU eurdpai
orszagok sulya a magyar exportban 12%. Az é4zsiai orszdgok részesedése exportunkbol 6%,
importunk 18%-a szdrmazik innen. A kiilkereskedelmi mérleget tekintve az EU orszagokkal
Osszességében aktivumunk van (kiilonosen fontos az Egyesiilt Kiralysaggal, Németorszaggal,
Franciaorszaggal és Olaszorszaggal szemben elért aktivum), mig Oroszorszaggal ¢s Kinaval

szemben jelentds kiilkereskedelmi mérleg hidnyunk van.
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A 3. sz. abra a relacios Osszetétel valtozasat mutatja a 2001 és 2010 ko6zotti idészakban.

3. sz. abra

Az export relacios szerkezetének alakulasa
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Forras: KSH

Az abrazoléas soran a kovetkezd fobb relaciokat kiilonboztettiik meg: EU-26"-0k, Oroszor-
szag és Kina. Az EU-n beliil kiemeltiik a régi tagallamokat, az EU-15-ket, Németorszagot, a
2004-ben csatlakozott volt szocialista orszagokat (EU-7-ek) ¢és az EU-9-ket, azaz az EU-7-et
kiegészitve Romanidval és Bulgariaval. Erdekes, hogy az EU-26 sulya a csatlakozas utan
mérséklodott. Ezen beliil a régi EU tagallamok részardny-csokkenését mérsékelte az ujonnan
csatlakozottak ardnyanak dinamikus emelkedése. Nem kizarhato, hogy ezek a valtozasok
részben elszamolés technikai mdodosulasok kovetkezményei (példaul korabban az EU-15-6k
valamely tagallamaban 1év6 anyavallalaton keresztiil szamolték el az EU-n kiviili leanyvalla-
latok kozotti forgalmat, amit a csatlakozast kovetden kozvetleniil szamolnak el). Exportunkon
beliil tendencidjaban novekszik Oroszorszag €s Kina részaranya, sulyuk azonban még mindig

nem meghatarozo6 jelent6ségii a magyar exportban.

A termékszerkezet koncentraltsagat jelzi, hogy a 10 legjelentdsebb termékcsoport adja a kivi-
tel 43%-at, az import esetében ugyanez a szam 35%. A gépek és szallitd eszkdzok sulya kivi-

teliinkben 61 %, behozatalunkban 51 %. A feldolgozott termékek arufécsoport stlya az ex-

* Az EU tagallamok Magyarorszag nélkiil
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portban 27%, az importban 32%. A harmadik legjelentsebb arufécsoport a kivitelben az élel-
miszer, kozel 7%-kal, mig a behozatalban az energia,11 %-kal. A 4. sz. abra a kivitel aru-
szerkezetének valtozasat, az 5. sz. abra a behozatal aruszerkezetének valtozasait mutatja aru-
fécsoportok szerint. Az eurdpai egységes piac, a transzferarazas gyakorlataval egyiitt a kiilke-
reskedelmi statisztikai adatok magyarazo erejét jelentdésen csokkentette. A két abrabol azon-

ban a legfontosabb jellemzdk és tendencidk igy is jol kiolvashatok.

4. sz. abra

A Kivitel aruszerkezetének valtozasai (2001-2010)
70,00%
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Kiemelést érdemel, hogy a magyar export szerkezete nagyon korszeriinek tekinthetd, hiszen
dominélnak benne a gépek és szallitd eszkdzok, valamint a feldolgozott termékek. A masik
érdekesség a kivitel szerkezetének viszonylagos allanddsadga. Az abran jol lathato, hogy az
évezred elejére kialakult f6 aranyok a kovetkezd 10 évben alig modosultak. Még a valsag sem
rendezte at az aranyokat. Az import tekintetében mar nagyobb, de még mindig mérsékelt a

valtozékonysag, amit elsésorban az energiahordozok aranyanak novekedése okozott.
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5. sz. abra

A behozatal aruszerkezetének valtozasai (2001-2010)
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2.3. A haztartasok® fogyasztisinak és megtakaritasainak alakulsa és az azt meg-

hatarozo tényezok

A haztartasok fogyasztasa egyike azon makrogazdasagi valtozoknak, amelyek a legérzéke-
haztartas legnagyobb sulyu bevételét képezik. A hdztartasok fogyasztiasat tobbé-kevésbé
meghatarozza a rendelkezésiikre allo jovedelem. Ezért a haztartasok fogyasztasa trendjének
elemzését a GDP, a haztartasok jovedelme €s fogyasztasa alakulasanak bemutatasaval kezd-

jiik (1asd a 6. sz. abrat).

> Héztartasok alatt az un. rezidens haztartasokat értjiik.
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6. sz. abra

A GDP, a haztartasok rendelkezésre allo jovedelme és fogyasztasi
kiadasai volumenindexe
1998-2009
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Az é4bra azt mutatja, hogy a vizsgalt harom makrogazdasagi valtoz6 alakulasa jelentdsen elté-
r0 palyat irt le. Az id0szak elején a GDP még jobban ndvekedett, mint a haztartasok jovedel-
me ¢és fogyasztasa. 2001-t6l azonban harom éven keresztiil a jovedelmek novekedése megha-
ladta a GDP novekedésének ilitemét. Ennél is gyorsabban nétt a haztartasok fogyasztasa ebben
zott, azaz a haztartdsok Osszességiikben kevesebbet takaritottak meg — kiilondsen, ha nem
vessziik figyelembe a magén-nyugdijpénztari befizetéseket — és tobb hitelt vettek fel. A ko-
vetkez6 éveket az igy kialakult ,tulfogyasztas™ visszavételének a szandéka jellemezte. A jo-
vedelemkorlatozo intézkedések azonban fogyasztasnak a szandékoltnal kisebb visszafogast
eredményezték, mivel jovedelmei csokkentése ellenére a lakossag fogyasztasat ujabb hitelek
felvételével és megtakaritdsai tovabbi mérséklésével ,,simitotta”, s6t még jelentds Osszeget

koltott lakasberuhazasokra is.

A haztartasok rendelkezésére allo jovedelem, valamint a fogyasztas, a felhalmozas és a nettd

megtakaritas adatait 1998-2009 kozott a 3. sz. tablazat mutatja be.
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3. sz. tablazat

A HAZTARTASOK JOVEDELMENEK, FOGYASZTASANAK, FELHALMOZASA-
NAK ES MEGTAKARITASAINAK ALAKULASA

(1998-2009)

it 2 = &
g £ g EIEE| € |+ 8|55
, Z 2 S S * R |8 5| 2 *'5 |3 =2 §
Ev N 2 4 E e =2 |E = = o 2 | B € £
2 D > < % 8 = e & £ = o B O
T 3 2 = 7z & 'S 5| & s & E =
= = = o < & R ) Z = o B
=4 =9 A
1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8.
1.-(2.43.) 4.+546. | 4.2.%
1998. 6286 5181 505 600 73 49 722 11,6
1999, 6987 6033 530 424 132 42 598 7,0
2000. 7903 6889 687 327 154 77 559 4,8
2001. 9015 7921 892 202 178 101 480 2,5
2002. 10094 9102 1027 -35 216 122 303 -0,.4
2003. 11074 10261 1160 -347 257 110 20 -3.4
2004. 12162 11039 1307 -184 325 91 233 -1,7
2005. 13042 11825 1176 41 368 98 506 0,3
2006. 13829 12495 1076 258 464 87 809 2,1
2007. 14382 13306 1236 -160 472 104 415 -1,2
2008. 14841 14092 1348 -599 570 85 56 -43
2009. 14652 13488 1242 -78 532 74 528 -0,6

Forras: KSH

*  Szamitott értékek

** A KSH idGsor-tablazatanak azonos nev(i adatsora

E tablazat adatai is azt mutatjak, hogy a haztartdsok nett6 megtakaritasai az egyes évek kozott

is szdmottevOen valtoztak, ezaltal jelentds ingadozasokat okoztak a haztartasok fogyasztasa-

ban. Ezt az 0sszefliggést mutatja be a 7. sz. abra.
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7. sz. abra

A haztartasok fogyasztasanak, valamint a megtakaritasok
fogyasztashoz mért szizalékanak valtozasa 1998-2009

15

10

%

. N

-10

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

—&— Rezidens haztartasi fogyasztas —— Megtakaritas/fogyasztas %

Forras: Az alapadatok forrasa a KSH

A két grafikon Osszevetése jol érzékelteti, hogy egyes években a lakossagi fogyasztas megug-
rasat a netté megtakaritasi rata hirtelen lecsokkenése tette lehetdvé, mig mas években a nettd
megtakaritasi rata 4jboli ndvekedése az egyik okozdja volt a haztartasok fogyasztdsa mérsék-
16désének. Célszerli ezért figyelmiinket a megtakaritdsok elemzésére fokuszalni, mivel — mint
lattuk — ez mind a haztartasok fogyasztasa, mind pedig az exporttobblet finanszirozasa szem-
pontjabdl nagy jelentdséggel bir. Ezért kiilon megvizsgaljuk a netté megtakaritasok két ele-

mének, a megtakaritasoknak és a hitelfelvételeknek az alakulasat® (1asd a 4. sz. tablazatot).

% Ennek érdekében a KSH altal kozolt adatok helyett az MNB adatait kell felhasznalnunk. Ezért a hasznalt fo-
galmak némileg kiilonbdznek egymastol.
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4. sz. tablazat

A HAZTARTASOK NETTO FINANSZIROZASI KEPESSEGENEK* ALAKULASA
(1998-2010)

(MILLIARD FORINT)

] Magél} Korrigélt . Netto ] Korrigélt

Megtz'lkarl- ny’ugdljpenz- megtakari- Hlteltar- ﬁnan,sz.l- nett? fi- )

. tas tari megta- ts tozas rozasi nansziroza

ev karitas** képesség | si képesség

1. 2. 3. 4. 5. 6.
3.=1.-2. 5.=14.| 6.=3.-4.

1998. 1033 73 960 79 954 881
1999. 953 132 821 153 800 668
2000. 1069 154 915 305 764 610
2001. 1228 178 1050 455 773 595
2002. 1262 216 1046 832 430 214
2003. 1195 257 938 1161 34 -223
2004. 1557 325 1232 1066 491 166
2005. 2006 368 1638 1044 962 594
2006. 2069 464 1605 1270 799 335
2007. 1865 472 1393 1469 396 -76
2008. 1707 570 1137 1327 380 -190
2009. 796 532 264 -88 884 352
2010. 861 364 497 -381 1242 878

*Forras: MNB; atértékelddés és technikai okok miatti allomanyvaltozas nélkiil
**Forras: 2009-ig KSH; 2010-ben nyugdijpénztarak 6sszesen MNB

A vizsgalt periddusban a lakossagi megtakaritasok ¢€s hitelfelvételek igen jelentds hullamzast
mutattak. Ezek tobb izben meglepetésszeriien érték a kormanyzati makrogazdasagi prognozis
kidolgozoit, és ezért nem vart eltéréseket okoztak az eldre jelzett palyahoz képest. A nem vart
megtakaritasok mérsékelték a fogyasztast a tervezetthez képest és ezaltal jelentds adobevétel-
kiesést eredményeztek. A nettdé megtakaritasok tervezettnél nagyobb mértékii csokkenése
pedig az orszag kiilsé finanszirozasi igényét fokozta. Ezért van jelentdsége a nettd finansziro-

zasi képesség mutatonak, hiszen a hdztartdsok megtakaritdsdnak és hitelfelvételének (elado-
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sodasanak) kiilonbozete azt mutatja meg, hogy mekkora mértékben képesek finanszirozni a

nemzetgazdasagot a pénziigyi rendszeren keresztiil.

A téblazatbol kiolvashato, hogy a héztartdsok megtakaritasai 1998 és 2006 kozott folyamato-
san emelkedtek: évi ezer milliard forintrél kétezer milliard forintra. Ennek egyik 6 6sszetevo-
je azonban a koételezé magan-nyugdijpénztari befizetések akkumulalddasa volt. Célszert ettdl
megtisztitani az adatokat, de az igy kapott szdmok is a megtakaritasok 0sszegének folyamatos

emelkedését mutatjak 1999 és 2006 kozott, a 2003. év kivételével.

2007-t81 azonban fordulat kovetkezett be, mert a megtakaritasok novekedése lelassult, majd
2009-ben és 2010-ben a korabbi cstics kevesebb, mint felére zsugorodott az éves novekmény.
A megtakaritdsok allomanyanak 2009-2010. évi valtozasaban is lényeges szerepet jatszik a
kotelezd magan-nyugdijpénztari rendszer szabalyainak véltozasa: az allami rendszerbe 2009-
be visszalépOk addigi megtakaritdsai befizetésre keriiltek az &llam javara, a magén-
nyugdijpénztari befizetések felfiiggesztése 2010 Oszén pedig értelemszertien mérsékelte az

adott évi magan-nyugdijpénztari megtakaritasokat.

A megtakaritasokénal is nagyobb kilengéseket mutat a hiteltartozasok dlloméanyvaltozasa, ami
két hulldmheggyel, majd az iddszak végi zuhanéssal jellemezhetd. 2001-t8l az allamilag ta-
mogatott lakashitelek felfutdsa eredményezte a lakossagi hitelallomany gyors megugrasat,
majd ennek visszafogasat kovetden 2007-ben a lakossagi devizahitelek dinamikus felfutasa
eredményezett hulldimhegyet. Ez utdbbit torte meg 2008 végétdl a globdlis pénziigyi valsag
szinte egyik naprol a masikra. 2008 III. negyedévében még 366 millidrd forinttal nétt a haz-
tartasok hosszu lejarata hiteleinek allomanya, 2009 els6é negyedévében viszont mar nem volt
emelkedés, azota pedig a torlesztések értéke negyedévrdl negyedévre meghaladja az ujonnan
felvett hitelek értékét ebben a hiteltipusban.” A teljes haztartasi kotelezettség-allomany is
csokkent 2009-2010-ben.

A makrogazdasagi mozgastér szempontjabol fontos, hogy a megtakaritasok és a hitelek allo-
manya azonos iranyban ¢és kozel azonos mértékben valtozik-e. Ha igen, akkor a két hatas ko-
zOmbOsiti egymast, azaz a hdztartdsok novekvd megtakaritasai fedezik a boviild hitelfelvételt
vagy forditva, a sziikiil6 hitelezés csekélyebb megtakaritasokkal is parosul. Ha azonban a két

allomany ellentétes irdnyban mozog, az igen jelentds hatassal van mind a novekedésre, mind

7 Forras: MNB
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az egyensulyra. A vizsgalt id6szak elejét jellemz6 nagy netté megtakaritas-tobblet — a hitele-
z¢s felfutdsa folytan és a magén-nyugdijpénztari tartalékokat nem szdmitva — elolvadt, majd a
hitelezés két tetézése éveiben (2003 és 2007-08) negativva, azaz hitel-tobbletté valtozott. A
2009-ben keletkezé nettd megtakaritas-tobblet annak koszonhetd, hogy a hiteldllomany éle-
sebb negativ fordulatot vett, mint a megtakaritas, ezt kovetden pedig a két tényezé — a megta-
karitas- €s hiteltorlesztés-novekedés — egy iranyba, a nettd finanszirozasi képesség novekedé-

sének iranyaba hatott, azaz sziikitette a keresletet.

Valojaban tobb egymast erdsitd tényezd eredményezi a lakossagi megtakaritdsok gyors nove-
kedését, és von el ezaltal forrast a haztartasok fogyasztasanak és felhalmozasanak novekedése

eldl. Ezek:
= asvijci frank er6sddése miatt fokozodo torlesztési teher,
= azuj lakossagi hitelek lasst novekedése,
= alakossag novekvo megtakaritasi hajlanddsaga.
Az els6 probléma sulyanak érzékeltetése érdekében célszeri attekinteni a haztartdsi hitelallo-

many szerkezetét valutanem és mindség szempontjabol (1asd az S. sz. tablazatot).

A hitelallomanyon beliil a devizaban denominalt rész 5012 milliard forintot tesz ki, amely a
teljes allomany kozel kétharmada. A ,,problémas” (tehat a kiilon figyelt, atlag alatti, kétes €s
rossz) alloméanyon beliil a deviza-alapu rész 1329 milliard forint, a teljes ,,problémas” allo-
many kozel harom negyede, tehat nemcsak az 4llomany billent el jocskan a deviza-alapu hite-

lek fel¢, hanem a problémak is ide koncentralodnak.

5. sz. tablazat

A HAZTARTASI HITELALLOMANY OSSZETETELE
(2011. 1. NEGYEDEV VEGI ALLAPOT)

Hieltpus (nilirafo- | EORLprob- | oPrablémis”
rint)
Osszesen 7598 1790 23,6
forint-alapu 2586 461 17,8
ebbdl: deviza-alapu 5012 1329 26,5
Forras: MNB
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Az 1j hitelek felvételére alig keriil sor, hiszen lényegesen kevesebb lakas épiil®, tartds fo-
gyasztasi cikket pedig az emberek tobbsége — az elmult évek negativ tapasztalatai miatt — nem

mer, illetve a szigortbb feltételek miatt nem tud hitelre vasarolni.

A hitelezés mindenki el6tt ismert problémai mellett kevesebb figyelmet kap a megtakaritasi
hajlandésag gyors novekedése, illetve ennek az egykulcsos személyi jovedelem-
adorendszerrel valo Gsszefiiggését szoktak csak kiemelni. Valdjaban tobbrdl van sz6. Arrdl,
hogy 2009 végére a lakossagi megtakaritdsok ndvekedése — a harom éven at tartd mérséklo-
dés, majd a valsagra adott els6 reakcidként — rendkiviil lecsokkent (a 2005. évi 1638 milliard
forintrdl 264 milliard forintra). Az varhato tehat, hogy a valsagot kovetden a lakossag jelentds
része jovedelemndvekedésének viszonylag szamottevd részét megtakaritasra fogja forditani,
hiszen a bizonytalan gazdasagi és munkaerd-piaci helyzet, a munkanélkiili elldtdsok folyodsita-
si id6tartamanak mérséklése, a tappénz és a rokkantsagi nyugdijazasi szabalyok szigoritasa
tartalékképzésre készteti. Ebbe az iranyba mutat a hitelezési lehetségek besziikiilése is, hi-
szen ha tartos fogyasztasi cikket a kedvezdtlen hitelezési feltételek miatt nem célszerii hitelre

venni, akkor ezek megvasarlasa tobb éves takarékossagot igényel.

R4 kell azonban mutatnunk az Osszefiiggésrendszer masik oldalara is. A makrogazdasagi
elemzésekben a haztartasok megtakaritasai €s hitelei allomanyvaltozasanak kiilonbozete, azaz
a nettd finanszirozasi képesség azt mutatja meg, hogy a masik két jovedelemtulajdonos kote-
lezettségeinek novekedését vagy a kordbban keletkezett kitelezettségek torlesztését a haztar-
tasok nettd megtakaritdsai mennyire képesek fedezni. A magas fedezettség javitja az allam-
adossag ¢és a kiilfolddel szembeni addssag finanszirozhatosagat. A GDP aranyaban kifejezett
nettd finanszirozasi képesség novekedése tehat az egyenstly javulasdnak egy fontos jelzo-

szama.

A kiilfolddel szembeni adossdg mérséklése megkoveteli a haztartdsok nettd finanszirozasi
képességének fokozasat, ami sziikségszerliien egyiitt jar a haztartasok fogyasztasanak relativ
mérséklodésével. Az abszolut csokkenés csak akkor lenne elkeriilhetd, ha haztartasok jove-
delme jelentésen emelkedne. A héztartdsok jovedelmét részben az dllamhéztartdsbol torténd
kifizetések (nyugdijak, csaladi ellatdsok, kozszféra bérei stb.), részben a versenyszféraban

kifizetett bérek hatdrozzak meg. Az el6bbicket az allam elvileg képes kézben tartani, azaz

$2011. L. félévében 35 szazalékkal kevesebb lakés épiilt, mint 2010. 1. félévében, az akkori szam viszont 41
szazalékkal volt alacsonyabb a 2009. 1. félévében épiilt lakasok szamanal. A kiadott épitési engedélyek szama
is hasonl6 aranyban csokken. (Forras: KSH Gyorstéajékoztato 2011. jalius 29.)
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makrogazdasagi kockazatot kozvetleniil az utdbbiak jelentenek. Vizsgaljuk ezért meg, hogy a

bérek alakuldsdban milyen tendencidk érvényestiltek!

24. A bérek alakuldasanak trendjei

A bérek alakulasat a vizsgalt idészakban a 8. sz. abra mutatja be.

8. sz. abra
A GDP és az atlagkeresetek valtoziasa a nemzetgazdasagban az el6z6
év szazalékaban
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Az abrardl leolvashat6, hogy 2001-2003-ban a bérek novekedése — kormanyzati 1épések ko-
vetkeztében — meghaladta az adott periodus teljesitményeit. Az ezt kovetd idészakban a bér-
politika jobban igazodott a nemzetgazdasagi teljesitmények alakuldsahoz, a versenyképességi
kovetelményekhez. Ez tiikr6zddik a kereset-alakulasban is: 2004—2006 évek atlagaban a real-
keresetek novekedése elmaradt a nemzetgazdasagi teljesitmények novekedésétol. A 2006-ban
elinditott konszolidacios program hatisara 2007-ben — a gazdasagi ndvekedés lassuldsa mel-
lett — a redlkeresetek kozel 5%-kal csokkentek. Az abrardl latszik, hogy az allam ezt elsdsor-
ban a nett6 keresetek csokkentésével, azaz a személyes jovedelmeket terheld elvonasok nove-
1ésével tudta elérni, hiszen a bruttd keresetek novekedési titeme 2005 és 2008 kozott alig val-

tozott.
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A 2008-ban kezdddott globalis pénziigyi-gazdasagi valsag foként a 2009. évi bérdinamikat
fogta vissza. A foglalkoztatottak szdmanak csokkenése, a munkanélkiiliség rata ndvekedése a
versenyszféra bérpolitikajat is megvaltoztatta, a vallalkozasok a kordbbi évekhez képest szoli-
dabb béremeléseket valositottak meg. A koltségvetési szféraban jelentds bér-megtakaritasi
programot inditottak be, amelynek eredményeként megkezdddott a bruttd keresetek, illetve

azok novekedési litemének mai napig tartd csokkend folyamata.

2010-ben nemzetgazdasagi szinten a bruttd atlagkeresetek 1,4%-kal, a nettd atlagkeresetek
6,9%-kal néttek az egy évvel korabbi szinthez viszonyitva. Az éves inflacio (4,9%) figyelem-
bevételével a nettd redlkeresetek 2%-kal emelkedtek a nemzetgazdasag egészében. A vallal-
kozasoknal 2,6%-kal, a kozszféraban 0,5%-kal nétt a keresetek vasarloértéke. A recesszid
altal erdteljesebben stjtott ipardgak kivételével szinte minden 4dgazatban emelkedtek a redl-
keresetek. Mint lattuk, ez mégsem volt elégséges ahhoz, hogy a héaztartasok fogyasztasa is

novekedni kezdjen.

2001-2009. évek kozott a versenyszféraban dolgozok brutto atlagkeresete a dupldjara emelke-
dett. Ez a ndvekedés meghaladta a koltségvetési szféraban dolgozokét. A versenyszféraban
alkalmazésban allok keresetének alakuldsat, a sajat hataskdrben meghozott béremelések mér-

tékét a vizsgalt idészakban a kormanyzati intézkedések jelentdsen befolyasoltak.

A versenyszféra béreinek alakulasaban az Orszagos Erdekegyeztetd Tanacs (OET), a munka-
vallalok, a munkaéltatok és a kormany makroszintii, haromoldalti egyeztetd foruma jatszott
szerepet. Az OET bérajanlasait, valamint a KSH tényszamait dsszehasonlitva (lasd a 6. sz.
tablazatot) megallapithato, hogy 2006-2008. kozotti idoszakban, a versenyszféraban végiil 3
szazalékponttal nagyobb béremelésre keriilt sor az OET bérajanlasaban szerepld 0sszegnél. A
2007-2008 évi tag intervallumok mar nagyobb mozgasteret biztositottak a vallalkozasok sza-
mara, de a versenyszféra a felsd hatért is tillépte. A bérajanlasban szereplé mérték betartasara

csak a 2009. évben keriilt sor, amit 1ényegében a pénziigyi-gazdasagi valsag kényszeritett ki.
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6. sz. tablazat

AZ OET MEGALLAPODAS BERAJANLASAI ES AZ ALKALMAZASBAN ALLOK
HAVI BRUTTO ATLAGKERESETENEK TENYLEGES VALTOZASA

(ELOZO EV=100,0)

, OFET megilla- KSH adatok a tényleges valtozasrol
EV r o r r .
podas ajanlasai nemzetgazdasag | versenyszféra® | koltségvetés

2006 4-5 8,2 9,4 6,5
2007 5,5-8 8,0 9,2 6,3
2008 5-7,5 7,4 8,2 6,2
2009 3-5 0,6 4,3 -7,9
2010 0 1,4 3,3 -2,7

* A 2010. évi OET megallapodas a realkeresetek véltozatlanul tartasat jelolte meg. A 2010. évi real-
kereset nemzetgazdasagi szinten 1,9%, a versenyszféraban 2,6%, a kdzszféraban 0,5% volt.
Forras: SZMM, KSH

A koltségvetési szféra keresetalakuldsara az utdbbi évtizedben a kisebb-nagyobb bérkorrekcei-

0s intézkedések nyomtdk ra bélyegiiket.

Osszességében megéllapithatd, hogy a kozszféra atlagkeresete iddben sokkal nagyobb mér-
tékben ingadozott, mint a versenyszféra¢, ahol a béralkuk és a gazdasagi racionalitds hataroz-

tak meg az atlagkeresetek alakulasat. Ez az 6sszehasonlitas lathatd a 9. sz. abran.
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9. sz. abra

A GDP és a brutté atlagkeresetek alakulasa az el6z6 év szazalékaban
a koltségvetésben és a versenyszféraban
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Mindez azért jelent koltségvetési kockazatot, mert a kormanyzat a vizsgalt idészakban a bérek
alakitdsara vonatkozo torekvéseit a versenyszféraban csak kozvetetten és rossz hatasfokkal
(lasd az atlag harom szazalékpontos eltérést az ajanlott mértékrol) tudta érvényesiteni, kovet-
kezésképpen a koltségvetési szféraban erdteljesebb megszigoritod intézkedéseket kellett alkal-
maznia, ami mara szamos nehezen kezelhetd bérfesziiltség forrasadva valt. Hozza kell tenniink,
hogy egyes években a versenyszféranak az ajanlott6l magasabb béremelése Osszefliggdtt az
inflacidonak a tervezettet meghaladd mértékii novekedésével. Az inflacio, és kiillondsen annak
az eldre jelzettdl eltérd alakulédsa jelentds befolyast gyakorol a koltségvetés helyzetére. Ezért a

koltségvetés kockazatelemzése soran az arak alakuldsanak kérdéseivel is foglalkoznunk kell.

2.5. Az inflacios folyamatok fobb jellemz6i

crer

fogyasztoi arndvekedés valtotta fel a gazdasagi szerkezet jelentds atalakulasa mellett. 2001.
évrol 2002. évre szinte a felére csokkent a fogyasztoi arak novekedési liteme, majd ezen a
szinten beragadt a 2004. évi EU csatlakozasig, amikor a hazai arszint unids felzarkoztatasa
kovetkeztében két szazalékponttal gyorsult az arndvekedés. (A fogyasztoi arindex alakuldsat a

10. sz. abra mutatja be.) Az ezt kovetd két évben a fogyasztdi arindex alig haladta meg a
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maastrichti konvergencia 3%-os inflacids kritériumat, majd 2007-2008. években igen eltavo-

lodott e céltol elsGsorban

a 2006 6szi koltségvetési egyenstlyjavité addintézkedések,

a 2007-2008. évi energia-arszabalyozas megvaltozasa (piacnyitas),

e az agrarpiaci krizis, valamint

a 2008. évben Magyarorszagot is elért pénziigyi valsag miatt er0sen meggyengiilt fo-

rintarfolyam kovetkeztében.

10. sz. abra

Fogyasztdi arindex
(el626 év=100,0)
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A 2009-2010. évekre a fogyasztoi arndvekedés a 4-5% kozotti intervallumban beragadt f6-
ként a nemzetk6zi nyersanyagpiaci arsokkok hazai fogyasztoi drakba torténd begytirtiz6dése,

valamint a jovedéki termékek addjanak uniods szintre torténd felzarkoztatasa kdvetkeztében.

Az inflacio egyes tényezoit vizsgalva az allapithatd meg, hogy az un. maginflaci6 a vizsgalt
iddszakban csak 2001. évben haladta meg a fogyasztoi arindexet, 2005-2006. években a 3%-
os inflacids cél alatt volt, majd 2010. évben a célnak megfeleld szintet ért el. Koltségoldali

inflaciés nyomas jorészt a maginflacion kiviili termékkorben jelentkezett.
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A bérkoltség oldali inflacios nyomas jellemzden a vizsgalt iddintervallum elején volt tapasz-
talhato, ezt kovetden az allamhéztartas kritikus helyzete, majd az iddszak végén fellépd pénz-
ligyi-gazdasagi krizis szolidabb bérpolitikat eredményezett elobb a kozszféraban, majd a ver-

senyszféraban is.

Az elmult idészak arfolyam-politikdjanak kozéppontjaban a konvergencia program Kritériu-
mainak megkozelitése allt. Az ERM-II. kritériumait nem sikeriilt teljesiteni, és az euro-
z6nadhoz val6 csatlakozas datuma egyre tdvolabb keriilt. Az eurd éves atlagos forintarfolyama
a 2006. évi cstcsot kdvetden mérséklodott, majd a pénziigyi-gazdasagi valsag kovetkeztében
tovabb gyengiilt. 2010. évt6l pedig némileg er6sddott. A gyengiilé arfolyamnak az importara-
kon keresztiil az inflaciora gyakorolt hatasa az idészak kdzepén volt jelentdsebb, mig az id6-

szak végén a keresleti korlatok jelentdsen lefékezték.

Az éves atlagos inflacié alakulasat 2000-2010 évek kozott az el6z6 évrdl tortént athuzoédasok
¢és a targyévi 1j belépések vonatkozasaban piaci €és hatosagi aremelésekre megbontva a 7. sz.

tablazat tartalmazza.

7. sz. tablazat

AZ EVES FOGYASZTOI ARVALTOZAS OSSZETEVOI (2000-2010)

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Athiz6d6 arvaltozas 3,6 3,8 1,5] 1,05 | 2,05 0,9 0,6 | 3,25 2,6 0,1 1,5

piaci 29 3,0 1,2 0,8 1,6 0,7 0,5 2,3 2,1 0,1 1,2

ebbi1*:
hatésagi | 07| 08| 03| 02| 04| 02| 01| 1,0 05| 00| 073

Targyévi uj belépés 62| 53| 37|365|465| 27| 33| 475|345| 41| 34

piaci SO0 42| 30| 29365 20| 26| 38| 28| 33| 27
ebbbl*:

hat6sagi L2091 o7 07| 10 07] 07] 1,0 07| 08| 07

Eves dtlagos arvaltozas | 98| 91| 52| 47| 67| 36| 39| 80| 61| 42| 49

piaci 781 73| 42| 38| 53| 27| 31| 61| 48| 34| 39
ebbi1*:

hatosagi | 20| 18| 1,0 09| 14| 09| 08| 20| 12] 08| 1,0
Determinacié a kovet- 38| 1,5 1,0 20| 09| 06| 32| 26| 01| 15| 13
kezo évre
*/ Becslés

Forras: KSH, illetve annak alapjan sajat szamitas
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A 2000-2010 kozotti idészak csokkend inflacios trendjét vizsgalva két téréspont talalhato,

amely a 11. sz. abrardl is jol leolvashato.

11. sz. abra

Az éves atlagos fogyasztéi arvaltozas osszetevoi
(2000-2010)
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Az inflacié 2004. évi megugrasaban az unios csatlakozasnak volt jelentds szerepe. Az ado-
harmonizaci6 miatt jelentds emelésekre, illetve strukturavaltasra keriilt sor. Az unios csatla-
kozas okan felgyorsult piacnyitas, piaci liberalizacid kdvetkeztében az alapvetd szolgaltata-
soknal megkezd6dott az arak unids szintre torténd felzarkoztatasa. Az agazati arszabalyoza-

sokba beépitett automatizmusok dnmagukban is jelentdsen generaltak az inflaciot.

A masodik téréspont 2007. évben kdvetkezett be, de okai a 2006 évi koltségvetési tulkolteke-
zésre vezethetdk vissza, amikor is az egyensuly javitasa érdekében az év elejétdl — a gazdasag
¢lénkitésére vald hivatkozassal — lecsokkentett adoszintet évkdzben kellett ijra megemelni. A
energiapiac nyitasara is ez id0 tajt keriilt sor. A haztartasi energia fogyasztdi ara az elmult tiz
évben 2007. évben nétt a legnagyobb mértékben, éves atlagban kozel 25%-kal, amelyben a
villamosenergia-piac nyitasa, valamint a vezetékes géz arvaltozasa, illetve az artdmogatas
atalakitasa jatszott meghatarozo szerepet. A villamos energiaarak 14,5%-kal, a vezetékes gaz-

arak kozel 40%-kal néttek egy év alatt.

31



2.6.

Brutto6 alloeszkoz felhalmozas (beruhazasok)

Az alléeszkoz-felhalmozas az elmult évtizedben (2008-ig) 0sszesen 35,7%-kal nétt, gyorsab-

ban, mint a GDP (27,5%), igy a gazdasagi fejlesztésre forditott eszk6zok nagysdga hozzaja-

rult a gazdasag novekedéséhez. Ezt a hozzdjarulast azonban nagyfokll évenkénti ingadozas

jellemezte: mértéke négy évben 1 szdzalékpontnal nagyobb, egy évben (2006-ban) pedig ne-

gativ eléjell volt (8. sz. tablazat).

8. sz. tablazat

A GDP, A BRUTTO AI,JL(:)ESZK(")’Z-FELI-!ALMOZAS ES
A BERUHAZASOK VALTOZASA
(2001-2010)

i . Brutto alloeszkoz-
Ev GDP Brl}itl(;l:lllitl)szzls(oz- felhalmozas hozzajarulasa Beruhazas
a GDP novekedéséhez
2001 103,8 104,7 1,1 104,7
2002 104,1 110,5 2,5 110,0
2003 104,0 102,1 0,5 101,0
2004 104,5 107,9 1,8 108,9
2005 103,2 105,7 1,3 104,3
2006 103,6 96,4 -0,7 98,8
2007 100,8 101,7 0,4 100,0
2008 100,8 102,9 0,6 100,4
2009 93,3 92,0 -1,7 91,9
2010 101,2 80,4 -1,2 94,5
Forréas: KSH

A globalis valsag éveiben, 2009-ben azonban éles fordulat kdvetkezett be: az alléeszkoz-

felhalmozéas nagyobb mértékben csdkkent, mint a GDP, 2010-ben pedig mikézben a GDP

1,2%-kal nétt, az alloeszkoz-felhalmozas mennyisége kozel 15 %-kal tovabb mérséklodott, s
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igy a GDP valtozasdhoz 2009-ben negativ modon 1,7 szazalékponttal, 2010-ben szintén nega-

tiv modon 1,2 szézalékponttal jarult hozza.

Az alldeszkdz-felhalmozas dontd hanyadat, mintegy 90%-at a beruhazasok alkotjak, amint azt
a 12. sz. abra is illusztralja, a tobbi részét az immaterialis javak és a lizing utjan beszerzett
eszk6zok teszik ki. A valsag hatasara 2009-2010-ben a beruhazason kiviili alkotéoelemek na-
gyobb ardnyban mérséklédtek, ennek kovetkeztében 2010-ben az alldeszkoz-felhalmozas
nagysaga a 2000. év szintjére csokkent, a beruhazasok volumene pedig 13,6%-kal meghaladja
a 2000. évi szintet.

12. sz. abra

A GDP, a brutté alléeszkoz-felhalmozas és a beruhazisok
volumenvaltozasa 2000-hez képest
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Forras: KSH

A 2006-2010 idészakban harom f6 beruhdzo6 agazat, a feldolgozdipar; a szallitas, raktarozas;
az ingatlantigyletek egyiittes részaranya gy csokkent jelentds mértékben, hogy a feldolgozo-
iparé valtozatlan maradt a beruhdzéasok agazati dsszetételében (9. sz. tablazat). A feldolgozo-
ipar 2007. évi kiugro részaranya azoknak az el6z6 évet 24%-kal meghalad6é kiadasoknak az
eredménye, amelyek az exportorientalt beruhdzasokat a gumi-, milanyagtermékek gyartasa-
ban, a villamos gép- és hiradastechnikai termékek gyartasaban ¢€s a jarmiigyartasban szolgal-
tak. Az ingatlaniigyletek teriiletén a beruhdzasok visszaesését leginkabb a korabban mestersé-
gesen (latszolag olcso devizahitelezéssel) élénkitett lakasépitési tevékenység nagyaranyi mér-

séklédése eredményezte.
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9. sz. tablazat

HAROM FO AGfoAT BERUHAZ,AS’ANAK RESZESEDESE
AZ OSSZES BERUHAZASBOL (%)

2006 2007 2008 2009 2010
Feldolgozéipar 21,8 24,7 22,1 20,1 22,4
Szallitas, raktarozas 19,1 16,2 14,7 17,4 16,6
Ingatlaniigyletek 254 20,4 21,1 21,7 18.8
Osszesen 66,3 61,3 57,9 59,2 57,8

Forras: KSH

Ami a beruhazasok teljesitményértékében a versenyszféra’ és a koltségvetés'® részaranyat
illeti, a versenyszféra 2008. évi 50%-0s részaranya 2009-ben 47,8 %-ra, 2010-ben pedig
49,1%-ra csokkent, mikdzben a koltségvetési beruhdzasoké a 2008. évi 10,3%-r6l 2009-ben
10,9%-ra, 2010-ben pedig 14,2%-ra emelkedett.

A bruttéd alldeszkoz-felhalmozasi €s beruhazasi folyamatok rovid elemzése alapjan megalla-
pithato, hogy 2005-t61 a fejlesztési tevékenység a nemzetgazdasagban nagymértékben mér-
séklodott, és ezt kovette a globalis valsag okozta olyan mértékli visszaesés, amely jelentds
kockazatot jelent a gazdasag fejlodése szempontjabol. Ezt a helyzetet sulyosbitja még az a
koriilmény is, hogy a kiilfoldi miikodo téke-beruhdzasok novekedést megalapozo €s segitd

szerepe is €rezhetden csokkent (10. sz. tablazat).

? A versenyszféra a gazdalkodasi forma szerinti osztalyozas (GFO) 1, 2, 7, kategériait tartalmazza. A legalabb 50
fot foglalkoztato vallalkozasok adata.
10 A koltségvetés a gazdalkodasi forma szerinti osztalyozas (GFO) 3 kategériajat tartalmazza.
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10. sz. tablazat

A KULFOLDI MUKODO TOKE-BERUHAZASOK ALAKULASA

(MILLIO EURO)
Kiilfoldi mikodo | Magyar mikodo C g Netto miikodo
- e o . Netté mikodo - .
Ev toke-beruhazas toke-beruhazas t6ke-beruhszas toke-beruhazas a
Magyarorszagon kiilfoldon _ GDP szazaléka-
3.=1.-2.

1. 2. ban
2005 6.172 1.756 4417 5,0
2006 5.454 3.127 2.327 2,6
2007 2.852 2.643 209 0,2
2008 4.896 2.087 2.809 2,6
2009 1.495 1.938 -443 -0,5
2010 1.208 628 580 0,6

Forras: IMF, MNB, KSH.

Kiilfoldi miik6dod téke beruhazasoknak az ilyen mértékii csokkenése a nemzetgazdasag fejlo-
dése szempontjabdl jelentds kockazatot jelent, hiszen a versenyszféra szdmara a ndvekedés
meghatarozo6 tényezoje a kiilfoldi miikodo tokebefektetés volt. Aggodalomra elsdsorban nem
az ad okot, hogy a kiilfoldi tokebefektetések a valsag kovetkeztében visszaestek, mivel ez az
EU orszagokra altalanosan jellemzd volt. Mélyebb problémat jelent az, hogy Magyarorszag a
2000-es évek kozepétdl elveszitette versenyképességi eldnyét a régid tobbi orszagahoz képest
a tokevonzo képesség teriiletén. Jol mutatja ezt az a tény, hogy az EU 12 1j tagorszaga koziil
Magyarorszagon emelkedett legkisebb mértékben 2000 ¢s 2008 kozott a kozvetlen kiilfoldi
befektetések allomanya. Ez Magyarorszagon 274 szazalék volt, szemben példaul Lengyelor-

szag 472 szizalékos, Csehorszag 528 szazalékos, Szlovakia 968 szazalékos novekedésével.'!

2000 és 2008 kozott a nemzetgazdasag beruhazasainak mintegy haromtizedét a kiilfoldi érde-
keltségli vallalkozasok hajtottak végre. Az Osszes kiilfoldi befektetés 36 %-a feldolgozdipar-
ban koncentralodott. A feldolgozdiparon beliil elsésorban a jarmiigyartas szerepe emelkedik

ki, de igen szamottevd hanyad talalhat6 a villamosgép-, miiszergyartds, valamint a kdolaj-

" Ennek az adatsornak és a tovabbi bekezdések adatainak a forrdsa a Statisztikai Tiikor 2010. 3. szama
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feldolgozas agazatokban is. A feldolgozodiparba fektetett 6sszegnek legalabb a felét import-
gépek beszerzésére forditottak, emellett a hazai gépek aranya is eléri, vagy megkdzeliti az
egynegyedet. (A kiilfoldi érdekeltségli vallalkozasok beruhdzasainak mintegy kétharmada
gép, mig a hazai befektetéseknek kb. haromtizede). Ezen aranyok azonban azt is jelzik, hogy
a kiilfoldi tokebefektetések 01jboli megélénkiilése kozvetleniil, azaz a beruhdzasok ndvekedése
révén csak kevéssé jarulna hozza a GDP azonnali ndvekedéséhez, hanem inkabb az importot
novelné meg jelentds mértékben. Természetesen a beruhazasok termelésbe allitdsa utan sza-

mottevéen gyorsulhat a gazdasagi ndvekedés.

A kiilfoldi érdekeltségti vallalkozasoknal dolgozok szama 1997-ben félmillio f6l¢ emelkedett,
¢és azota 500-600 ezer kozott van. Ez a nemzetgazdasagban alkalmazasban allok tobb mint
egyotodét jelenti. Ugyanakkor e szamokbol az is lathatd, hogy a kiilfoldi érdekeltségli vallala-
tok altal foglalkoztatottak szama 1998 és 2008 kozott csak szerény mértékben emelkedett,
mivel a mikodo toke beruhdzasok altalaban magas szintii, toke intenziv technoldgiat hoztak

az orszagba.
2.7. Foglalkoztatas alakulasaval kapcsolatos kockazatok

A lakossagi fogyasztas mellett a foglalkoztatas alakuldsa az, amely az allamhéztartas bevéte-
leire - a személyi jovedelemadodzason ¢€s a jarulékfizetésen keresztiil — a legnagyobb hatast
gyakorolja. Emellett e témakor kiemelést elemzését az is indokolja, hogy a foglalkoztatés
novelése a kormanyprogram egyik f0 prioritasa, és a KP-ban leirt célok megvalositasdnak egy
fontos eszkdze. Ugyanakkor a foglalkoztatas a rendszervaltas utani gazdasagi fejlddésnek az a
komponense, amely tekintetében Magyarorszag eurdpai 0sszehasonlitasban a legkevésbé volt
sikeres. Az EU 27 tagallama koziil Magyarorszagé az egyik legalacsonyabb foglalkoztatési
rata'?, azaz a foglalkoztatottaknak a munkaképes koru népességhez mért aranya. Magyaror-
szag a tartésan magas munkanélkiiliségi szintet mutatéd tagallamok kozott van, 2010. IV. ne-
gyedévi 10,9%-o0s munkanélkiiliségi rataja 1,3 szazalékponttal haladta meg az unios atlagot.
Hazankban 2010 utolsé negyedévében a 15-64 éves népesség 37,4%-a mindsiilt inaktivnak,

ez 8,5 szazalékponttal magasabb volt, mint az EU-27 atlaga.

12 Az uniés 6sszehasonlitasra rendelkezésiinkre 4116 2010. IV. negyedévi adatok szerint a 15-64 éves népességre
szamitott 55,8%-os foglalkoztatasi rata a tagallamok kozott az egyik legalacsonyabbnak szamit, 8,4 szaza-
lékponttal elmarad az Eurdpai Unid 27 tagorszagara publikalt atlagtol. Ezen beliil a férfiak foglalkoztatési
szintje kiugréan alacsony (60,9%), mig a ndkre jellemz6 50,8%-os értékkel a tagorszagok rangsoranak also
harmadaban vagyunk.
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A munkaképes kort népességen beliil nalunk feltlinden nagy a nem foglalkoztatottak részara-
nya, de csak viszonylag kis résziik jelenik meg a munkanélkiiliek alloményéban, azaz ezek az
emberek aktivan nem keresnek munkat. Kiilondsen igaz ez a férfiak és az alacsony
iskolazottsagtiak korében. Célszerii ezért a munkaerd-piaci helyzetet harom folyamat — a gaz-
dasagi aktivitds, a foglalkoztatottsag ¢és a munkanélkiiliség — alakulasa mentén elemezni. A

folyamatok jelzészédmait a 11. sz. tablazat mutatja be.

11. sz. tablazat

A 15-64 EVES NEPESSEG GAZDASAGI AKTIVITASA
Ev Aktivitasi ardny (%) Munf::;é(l})zi)liségi Fog::ii‘l:l;zzo;)a)tési
1998 58,2 7.8 3.6
1999 59,6 7.0 554
2000 59,9 6.4 P
2001 59,6 5.7 P
2002 59,7 5.8 P
2003 60,6 5.9 70
2004 60,5 6.1 6.
2005 61,4 72 P
2006 62,0 7.5 73
2007 61,9 74 73
2008 61,5 7.9 P
2009 61,6 10,1 554
2010 62,4 11,2 554
Forras: KSH

A tablazatbol az lathato, hogy az elemzett id6szakban a 15-64 éves népesség gazdasagi aktivi-
tasa szinte folyamatosan, 0sszességében 4,2 szazalékponttal emelkedett. Ezzel szemben a fog-
lalkoztatottsdg novekedése az iddszak elején meghaladta a gazdasagi aktivitas emelkedését,
kovetkezésképpen a munkanélkiiliség az 1998. évi 7,8 szazalékrol 2002-re 5,8 szdzalékra
mérséklodott. 2002 ¢és 2008 kdzott azonban a foglalkoztatottsag mar alig javult, igy a novekvo

gazdasagi aktivitas a munkanélkiiliségi rata fokozatos emelkedéséhez vezetett. A foglalkozta-
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tottsag 2008. utolsd negyedévétdl bekdvetkezd visszaesése pedig ugrasszerlien megemelte a

munkanélkiiliségi ratat.

A gazdasagi aktivitds novekedésének Osszetételét elemezve meglepd eredményre jutunk. A
szamok (lasd a 12. sz. és 13. sz. tablazatokat) ugyanis azt mutatjak, hogy 1998 és 2009 ko-
zOtt a gazdasagi aktivitas novekedése teljes egészében a nyugdijkorhatar emelésével érintett
korcsoportokban kovetkezett be. A gazdasagilag aktiv 59 évesnél fiatalabb férfiak szama
1998 ¢és 2009 kozott mindosszesen 14 ezer fovel nétt, mig az 59 évesnél idésebbek korében

33 ezer f0s volt a novekedés.

12. sz. tablazat

A MAGYAR FERFIAK GAZDASAGI AKTIVITASA

15-59 évesek 59 év felettiek
Ev Foglal- Munka- Munka- . Gaz.dasé- Foglal- | Munka- kz/lll:;l];ﬁ G,az.da-
kozta- | ayri | mekulisegi | gilag G ot | nélkiili | fisgei | SRR
tott rata aktiv rétgl aktiv
1998 | 2015,5 186,5 8,5 2202,0 26,2 2,8 9,7 29,0
1999 | 20684 170,3 7,6 2238,7 34,7 0,4 1,1 35,1
2000 | 2086,0 158,2 7,0 22442 39,8 0,7 1,7 40,5
2001 | 2087,6 141,6 6,4 22292 41,1 0,9 2,1 42,0
2002 | 20804 137,3 6,2 2217,7 452 0,7 1,5 459
2003 | 2073,5 137,6 6,2 2211,1 53,0 0,9 1,7 53,9
2004 | 2052,7 136,2 6,2 2188,9 64,6 0,6 0,9 65,2
2005 | 2050,7 158,2 7,2 2208,9 65,4 0,9 1,4 66,3
2006 | 2076,5 163,6 73 2 240,1 60,5 1,0 1,6 61,5
2007 | 2082,6 163,2 73 22458 60,4 1,0 1,6 61,4
2008 | 2052,0 173,4 7.8 22254 58,8 0,9 1,5 59,7
2009 | 19836 2323 10,5 22159 61,6 1,3 2,1 62,9
Forras: KSH

A ndk esetében még ¢lesebb a kiilonbség, mivel az 54 évesnél fiatalabb, gazdasagilag aktiv
nék szama 6 ezer fovel csokkent, mig az 54 évnél i1d6sebb, gazdasagilag aktiv ndk szdma 149

ezer fOvel emelkedett. Természetesen ez nem jelenti azt, hogy az 59 év alatti férfi és 54 év
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alatti n61 korcsoportokban egyaltalan nem kovetkezett be aktivitasnovekedés, a 45 évnél 1do-
sebb korcsoportokban kis mértékben eléfordult ilyen, de ezt a legfiatalabb korcsoportokhoz
tartozok gazdasagi aktivitdsanak nagymértékii csokkenése ellentételezte. A gazdasagi aktivi-
tas novekedésének ilyen szerkezete azt mutatja, hogy a népesség munka-erdpiaci aktivizala-
sanak egyetlen eredményes eszkoze a nyugdijkorhatar emelése és a rokkantsagi nyugdijazasi
rendszer szigoritasa volt, azaz a munkaerdpiacrol mas okbdl (pl. alacsony iskolai végzettség,
szocialis hatranyok, rossz egészségi allapot) kiszorulokat nem sikertilt nagyobb ardnyban bent

tartani vagy visszavezetni a munkaerdpiacra.

13. sz. tablazat

A MAGYAR NOK GAZDASAGI AKTIVITASA

15-54 évesek 54 év felettiek
| e | Munka | G g | ot | Mk | G | g

tott ségi rata aktiv tott ségi rata aktiv
1998 1593,0 119,0 7,0 1712,0 63,1 4,7 6,9 67,8
1999 1 632,6 113,0 6,5 1745,6 75,8 1,0 1,3 76,8
2000 1 659,9 103,2 5,9 1763,1 90,5 1,6 1,7 92,1
2001 1 655,0 90,1 5,2 17451 99,6 1,5 1,5 101,1
2002 1 639,2 98,4 5,7 1737,6 118,9 2,5 2,1 121,4
2003 1 645,6 102,0 5,8 1747,6 149.,9 4,0 2,6 153,9
2004 1610,2 111,0 6,4 1721,2 172,8 5,1 2,9 177,9
2005 1 603,2 137,8 7,9 1741,0 182,2 7,0 3,7 189,2
2006 1 603,1 144.8 8,3 17479 189.,6 7,4 3.8 197,0
2007 1594,0 140,5 8,1 1734,5 189,1 7,2 3,7 196,3
2008 15794 145,1 8,4 1724,5 189,3 9,8 4.9 199,1
2009 15335 174,1 10,2 1707,6 203,5 13,0 6,0 216,5

Forras: KSH
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Mint lattuk, a vizsgalt iddszak elsO részében a nagyobb gazdasagi aktivitds még magasabb
foglalkoztatottsdggal is parosult, azaz a nyugdijkorhatdr emelésének pozitiv foglalkoztatasi
hatésa is volt. A foglalkoztatas stagndlo és hanyatld idészakaban azonban ez a pozitiv hatés
mar nem mutathato ki. Eppen ellenkez6leg a 13. sz. tablazat adataibol az olvashato ki, hogy
az 1dOsebb ndi korosztalyok fokozddo gazdasagi aktivitasa kiszorito hatassal is birt, azaz nem
csak a nyugdijkorhatar emelésével érintett idosebb korosztalyok, hanem a fiatalabb korosz-
talyok munkanélkiiliségi ratja is jelentdsen emelkedett. (A férfiak korében a nyugdijkorhatar
emelésével érintettek sokkal kisebb 1étszama kovetkeztében a kiszoritd hatds nem mutathatd
ki.) A nyugdijazas szigorubb feltételekhez kotése ellenére Magyarorszagon nemzetkozi 0sz-
szehasonlitdsban még mindig nagyon magasnak tlinik azoknak a munkaképes kort szemé-

lyeknek az ardnya, akik nyugdijban részesiilnek (lasd a 13. sz. abrat).

13. sz. abra

Az inaktivak aranya a 15-64 éves népességben az inaktivitas oka
szerint (2007)

14

12

10
o 8 @ EU 15 atlag
° 6 1 B magyarorszagi inaktivak

4 }

2 7 H

. ol

L. I1. . 1Iv. V. VL. VIL VIIL
az inaktivitas oka

Forras: MNB, Eurostat
Az inaktivitds okai az abra jelolése szerint:

I.: Visszahivésat varja; II.: Betegség, rokkantsag; III.: Egyéb csaladi kotottségek;
IV.: Gyermek, beteg felligyelete; V.: Képzésben vesz részt; VI.: Nyugdijas;
VIL.: Reményvesztett; VIIL.: Egyéb ok
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A szamok azt mutatjak, és hosszabb tavi demografiai trendek is sziikségessé teszik a nyugdij-
rendszer szigoritasat, ugyanakkor ez a kdvetkezd években Ohatatlanul egyiitt jar a munkaerd-

piaci fesziiltségek fokozddasaval.

A gazdasagi aktivitas novekedése elvileg" kedvezé feltételeket teremt a munkaerd-kereslet
kielégités¢hez, ¢és ezen keresztiil a foglalkoztatds bovitéséhez. A munkaerd-kereslet oldalarol
azonban ennek a feltételei csak nagyon korlatozottan voltak meg. Magyarorszagon 1990 o6ta
csak 1998 és 2001 kozott volt egy olyan peridodus, amikor a foglalkoztatottak szdma folyama-
tosan emelkedett. E mellett 2003-ban és 2006-ban nétt még a foglalkoztatas. Az Gsszes tobbi
évet csokkenés vagy stagnalas jellemezte. A foglalkoztatds boviilés gyenge dinamikajanak
egyik oka a viszonylag szerény gazdasagi novekedés, a masik ok pedig az, hogy a ndvekedés
jellege sem kedvezett a foglalkoztatasi rata emelkedésének: az igazan gyors novekedést fel-
mutatd, exportra termeld, kiilfoldi tulajdonban 1évé vallalkozasok korszerti technoldgiat al-
kalmaznak és folyamatosan javitjdk a munka termelékenységét. A 14. sz. abra plasztikusan
mutatja be, hogy 1992 6ta a gazdasag bdviilése nem jart egyiitt a foglalkoztatottak szdmanak

emelkedésével.

14. sz. abra

A GDP és a foglalkoztatottak szamanak trendjei (1992-2008)
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Forras: KSH

"> A gazdasagi aktivitisnak a nyugdijrendszer szigoritasa miatti emelkedése szerkezeti osszetételénél fogva ke-
vésbé javitja a gazdasagi ndvekedés feltételeit, mintha a jobban képzett, mobilabb, fiatalabb korosztalyokban
kovetkezik be a munkaeré-kinalat béviilése.
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A foglalkoztatasnak az 1998 és 2008 kozott elért szerény boviilését is ,,elvitte” a globalis gaz-
dasagi valsdg miatti 150 ezer f6s 1étszamesdkkenés. 2010-ben a foglalkoztatottak szamanak
visszaesése megallt, de a gazdasagi konjunktara ¢élénkiilése még nem jelent meg a foglalkoz-
tatasi adatok javulasaban. A 15-64 éves korcsoportba tartozd foglalkoztatottak szama 2010-
ben 3 750 ezer 1Ot tett ki, amely az egy évvel kordbbi szintnek felelt meg. Ennek kovetkezté-
ben az éves foglalkoztatdsi rata sem mozdult el az el6z6 évi mélypontrél, értéke valtozatlanul

55,4 %-os szinten maradt.

A vizsgalt iddszak kezdetén a munkanélkiiliségi rata az alacsony foglalkoztatas és alacsony
gazdasagi aktivitas egyiittes kovetkezményeként még viszonylag alacsony volt. A bemutatott

folyamatok azonban 2008. év végétdl a munkanélkiiliségi rata gyors emelkedéséhez vezettek

A regisztralt allaskeres6k szama negyedik éve folyamatosan emelkedik. A nyilvantartott 1ét-
szam 2010-ben 21 ezer f0s novekedés kovetkezményeként 582,7 ezer fore emelkedett. A re-
gisztralt allaskeresd allomany ndvekedési liteme ugyanakkor jelentds mértékben lelassult a
megeldzd évhez képest. 2008 és 2009 kozott ugyanis a globalis recesszioval 0sszefiiggésben

még 120 ezres, dinamikus ndvekedést mutattak a nyilvantartasi adatok.

A munkanélkiiliség mértékén tal, sulyos probléma annak a szerkezete is. Nagyon magas
ugyanis a tartdsan munkanélkiiliek aranya, azaz az egyszer munkanélkiilivé valok csak lassan
¢és alacsony aranyban tudnak kikeriilni a munkanélkiiliségbdl. Jellemzd, hogy a munka nélkiil
maradt emberek az allaskeresési tdimogatés ¢€s az egyéb, a munkaiigyi kirendeltségekkel valo
egylttmitkddéshez kotott munkanélkiili ellatasok kimeritése utan lassan elveszitik kapcsola-

tukat a foglalkoztatasi szolgélattal és inaktivva valnak.

Kiilonds dilemma tehat, hogy hogyan valosithato meg a kovetkezd években a foglakoztatas

bdvitése, mikdzben a gazdasagi folyamatok alapjan a GDP novekedés is lasst iitemi lesz.
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3. A makrogazdasagi prognozis kockazatelemzése 6konometriai modszerrel

A makrogazdasagi progndzis egyes tényezdi alakuldsat befolydsolo trendek feltarasat koveto-
en felmeriil a kérdés, hogy az egyes tényezdk kozott milyen dsszefliggések alltak fenn, azaz
milyen mindségi €s mennyiségi kolcsonhatasok alakitottak a magyar gazdasag fejlodését. E
kérdés megvalaszolasa azért fontos, mert csak ennek segitségével itélheté meg a korméanyzati
makrogazdasagi prognozis konzisztencidja, illetve térképezhetdek fel az esetleges inkonzisz-
tenciaval kapcsolatos kockazatok. Nyilvanvald, hogy egy ilyen bonyolult dsszefiiggésrendszer
kezelése mar nem lehetséges hagyomanyos statisztikai eszkozokkel, hanem Okonometriai
modszerek alkalmazasara is sziikség van. Ezért kutatast inditottunk egy olyan dkonometriai
modszer kidolgozasara, amelynek segitségével a makrogazdasagi progndzis egészével kap-
csolatos kockazatokat lehet elemezni. Az i1d6 rovidsége miatt nem egy teljesen 1j modszer
kidolgozasat tiiztiik ki célul, hanem az ismert makrogazdaséagi elérejelzési modellek egyikét
probaltuk meg kockazatelemzési célra adaptalni. E fejezet tomdren bemutatja a kifejlesztett
modszert €s annak segitségével kapott legfontosabb eredményeket. (A méddszerrel kapcsolatos

kiegészitd informéciokat a Fiiggelék tartalmaz.)

3.1. A modszer tomor ismertetése

Az Skonometriai modszer kidolgozasa soran a konvergencia program'® (a tovabbiakban: KP)
makrogazdasagi prognozisanak kockazatelemzését végeztiik el, de nem csak a 2012-re vonat-
kozo, hanem a teljes kozéptava elorejelzéseit gorcsd ala vettiik. A KP-ban a kormanyzat a
2015-1g tart6 idészakra vonatkozoan tobb feltételezéssel (elorejelzéssel) €lt egyes makrogaz-
dasagi valtozok tekintetében. A foglalkoztatasi helyzet alakuldsa (munkanélkiiliség, aktivitas,
béradatok), a beruhazasi tevékenység jovobeli helyzete, a tokeallomany eldre jelzett palyaja

crer

redlgazdasagi ndvekedéstol.

Olyan elemzési mddszertanra volt tehat sziikség, amelynek kdzéppontjaban a real GDP volu-
menindexe (vagyis a realgazdasagi novekedés) all, és inputként a kormanyzati prognozis lehe-
to legtobb (redlgazdasagi) adatat felhasznalja, mivel ennek révén értékelhetd a prognozis kon-
zisztenciaja. A real GDP volumenindexe leirhato és eldre jelezhetd trendsimitési €s klasszikus

idésor-modellekkel is, am ezek alkalmazasat elvetettiik. Egyrészt azért, mert ezek a megkoze-

'* Magyarorszag konvergencia programja 2011-2015 a Széll Kalmén terv alapjan 2011. aprilis
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litések éppen, hogy kizarjak a determinansok korébdl azokat a kulcsfontossagu valtozokat,
amelyeknek a redl GDP volumenindexével vald kapcsolatara kifejezetten figyelni szandékoz-
tunk, masrészt pedig arra az alapfeltevésre épiilnek, hogy a jovo olyan lesz, mint a mult — ez
pedig a redlgazdasagot 2006 6ta ért sokkhatdsok miatt nem fenntarthato feltételezés. Ha a
kockézatelemzés célja a makrogazdasagi prognozis és annak elemei kozti esetleges ellent-
mondasok feltardsa, akkor a mddszernek ehhez a legteljesebb mdédon igazodnia kell. Ezen
megfontolasok miatt a mdodszertan alapjaul az OECD és szdmos OECD orszag altal alkalma-
zott a termelési fiiggvényre alapozott eldrejelzési eljarast valasztottuk. Ez az eljaras az elmult
idészakban a szakirodalom beszamoléi szerint jol teljesitett, €s kelléen rugalmas ahhoz, hogy

a valsag miatt felmertilt rendkiviili koriilményekhez sikeresen adaptalhato legyen.

A megalapoz6é mddszertani kutatdsok egyik kulcsfontossagu allomasa volt annak felmérése,
hogy a vélsag okozta radikalis atrendezddésekre tekintettel a prognozisok kockézatainak
elemzésére fel lehet-e hasznalni olyan eldrejelzési mddszereket, amelyek az idésorok multbéli
lefutasa alapjan vetitik elére a jovot. Hipotézisiink természetesen az volt, hogy e mddszerek
kritika nélkiili alkalmazasa félrevezetd eredményekre vezetne, azonban a relevans makrogaz-
dasagi valtozok kozti fiiggvényszeril kapcsolatok feltérképezése érdekében végsd soron mégis
a multhoz kell fordulni. A valsag eldtt volt egy idészak, amikor a makrogazdasagi 0sszefiig-
gések még stabilak €s kiszdmithatoak voltak. A kockazatelemzés alapfeltételezése az, hogy a
valsag lezarasat kovetden (ami a tervezési horizonton varhatéan ténylegesen bekovetkezik) e
fliggvénykapcsolatok'” 0jbol helyre allnak; mésként fogalmazva azzal szamoltunk, hogy a
magyar nemzetgazdasag visszaall a valsag el6tti palyara.'® Kovetkezésképpen kiszamithato,
hogy a progndzisban szerepl6 input adatok mekkora outputot, azaz redlgazdasagi novekedést
eredményeznek, ha a makrogazdasagi tényezdk kozotti fiiggvényszerli kapcsolatok helyreall-
nak. Az e feltételezéssel kapott eredményeket kell aztdn Osszevetni a KP makrogazdasagi
prognodzisaban szerepld output adatokkal. Ha a szdmok nagyon eltérnek egymastdl, az még
nem jelenti a KP prognézisanak inkonzisztenciajat, csak arra a kockazatra hivja fel a figyel-
met, hogy a KP progndzisanak teljesiilés¢hez a makrogazdasagi tényezdk kozotti kapesolatok

lényeges megvaltozasara, megvaltoztatasara van sziikség.

' Termelési fiiggvényként — az OECD modszertanhoz igazodva — egy elsé fokon homogén Cobb—Douglas-féle
termelési fiiggvényt alkalmaztuk, amelynek révén a fliggvényszer(i kapcsolatok koziil a munkatermelékeny-
ség, a toketermelékenység és a teljes tényezo termelékenység szamszerisithetd. A fiiggvény implicit moédon
tartalmazza a munka-téke helyettesitési aranyt is.

'® Ez 6sszhangban 4ll a kockazatelemzés alapvetd megkozelitésmodjaval, amely elébb a hosszabb tivon érvé-
nyesiilé trendet elemzi, majd pedig azt, hogy milyen tényezdk eredményezhetnek eltéréseket e trendektdl.

44



Megoldésra vart viszont még annak az idopontnak a meghatarozasa, amely lezarja a viszony-
lag stabil makrogazdasagi periddust. A negyedéves GDP adatsor abrazoldsa azt mutatta, hogy
2006-0s év masodik felében a szezonalisan igazitott negyedéves real GDP addigi trendje meg-
torik. E torés alkalmas a paraméterstabilitas tesztelésére. (A sokkhatds természetérol az elem-
zések alapjan tudjuk, hogy a redlgazdasagi teljesitmény jelentds csokkenését egyfeldl a hiany-
csokkentési céllal meghozott fiskalis politikai intézkedések okoztak, masfeldl az orszaggal
szembeni bizalom megingasa kdvetkeztében a kiilfoldi miikodd téke beruhdzasok is nagy
mértékben visszaestek.) A teszt alapkoncepcidja az volt, hogy redlgazdasagi sokkhatas esetén
a paraméterek szignifikans médon megvaltoznak. A teszt azt a vart eredményt hozta, hogy a
2006. III. negyedévével kezd6do iddszakban a becsiilt termelési fiiggvény paraméterei meg-
valtoztak, azaz strukturalis torés keletkezett. Ennek eredményeként az 1998 ¢és 2006. II. ne-
gyedéve kozotti idészak (a tovabbiakban: referenciaperiddus) adatai alapjan becsiiltiik meg a

termelési fiiggvény paramétereit.

A koltségvetés mogotti kockazatok elemzésének modszertani alapja egy termelési fiiggvény
szamszerisitése, amelyben a két inputot a termeléshez felhasznalt tékedllomany és a foglal-
koztatas egyensulyi értéke adja. Ezzel tehat az adott nemzetgazdasag egyensulyi (potencialis)
kibocsatasanak palyajat kapjuk meg. A tényleges és a potencidlis kibocsatas Osszevetésébol
adodik a kibocsatasi rés, amely a konjunkturalis pozicid6 megitélésének egyik legfontosabb

eszkoze.

Figyelmet érdemel, hogy egyes modszertanok a potencialis GDP szdmszerlsitését két 1épés-
ben végzik el. A fent bemutatott termelési fliggvény alapjan hatarozzak meg a versenyszféra
potencialis kibocsatasat, amelyhez hozzaadjak a koltségvetési szektor tényleges outputjat. E
modszertan kovetkezetes alkalmazdsira hazai viszonyok kozott azonban, Ugy tlinik, nincs
mod, mivel sem a tékeallomanyt, sem a foglalkoztatasi adatokat nem lehet megnyugtatdé mo-
don megosztani a versenyszféra €s a koltségvetési szféra kozott. (Ilyen probalkozasok tortén-
tek, és mi is kisérletet tettiink a rendelkezésre allé adatok alapjan egy kétlépcsds becslésre, de
ez nem vezetett elfogadhatd eredményhez.) Ezért a termelési fiiggvény paramétereinek becs-

1éséhez a nemzetgazdasagi szintli adatokat hasznaltuk fel.

3.2. Az okonometriai kockazatelemzési modszer altal vélelmezett kockazatok

A tényleges adatok alapjan, okonometriai modszerekkel parametrizalt termelési fliggvény

révén rendelkezésre allt egy olyan analitikai eszkoz, amely mar képes volt a KP-ban foglalt
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makrogazdasagi progndzis egyes elemei kozti konzisztencia ellendrzésére, azzal a feltétele-
zéssel €lve, hogy a prognozis idészakaban a termelési tényezok kozotti fiiggvényszerli kap-

csolatok megegyeznek a referenciaperiodusban mértekkel (a tovabbiakban: alapregresszio).

A REFEREN,CIAPERI(')D,US TERMELES} FI"JGGVEN){E A’LAPJAN SZAMiTQTT
ES A KP REALGAZDASAGI NOVEKEDESI PROGNOZISANAK OSSZEVETESE.

A referencia periodus termelési fiiggvényé-
Ev vel a KP beruhazasi és foglalkoztatasi elére-
jelzésébol adodo novekedési becslés

A KP altal elére jelzett real-
gazdasagi novekedés

2011 1,39% 3,1%
2012 1,53% 3,0%
2013 1,60% 3,2%
2014 1,69% 3.3%
2015 1,78% 3,5%

A modszerlink kozponti elemét képezé6 Cobb—Douglas-féle termelési fliggvény a redl GDP,
mint fliggd valtozo, illetve a tényleges tokeallomany és a tényleges munkaerd-input, mint
fiiggetlen valtozok kozott allit fel statisztikai kapcsolatot. A fliggvény alkalmas arra, hogy — a
két fiiggetlen valtozora tett kormanyzati eldrejelzés alapjan — segitségével elemezziik a kor-
manyzat readlgazdasagi ndvekedési elorejelzését. Arra a kérdésre kerestiik tehat a valaszt, hogy
a KP-ban szerepld beruhazasi és foglalkoztatasi elorejelzéseket behelyettesitve a referenciape-
riddus termelési fliggvénybe a redl GDP novekedésére mekkora érték adodik? (A behelyette-

sités matematikai levezetését a Fiiggelék tartalmazza.)

Az elemzési modszer és megkozelités 1ényege tehat, hogy a termelési fiiggvény inputjainak a
KP-ban (esetleg a Sz¢ll Kalman tervben, ha a KP arra hivatkozik) adott elérejelzéseit (ame-
lyek sok esetben komplex, tobb valtozo eldrejelzése alapjan kalkuldlhatd valtozok) adottnak
véve kiszamoltuk, hogy az alapregresszi6 alapjan mekkora real GDP novekedés adodik, és ezt
Osszevetettiik a KP real GDP-re vonatkozé eldrejelzésével. A kapott eredményeket a 14. sz.
tablazatban Gsszesitettiik. A tdblazat adatai azt mutatjdk, hogy a KP makrogazdasagi progno-
zisédban szerepld input elérejelzések nagy valdsziniiséggel nem eredményeznek a KP-ban eld-
re jelzett mértékii redlgazdasagi novekedést, ha a termelési tényezdk kozotti fliiggvényszeri

kapcsolatok a referenciaperiddushoz hasonléak maradnak.
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14. sz. tablazat

A REFEREN,CIAPERI(')D,US TERMELES} FI"JGGVEN){E A’LAPJAN SZAMiTQTT
ES A KP REALGAZDASAGI NOVEKEDESI PROGNOZISANAK OSSZEVETESE.

A referencia periodus termelési fiiggvényé-
Ev vel a KP beruhazasi és foglalkoztatasi elére-
jelzésébol adodo novekedési becslés

A KP altal elére jelzett real-
gazdasagi novekedés

2011 1,39% 3,1%
2012 1,53% 3,0%
2013 1,60% 3,2%
2014 1,69% 3.3%
2015 1,78% 3,5%

Az eddigi elemzéseinket ugy végeztiik, hogy nem vettiik figyelembe a tényezdétermelékenység
hatasat. Az alapregressziot a real GDP, mint fliggetlen valtozo és a termelési tényezok allo-
manyai, mint fiiggd valtozok kozott irtuk fel: eszerint a redl GDP novekedése a termelési té-
nyezOk allomanyainak ndvekedésére vezethetd vissza. Van azonban egy harmadik tényez0 is,
amely a realgazdasagi novekedés valtozasat (ingadozésat) okozhatja: a realgazdasagi kibocsa-
tasnak a termelési tényezok allomanyai altal meg nem magyardzott része, vagyis a tényezo-
termelékenység, illetve annak véaltozasa, szintén befolyasolhatja a novekedés alakulasat. (Ez
az a maradékvaltozo, amelynek a hatdsatdl a szamitasok elsé 1épésében eltekintettiink.) Ezt a
hatést is vizsgalni €s szamszeriisiteni kell ahhoz, hogy a kormanyzat novekedési prognozisa

mogotti kockdzat megfelelé médon elemezhetd legyen.

A maradékvaltozo elemzése (amelynek modszerét szintén a Fiiggelék tartalmazza) azt mutat-
ta, hogy normalis eloszlasa feltételezhetd, varhatd értéke pedig 1,000995. Ez utdbbi azt jelzi,
hogy a multbéli adatok alapjan szamithatunk a tényezotermelékenység csekély mértékii, pozi-
tiv irdnyl ndvekedésbefolydsolo hatdsara. Nem feledkezhetiink meg azonban arr6l sem, hogy

a negativ irdnyl hatdsok sem zéarhatok ki.

A normadlis eloszlas feltételezhetdsége, s a tobbi eloszlasjellemzd (varhatd érték és szoras)
alapjan lehetéség nyilik a novekedési adatok valdszinliségi modellezésére is. Ennek révén a
redlgazdasagi novekedésre eddig adott egyszerii pontbecslés valoszinliség-eloszlassa alakitha-

to, amely annak eloszlésjellemzdi alapjan tovabb vizsgéalhato. Az eljaras lényege, hogy ismé-
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telt kimeneteket generalunk (voltaképp kisérleteket folytatunk), amelyekben a KP beruhazasi
¢s foglalkoztatasi progndzisa alapjan nyert alap ndvekedési elérejelzéseket a tényezdtermelé-
kenység multbéli eloszlasjellemzdi alapjan generalt valtozoval korrigdlunk (végsd soron
Monte Carlo szimulaciét hajtunk végre, 10001 db, egymastdl fiiggetlen kisérlet révén). Ezen
eljaras révén szamszertiisiteni tudtuk, hogy a tényezdétermelékenység mennyiben modositotta a
redlgazdasagi novekedés becsiilt értékeit. Az erre vonatkoz6 adatokat a 15. sz. tablazatban

foglaltuk ossze.

15. sz. tablazat

A TENYEZOTERMELEKENYSEG BECSULT HATASA A REALGAZDASAGI

NOVEKEDESRE
] Tényezotermelékenység | Tényezétermelékenységgel A KP altal elore
Ev nélkiili becslés a KP adatai korrigalt becslés a KP jelzett realgazdasagi
alapjan adatai alapjan* novekedés
2011 1,39% 1,47% 3,1%
2012 1,53% 1,63% 3,0%
2013 1,60% 1,70% 3,.2%
2014 1,69% 1,79% 3.3%
2015 1,78% 1,87% 3,5%

* A szimulacié eredményeként el6allo generalt novekedési adatok varhato értékei az egyes évekre.

Lathatd, hogy a tényezdtermelékenység hatdsa beliill marad a 0,1%-os hataron, bar egyértel-
miien pozitiv (ndvekedést serkentd) a varhato hatis. Osszességében az mondhaté tehat, hogy
a tényezdtermelékenység hatasanak eldzetes szambavétele bizonyosan nem magyarazza a
referenciaperiddus termelési fiiggvénye alapjan szamitott és a kormanyzati prognozisban sze-

replo redlgazdasagi novekedési elorejelzések kozaotti kiilonbségeket.

Az alkalmazott eljaras révén valaszolni tudunk arra a kérdésre is, hogy a beruhazas, a foglal-
koztatas boviilése, és egyéb makrovaltozok KP-ban eldre jelzett vart palyaja alapjan (figye-
lembe véve a tényezitermelékenység varhatod alakuldsat is) milyen valdszinliség mellett ko-
vetkezhet be a kormanyzat altal vart redlgazdasagi novekedés? Az alkalmazott szimulacios
eljaras révén ugyanis meghatarozhato a kiilonb6zé mértékii redl GDP névekedések bekdvet-
kezésének valdszinliség-eloszldsa. Ezen eredményekrdl jo Osszefoglaldst nytjt a modellezési

folyamat soran nyert legyezdabra (lasd a 15. sz. abrat).
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15. sz. abra
KP novekedési elorejelzése és a KP alapadati alapjan a referenciaperiodus termelési

fiiggvénye alapjan szamitott novekedési palya osszehasonlitasa
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A folytonos vonal a realgazdasagi ndvekedés tényadatait kozli. A folytatdsaként feltiintetett
szaggatott vonal a KP alapadataibol a referenciaperidodus termelési fliggvénye alapjan szami-
tott novekedési palyat (az alappalyat, az alap eldrejelzést) tlinteti fel — maga a legyezdabra az
alappalya kortili bizonytalansagot jeleniti meg. A pontok a 2011-2015 kozotti id6szakra vo-

natkozé kormanyzati eldrejelzést/célt tiintetik fel.

A legyezdabra végsd soron az éves eldrejelzések hisztogramjat jeleniti meg: az abran a kiilon-
b6z6 valoszinliségi tartomanyok eltérd szinnel vannak jeldlve; legsotétebb az a tartomany,
amely a varhat6 értéket Ovezi (a kimeneteknek a varhatd érték koriil szimmetrikusan elhe-
lyezkedd 30%-a). A legyezdabra tekinthetd a kockazatelemzés eszkdzének, hiszen a legyezo-
abra segitségével az alappalya bizonytalansagat érzékeltetjiik. Az alappélya a legvalosziniibb
kimeneteket jeloli, mig a legyezdabra az e koriili kockazatokat mutatja. Lathatd, hogy a reél
GDP kormanyzati eldrejelzése a termelési fliggvényt valtozatlannak feltételezve jelentdsen
feliilbecstiltnek tlinik. Az KP-ban vazolt forgatokonyv ezen feltételezés mellett sem tekinthetd

irredlisnak, bar egy kevéssé valoszinii palyaként azonosithato.

Az alkalmazott modszerrel kapott eredmények értelmében komoly a kockazata annak, hogy a

KP-ban elére jelzett redlgazdasagi novekedés a prognosztizalt inputndvekedés mellett nem
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valosul meg. Pontosabban ahhoz, hogy nagyobb valdsziniiséggel megvalosuljon vagy a keres-
leti oldalon kell nagyon kedvezd valtozasnak bekdvetkeznie vagy a termelési fliggvénynek
kell a referenciaperiddushoz képest jelentdsen valtoznia. A keresleti oldal lehetséges boviilé-
sével tanulmanyunk mas fejezeteiben részletesen foglalkozunk, ezért itt most csak a termelési
fliggvény valtozasanak problémajat elemezziik. A valtozas sziikséges iranydnak megismerése

érdekében két kérdést tettink fel:

* A beruhdzdsok milyen ardny novekedésére lenne sziikség annak érdekében, hogy a
KP-ban szerepld foglalkoztatds bdviilés — és minden mas tényezd valtozatlansaga —

mellett a GDP eldre jelzett mértékii novekedése megvalosuljon?

= A foglalkoztatds milyen ardnyu bdviilésére lenne sziikség annak érdekében, hogy a
KP-ban szerepl6é beruhdzas — és minden mas tényezd valtozatlansdga — mellett a GDP

eldre jelzett mértékii ndvekedése megvalosuljon?

Az elso kérdésre a 16. sz. tablazatban 6sszefoglalt valaszokat kaptuk:

16. sz. tablazat

A BERUHAZAS VOLUMENINDEXEINEK A KP ALTAL ELORE JELZETT ES A
KP ALTAL PROGNOSZTIZALT NOVEKEDESHEZ SZUKSEGES ERTEKEI

Ev A novekedési cél tartasahoz sziik- | A KP altal elore jelzett beruhazasi
séges beruhazasi volumenindex* volumenindex*
2011 23,2%** 5,7%
2012 5,2% 5,3%
2013 8,8% 6,0%
2014 7,5% 5,7%
2015 8,5% 5,8%

* A brutto alldeszkoz-felhalmozas éves valtozasa el6z06 évi atlagaron.
** A modszer az elmaradt potlasi sziikségletet egyetlen évre vetiti, ezért ad latszolag irrealis ered-
ményt.

Elsd latasra az eredmények meglepdek, mivel azt mutatjak, hogy KP szerinti a ndvekedési
célok eléréséhez egy egyszeri irredlisan nagynak tiind beruhdzasra lenne sziikség, valamint,
hogy a novekedési cél elérése gyakorlatilag az egész id6horizontra a kormanyzati célt jelentd-
sen meghalad6 beruhazasi gyorsulést tételez fel. Valojaban azonban az eredmények 6ssz-

hangban allnak a beruhdzdsok multbeli tendencidival. Ennek érzékeltetése érdekében a 16. sz.
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abran bemutatjuk hogyan alakult a referenciaperiédusban, és hogy a KP eldrejelzése alapjan

hogyan valtozhat a tékeallomany.

16. sz. abra

A redl tokeallomany éves novekedési iiteme (szazalék, jobb tengely) és a 2000. évi atlag-
aron szamitott real tokeallomany (milliard forint, bal tengely) alakulasa a KP elorejelzé-

seinek figyelembevételével
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A real tékeallomany éves novekedése (%)

Redl tédkeallomany (2000-es aron, md HUF)

Forras: Az 1998-2009 idészakra a KSH tényadatai alapjan szamitott, a 2010. évvel kezd6d6 id6szakra
pedig a KP altal elre jelzett értékekbdl szarmaztatott adatok.

A masodik kérdésre még meglepdbb valaszok sziilettek, amit a 17. sz. tablazatban foglaltunk
Ossze. A referencia iddszak termelési fliggvényével végzett szamitasokbol adodo foglalkozta-
tas boviilés természetesen irredlis. Azért kaptunk ilyen eredményeket, mert a referenciaperio-
dusban magas beruhdzasi rata és dinamikus gazdasagi novekedés mellett is csak szerény mér-
tékben nott a foglalkoztatas, azaz egy-egy jabb munkahely megteremtéséhez jelentds beru-
hazasokra €s piacbdviilésre volt sziikség. Az irredlisnak latszo eredmények valojaban azt feje-
zik ki, hogy a KP eldrejelzései e multbéli trenddel nincsenek 6sszhangban, mivel kisebb be-
ruhazasi aktivitds mellett is gyorsabb foglalkoztatas bdviilést prognosztizalnak. Alkalmazott
modszeriink egyértelmiien jelzi, hogy erre csak akkor keriilhetne sor, ha a magyar gazdasag-
ban (a versenyszféraban) egy 0j termelési fiiggvény jonne 1étre a téke és a munka kombinaci-

Ojara.
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17. sz. tablazat

A FOGLALKOZTATAS BOVULESE INDEXEINEK A KP ALTAL ELORE JELZETT
ES A KP ALTAL PROGNOSZTIZALT NOVEKEDESHEZ SZUKSEGES ERTEKEI

Ev A novekedési cél tartasahoz sziik- | A KP altal kitiizott éves foglalkozta-
séges éves foglalkoztatas-boviilés tas-baoviilés
2011 15,23% 0,7%
2012 14,55% 2,0%
2013 15,36% 1,7%
2014 15,28% 1,6%
2015 16,11% 1,5%

Megitélésiink szerint az alkalmazott 6konometriai modszer segitségével nagyon fontos mak-
rogazdasagi kockazatokra lehet felhivni a dontéshozok figyelmet. A KP alapvaltozata a beru-
hazasok olyan mértékii ndvekedésével szamol, amely nem éri el a magyar gazdasdgban 1998
¢s 2006 kozott megvaldsult novekedési litemet. A kiilfoldi mikddd téke kisebb aranyt be-
aramlésa, a vallalati hitelezés problémai és a 2011. év I féléves adatai alapjan az allapithato
meg, hogy ennél magasabb beruhazasi iitemet feltételezni tilzott optimizmus lenne. Kovetke-
zésképpen a KP-nak a gazdasagi novekedéssel és a foglalkoztatas boviilésével kapcsolatos
céljai csak akkor érhetdek el, ha a referenciaperiodus téke intenziv, a munka termelékenysé-
gét gyorsan noveld gazdasagi palydja helyett a magyar versenyszféra az er6forrasokat jobban
hasznositd, munka intenziv ndvekedési palyara all ra. Egy ilyen korrekci6 természetesen nem
lehet korlatlan, tekintettel a két {6 termelési tényezd kozotti helyettesités technikai-

fejlettségbeli meghatarozottsagara.

3.3. A szamitasok aktualizalasa a koltségvetési torvényjavaslathoz csatolt makro-
gazdasagi prognozis adatai alapjan

A mddszer kifejlesztése lehetové tette, hogy a koltségvetési torvényjavaslathoz csatolt mak-
rogazdasagi progndzis (a tovabbiakban: kormanyzati prognézis) esetében is elvégezziink ha-
sonlo kockéazatelemzéseket. Ezeknek csak a koltségvetési kockdzatok szempontjabol legfon-
tosabb eredményeit mutatjuk be. A 17. sz. abra azt mutatja be, hogy a bruttd alldéeszkoz-

felhalmozasra adott 0j progndzis hogyan modositja a real tdkeallomany ndvekedését és allo-
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manyat. (A szamitdsok soran figyelembe vettiik az inflacidra adott (1j korméanyzati prognozis

hatésait is.)

17. sz. abra

A redl tokeallomany éves novekedési iiteme (szazalék, jobb tengely) és a 2000. évi atlag-
aron szamitott real tokeallomany (milliard forint bal tengely) alakuldsa a kormanyzati

prognazis adataival szamolva.
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Az eldrejelzés kifejezetten ovatosnak tekinthetd. A tokealloméany valtozasa jelentésen elma-
rad a globalis pénziigyi valsagot megel6zd években tapasztalt dinamikatol. Ez egyfeldl azt
valdsziniisiti, hogy a bruttéd alloeszkoz felhalmozas alakuldsara adott kormanyzati elérejelzés
alacsony kockazata. Masfeldl azonban azt jelzi, hogy a magyar gazdasagnak a real tékeallo-
many sokkal kisebb boviilése mellett kellene ndvekedést felmutatnia. Erre nyilvan csak akkor
lehet képes, ha a téke és a humantdke felhaszndlasanak hatékonysaga emelkedik. Ezt érzékel-
teti a GDP novekedésére vonatkoz6 kormanyzati eldrejelzés kockazatelemzése is. A modell-

szamitasok lefuttatdsa révén kapott eredményt a 18. sz. tablazatban foglaltuk 6ssze.

A téblazatban lathatd, hogy a kormanyzati progndzisban szerepld beruhazasi és foglalkoztata-
si eldrejelzések alapjan a referenciaperiddus termelési fiiggvényével szamolva 2011-re és
2012-re is csak szerény mértéki, a fél szazalékot alig meghaladé GDP novekedés valoszini-

sithetd. Természetesen a valosagban ennél kedvezdbb és kedvezdtlenebb ndvekedés is beko-
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vetkezhet. Az el6z6 alfejezetben ismertetett szimulacids eljaras segitségével meghatarozhat-
juk és abrazolhatjuk (lasd a 18. sz. abrat) ezek valoszinliségét is. Az adbran az alappalya a
legvaloszintibb kimeneteket jeldli, mig a legyezdabra az e koriili kockazatokat mutatja. Latha-
to, hogy a real GDP kormanyzati elérejelzése a termelési fliggvényt valtozatlannak feltételez-
ve még mindig feliilbecsiilt, de mar kozel sem annyira, mint a KP prognozisa volt. E palya

bekovetkezése mar sokkal valoszinitibb, mint a KP-ban vazolt eldrejelzés.

18. sz. tablazat

A REFERENCIAPERIODUS TERMELESI FUGGVENYE ALAPJAN SZAMITOTT
ES A KORMANYZAT REALGAZDASAGI NOVEKEDESI PROGNOZISANAK

OSSZEVETESE.
A referencl? perlqdus ter}n-eles1 fuggv?n.y’e ) A kormanyzati progndzis
- vel a kormanyzati prognozis beruhazasi és . P .
Ev (e p e 2 o L az s altal elore jelzett realgazda-
foglalkoztatasi elérejelzésébol adodo nove- A .
L , sagi novekedés
kedési becslés
2011 0,63 % 1,9 %
2012 0,61 % 1,5 %

18. sz. abra
A kormanyzati prognézis novekedési elorejelzése és az e prognozis alapadataival a refe-

renciaperiédus termelési fiiggvénye alapjan szamitott novekedési palya dsszehasonlitasa
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4. A makrogazdasagi prognozissal kapcsolatos kockazatok

A koltségvetési torvényjavaslathoz csatolt makrogazdasagi prognozis (1asd a 19. sz. tablaza-

tot) lehetséges kockazatainak feltarasat a 2011. évi folyamatok elemzésével kezdjiik, hiszen

19. sz. tablazat

A gazdasagi fejlodés fobb jellemzoi
2009 2010 | 2011 | 2012
tény tény prognozis
Mutatdk volumenvaltozas az el6z6 évhez képest
GDP -6,7 1,2 1,9 1,5
GDP belfoldi felhasznalas -10,8 -1,1 0,4 0,6
ebbdl: haztartdsok fogyasztasa -6,8 -2,2 0,5 0,0
ebbdl: fogyasztési kiadas -8,1 -2,1 0,7 0,2
természetbeni tarsadalmi juttatas -1,8 -2,5 -0,5 -0,7
Ko6z06sségi fogyasztas 2,2 -0,6 -2,5 -0,2
Brutt6 alloeszkoz felhalmozas -8 -5,6 -2 3,2
Export -9,6 14,1 8,8 8,4
Import -14,6 12 7,7 8,1
folyo ar, milliard forint
GDP 26 054 | 27120 | 28336 | 29516
Visarolt fogyasztés 13116 | 13518 | 14169 | 14821
Brutt6 bér és keresettomeg -3,2 2.9 4.4 4
Brutto atlagkereset 0,5 1,4 3,7 2,5
ebbdl: versenyszektor 43 3,3 4.8 4.9
koltségvetés -7.,9 -2,7 0,5 -4
koltségvetés (kozfoglalkoztatas nélkiil) -0,6 -3,2 -0,3
Netto atlagkereset 1,7 6.9 5,5 1,8
ebbdl: versenyszektor 4.4 7,6 7.3 3,9
koltségvetés -4,5 5,4 0,9 -3,5
koltségvetés (kozfoglalkoztatas nélkiil) 5,4 -2,2 -1,3
Egy keresOre juto nettd atlagbér -2.4 1,9 1,7 -2,3
ebbdl: versenyszektor 0,2 2,5 3.4 -0,3
koltségvetés -8,3 0,5 -2,8 -7,4
Egy fOre juto redljovedelem -5,3 1,2 4,1 -3,5
Visarolt fogyasztis novekedése folyd aron -4,1 3,1 4.8 4,6
Foglalkoztatottak szdma -2,5 0 0,7 1,5
ebbdl: versenyszektor -3,6 -1 1,5 0,9
kozszféra 0,6 2,9 -1,6 3,2
Alkalmazottak szama -3,7 1,5 0,6 1,6
ebbdl: versenyszektor -6,7 0,3 -1,6 3,2
kozszféra 3,6 3,3 -1,6 3,2
kozszféra (kozfoglalkoztatottak nélkiil) -0,2 -0,7 -0,8
Fogyasztoi arszinvonal valtozésa, évi atlag, % 4.2 4,9 3,8 4.2
HUF/EUR arfolyam éves atlag 280.,6 275,3 269 268.5

Forras: A Koltségvetési Tandcsnak atadott torvényjavaslat Magyarorszag 2012. évi kdltségvetésérol.
Az Orszaggytilésnek benyujtott prognoézis is ezeket a szamokat tartalmazza, de kevésbé részletesen.
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ezek jelentik a 2012. év bazisat. Ezért el0szor a 2010-2011. évi folyamatok elemzése alapjan
azonositjuk a tervezés bazisat modositd kockdzatokat. Ezt kovetden a rovidtavua €s — az el6z6
fejezetekben bemutatott - hosszabb tava hatdsok osszevetése alapjan megjeldljiik a makro-

gazdasagi prognozis legstilyosabbnak vélt kockazatait.

4.1. A novekedés kiilso feltételei és az ebbol adodo kockazatok

A magyar gazdasag novekedését jelentdsen befolyasoljak a nemzetkozi kornyezet (gazdasagi
novekedés ¢és vilagkereskedelem) hatdsanak megitélésében 1évo kiilonbségek. Az IMF 2011.
szeptember 20-an nyilvanossagra hozott progndzisa szerint a vildg 6sszevont GDP-jének
2010-ben elért 5%-o0s ndvekedési iiteme 2011-2012 években vérhatéan 4,0%-ra csokken (lasd
a 20. sz. tablazatot). Ez az aprilisi prognozishoz képest 2011-re 0.3 szazalékponttal, 2012-re
0.5 szazalékponttal kisebb ndvekedést jelent, amely elsésorban az iparilag fejlett orszagok,
kisebb részben az azsiai és a latin-amerikai felzark6zo orszagok novekedése mérséklodésének
a kovetkezménye. A nagysagrendi szempontbdl jelentds Kinaban a 2010. évi 10,3%-0s nove-
kedési iitem a kovetkezd két évben mintegy 1 szdzalékponttal, Indidban pedig a 10,1%-o0s

ndvekedési litem tobb mint 2 szazalékponttal mérséklodik.

20. sz. tablazat

A VILAG OSSZEVONT ES REGIONKENTI GDP-JENEK VARHATO
NOVEKEDESE ELOZO EVI ARON (EVES NOVEKEDESI UTEM, %)

Régiok 2010 2011 2012
Vilag 6sszesen 5,1 4,0 4,0
Iparilag fejlett orszagok 3,1 1,6 1,9
Egyesiilt Allamok 3,0 1,5 1,8
Eur6-zona 1,8 1,6 1,1
Japan 4,0 -0,5 2,3
Egy¢éb fejlett orszagok 4,3 2,8 3,2
Felzarkozo és fejlodo gazdasagok 7,3 6,4 6,1
Ko6zép- és Kelet-Eurdpa 4,5 4,3 2,7
Azsiai fejlédé gazdasagok 9,5 8,2 8,0

Forras: IMF, World Economic Outlook, 2011. szeptember.
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A gazdasagi novekedés lelassulasa elsdsorban a globalis pénziigyi és gazdasagi valsaggal 6sz-
szefiiggd olyan tényezdknek az eredménye, mint az allami és banki addssdgok elneheziild
kezelése. Ezért gazdasagpolitikai fordulat megy végbe, amelyben a hangsuly a belfoldi keres-

letnek az adossagnovelés révén vald fokozasarol atkeriil az adossadgesokkentésre.

Az elOrejelzés tobb feltételezésre épiil. Ebbdl témank szempontjabol a legfontosabb az, hogy
az europai politikai dontéshozok képesek lesznek az eurd-valsagot az Gn. periféria-orszagokra
korlatozni. Ellenkez6 esetben — véli az IMF — a novekedési litemek sokkal alacsonyabbak

lesznek.

Az Eurdpai Bizottsag szeptember 15-én kozzétett leglijabb gazdasagi elérejelzésében'’ azt
valoszinlsiti, hogy a gazdasagi ndvekedés az Europai Uniodban és azon beliil az eurd dvezet-
ben is lassulni fog 2011 mdasodik felében. A hét legnagyobb unids tagallam kilatasait alapul
véve az eldrejelzés szerint arra lehet szamitani, hogy a bruttd hazai termék az Eurdpai Unio-
ban csak 0,2%-kal béviil 2011 masodik félévében, ami pedig az eurd zonat illeti, a jelentés
0,2%-0s GDP-novekedést prognosztizal a harmadik, és minddssze 0,1%-0s ndvekedést a ne-
gyedik negyedévre. 2011 elsé negyedéve erdteljes novekedést hozott, ezért az Eurdpai Unid

egészében 1,7%-0s, az eurd dvezetben pedig 1,6%-0s GDP-novekedés varhato éves szinten.

A kilatasokat szamos tényezo befolyasolja, koztiik a globalis piacok gyengiilése, ami kedve-
z6tlenill hatott az unios kivitelre, valamint a belfoldi fogyasztas visszaesése. A piaci bizonyta-
lansagok és az addssagvalsaggal kapcsolatos aggodalmak arra engednek kovetkeztetni, hogy a
gazdasagi novekedés erdtlenebb lesz, mint ahogy azt a Bizottsag tavaszi eldrejelzésében

prognosztizélta, és a gyenge ndvekedéssel a vartnal hosszabb ideig kell szamolni.

Az Eurdpai Bizottsdg szeptemberi eldrejelzése azt valdszintisiti, hogy éves szinten a német
gazdasag novekedése 2,9 %-os, a lengyelé 4%-os a francia gazdasagé 1,8%-os lesz. A részle-

tes adatokat lasd a 21. sz. tablazatban.

7 Az Eurdpai Bizottsag évente négy alkalommal tesz kozz¢é gazdasagi elérejelzést. A tavaszi és 6szi atfogd
elérejelzések a gazdasagi ndvekedés, az inflacio, a foglalkoztatas, az allamhaztartasi hiany és az allamados-
sag varhato alakulasat elemzik az 6sszes EU-tagallam és néhany nem unios orszag vonatkozasaban. A kisebb
terjedelmil id6kozi elérejelzések — melyek rendszerint februarban és szeptemberben latnak napvilagot — csak
a legnagyobb gazdasagokra vonatkozoéan tekintik at az el6z6 eldrejelzés megjelenése 6ta végbement fejlemé-
nyeket.

57



21. sz. tablazat

Az Europai Bizottsag 2011-re vonatkozo novekedési elorejelzései

Negyedéves GDP Eves GDP (% év/év)
(% negyedév/ negyedév)
Tény Elorejelzés Tény Elorejelzés 2011
2011/1 | 2011/2 | 2011/3 | 2011/4 | 2010 Tavaszi Idokozi
2011. maj. | 2011.szept.

Németorszag 1,3 0,1 0.4 0,2 3,7 2,6 2.9
Spanyolorszag 0,4 0,2 0,1 0,1 -0,1 0,8 0,8
Franciaorszag 0,9 0 0,2 0,2 1,5 1,8 1,6
Olaszorszag 0,1 0,3 0 0 1,3 1,0 0,7
Hollandia 0,8 0,1 0,1 0,1 1,8 1,9 1,7
Eurdovezet 0,8 0,2 0,2 0,1 1.8 1,6 1,6
Lengyelorszag 1,1 1,1 0,6 0,5 3,8 4.0 4.0
Egyesiilt Kiraly- 0,5 0,2 0,4 0,3 1,4 1,7 1,1
sag
EU27 0,7 0,2 0,2 0,2 1.8 1.8 1,7

Az IMF prognézisa Németorszag 2011. évi GDP ndvekedését hasonlod iitemiinek (2,7 %)

prognosztizalja, viszont 2012-re a német gazdasidgi ndvekedés jelentds lelassuldsara szamit

(1,3 %).

A novekedés kiilso feltételei elsdsorban a magyar export boviilésének lehetdségeit befolyasol-
jék, de hatassal vannak a forint arfolyamanak alakulésra, a miikodo toke befektetések mérté-
kére is. Az aprilisi konvergencia program prognézisa a 2011 tavaszan fellelhetd mértékado
nemzetkdzi prognozisokat vette alapul (lasd a 22. sz. tablazatot), és a magyar export-
versenyképesség tovabbi jelentds javulasaval szdmolt, azaz azt feltételezte, hogy a magyar
export dinamikaja tartosan meghaladja az exportpiacok boviilésének ilitemét. Kétségteleniil
sok tényez0 (pl. 0j autdipari nagyberuhazasok, visszafogott béremelés) mutat ebbe az iranyba.
Ugyanakkor a magyar export nagyfok koncentraltsaga néhany iparagra és néhany orszagra
komoly kockazatokat is rejt magaban. Kiilondsen figyelembe véve azt, hogy exportunk jelen-

tds része igen konjunktira érzékeny.
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22. sz. tablazat

A MAGYAR EXPORT ES IMPORT ALAKULASARA VONATKOZO
KULONBOZO ELOREJELZESEK 2011. TAVASZAN

2011 2012
Elorejelzés forrasa
Export Import Export Import

Konvergencia Program 9,7 9,7 10,5 10,4
Magyar Nemzeti Bank 12,3 12,1 9,9 8,8
Szazadvég 11,0 9,6 9,6 9,5
KOPINT-TARKI 10,0 9,7 8,0 8,0
OECD 8,1 6,6 - -

EU Bizottsag 9,6 9.3 9,2 8,6
IMF 9,6 9,1 9,3 8,5

Az export 2011. I negyedévi gyors ndvekedése még meghaladta a KP progndzis éves szintii
varakozasait, a II. negyedévi adatok azonban az export dinamikéjanak nagymértékii csokke-
nését jelzik: 119,3 %-r6l a II. negyedévre 108,7 %-ra csokkent. Még igy is 2011 els6 félév-
¢ben a kivitel volumene 14, a behozatalé 12%-kal haladta meg az el6zd évi szintet, amely
még mindig kedvezObb a KP éves eldrejelzésénél. A kiilkereskedelmi tébblet 1036 Mrd forint
lett, 268 Mrd forinttal magasabb a 2010-es elsd féléves kiviteli tobbletnél. Aggodalomra a
2011. juniusi adat ad okot, mivel ebben a honapban 2010 juniusahoz képest a kivitel — euro-
ban szamolva — csak 3,1%-kal nétt (a behozatal 2,6%-kal). A magyar kiilkereskedelmi export
dinamika megtorése elsdsorban a vilaggazdasagi novekedést fékezd jelenségekkel, és azon

beliil az eur6-zona egyes orszagainak sulyos problémaival magyarazhato.

Az export dinamikajanak lelassuldsa a 2011. év kozepén arnyékot vet a 2012. évi ndovekedési
kilatasokra is, bar a 2012-es és 2013-as években belépd magyarorszagi 0j (dontéen személy-
gépkocsi gyartd) kapacitasok 10kést adhatnak 