I11. Keresleti tényezok

A nemzeti szamlak szerinti netté export GDP
novekedéshez valo hozzajarulasa*

10
8
6
4
2
0
by
-4
-6
-8
2 3 & 5 % 8 &5 % 5 85 53 BB 3 3B
d & & d & & & d & 8 & &4 &8 9 & 4 4
~ s gp-dgg "8dEg~8EE~=
1995 1996 1997 1998 1999
* A GDP szézalékaban.
A GDP és komponenseinek éves ndvekedési iiteme*
(el6z6 év azonos iddszaka = 100)
%
1998** 1998 1999
Uj ‘fégi S TR TR (V2 T T
médszertan | N-€V | N.év | n.év | n.év | név | n.ev
Végsd fogyasztas 40| 4,0 28| 38| 41| 57| 37| 48

Lakosségi fogyasztas 43| 43| 28| 41| 44| 61| 37| 46
Kozésségi fogyasztas 26| 26/ 32 19| 22| 30 33 55
Bruttd felhalmozas 16,1 18,7| 6,7| 26,1| 30,5 13,0/ 10,6/ 6,2

Allceszkoz-felnalmozas | 11,4| 11,4| 7,0/ 12,7| 18,1| 82| 64| 6,8
Belfdldi felhasznalas 56| 52
0sszesen 74 81| 36| 90111 8,3

Export 16,0 16,0 29,0 17,6| 125/ 95 83| 6,8
Import 22,2 22,2| 25,1| 25,5| 24,5| 16,1| 12,4| 89
Belfoldi felhasznélas

+netté export 43| 51| 45| 51| 56| 52| 33| 4,0
Statisztikai eltérés a GDP

szazalékdban 1,1 - - - - - - -
GDP 51| 51| 4,5/ 51| 56| 52| 33| 4,0

* Az anyaghan felhasznalt éves és negyedéves GDP szamitasok MNB becslések, amelyek
eltérhetnek a KSH hivatalosan publikdlt adataitol. Negyedéves GDP szdmitdsok Magyaror-
szagon nem tul hosszu ideje késziilnek, a mdodszertan folyamatosan véltozo, fejldd6. A KSH
adatok relative késdn éllnak rendelkezésre, ezért az MINB jelenleg sajat becsléseit hasznalja,
amelyek konzisztensek az MNB egyes jovedelemtulajdonosok jovedelemhelyzetét bemuta-
16 elemzéseivel.

**1997-t61 a KSH GDP publikacioiban a felhasznalasi oldalon kiilon sorban jeleniti meg a
termelési és a felhasznalasi oldal koz6tti statisztikai eltérést (ami a termelési és felhasznalé-
sioldali becslési eredmény kiilonbsége). Korabban ezt a tételt a készletfelhalmozés sora tar-
talmazta, igy része volt a brutté felhalmozésnak és a belfoldi felhasznéldsnak. Az Gj méd-
szertan szerint azonban a statisztikai eltérés mind a belf6Idi felhasznéldson, mind a kiilke-
reskedelmi egyenlegen kiviili 6nalld tételként jelenik meg. A rendelkezésiinkre allg KSH in-
formaciok és szakért6i becslések alapjan készitettiik el az (j kozlési rendnek megfeleld
1998. évi GDP mérleget, amelyben a statisztikai eltérés a folyé aras GDP 1,1%-4t teszi ki.
A negyedéves szdmitdsok a kordbbi madszertannal késziiltek, vagyis a statisztikai eltérés a
brutto felhalmozés tételei kdzott szerepel.

magyar gazdasag novekedése enyhén gyorsulva 1999 maso-

dik negyedévében — becsléseink szerint — 4%-kal béviilt az
el6z6 év hasonl6 id6szakahoz viszonyitva. A novekedés gyorsu-
lasa tgy ment végbe, hogy a belfoldi felhasznalas novekedéshez
valo hozzédjarulasa kismértékben csokkent és a nemzeti szamlak
szerinti nettd export kevésbé csokkentette a GDP-t, mint az el6-
z6 negyedévekben.

A belfoldi felhasznalason belil alapvetéen a beruhazasok
GDP novekedéshez vald hozzajarulasa esett vissza, a fogyasztasi
kiadasok szerepe az elmult négy negyedévben meglehetds stabi-
litast mutat.

A lakossag rendelkezésre allo jovedelmének masodik ne-
gyedéves novekedési titeme (3%) nem érte el a fogyasztas bovii-
lési dinamikajat (4,6%). A lakossagi fogyasztis esetében mar
hosszabb ideje ez a négy szazalék koriili novekedési titem figyel-
het6 meg, ami azt mutatja, hogy a haztartasok optimalis fogyasz-
tasi palyajukat a hossza tavu jovedelem tendencidjanak meg-
felelen alakitjak ki, s a rovidtava ingadozasoknak hatasa mini-
malis.

1998 veégétdl a korabbiaknal kedvezétlenebbé valt kulfoldi ér-
tékesitési lehetdségek a vallalkozasok korében viszonylag gyors
alkalmazkodasi folyamatot inditottak meg. A roml6 kulpiaci
konjunktira az év elején a maganszektor belfoldi keresletét is
visszavetette. 1999. masodik negyedévében a kiilpiaci helyzet
konszolidalodasarol beszélhetiink, amire a maganszektor a be-
ruhazasok novekedési titemének enyhe gyorsitasaval reagalt.
A nemzetgazdasagi alloeszkoz-felhalmozas az el6z6 negyedévit
némileg meghalado titemben, 6,8%-kal emelkedett.

A nemzetkozi gazdasagi kornyezet elényosebbé valt a maso-
dik negyedév sordn az év elejéhez képest. Az eurd-régioban a
fellendtilés jelei mutatkoznak, a CEFTA orszagok gazdasagai sta-
bilizalodnak, az orosz és a koszovoi valsag lecsengése pedig a
kétoldalt kapcsolatok normalizalodasat vetiti elére. A kedvezd
kiilgazdasagi kornyezet érezteti hatasat a kiilkereskedelmi forga-
lomban, ahol a vimarunyilatkozatok alapjan eurdban kiszami-
tott export novekedési titeme a masodik negyedévben némileg
meghaladja az import hasonl6é mutat6jat. Mindez nem olvashato
le a GDP szerkezetd export és import adatokbol, aminek oka a
szolgaltatasok egyenlegének romlo tendenciaja.

1. Lakossagi fogyasztds

haztartasok 1999 masodik negyedévében jelentés mérték-
ben novelték teljes kiaddsaikat, melynek kovetkeztében a
pénzigyi megtakaritasi ratdjuk az el6z6 negyedévi 6,2%-rol
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3,7%-ra esett visssza.' A hdztartisok dsszes kiadasain beliil a fo-
gyasztasi kiaddsok a masodik negyedévben enyhén gyorsulva
4,0%-kal néttek, mikozben felhalmozdsi kiaddsaik még latva-
nyosabban béviiltek, ennek kovetkeztében a hdztartisok megta-
karitasi ratdja az el6z6 negyedévi 13,2%-16l csak 12,8%-ra esett
vissza.

A redljovedelmek novekedési titeme az év elsé harom honap-
jahoz képest mérseklsdott, ami mindenekelstt az Osszes jovede-
lem mintegy kétharmadat kitevé munkajovedelmek lassabb bo-
vilésének koszonhets.

Ezzel szemben a tarsadalmi juttatisok novekedési tteme
emelkedett az elsé negyedévhez viszonyitva, aminek jorészt ad-
minisztrativ indokai vannak, ugyanis az elsé negyedévben ese-
dékes gyermektamogatdsok zomét csak a masodik negyedév-
ben folyositottik. A tSkejovedelmek masodik negyedéves
visszaesését pedig a csokkend inflaciot kiséré mérséklcds ka-
matok magyarazzak.

A pénziigyi megtakaritasi rata jelentSs visszaesése nem igazan
meglepetés. Mint azt mar korabbi inflacios jelentéseinkben is
megirtuk, a lakdsépitesek utin részben visszaigényelhets AFA
lehetSségének megjelenésére a haztartisok mar a tavalyi évben
is gyorsan reagaltak, amit jOl mutat a pénzligyi megtakaritasi rita
tavaly masodik negyedévtdl tapasztalhatd megugrasa és ezzel
parhuzamosan a felhalmozasi rata hasonlé mértékd visszaesése.

A pénzigyi megtakaritasi rata ez évi sz€lsGséges visszaesése
mogott adataink szerint az all, hogy mint ahogy jeleztik, ugyan-
az a folyamat most forditva jatszodik le. Az el6bb elmondottak-
bol viszont az kovetkezik, hogy a rovid tava fogyasztasi dinami-
ka nem értékelhetS a viszonylag gyorsan rendelkezésre allo
pénziigyi megtakaritasi rata alapjan.

A teljes megtakaritdsi rata kismértékd novekedése —figyelem-
be véve a nyugdijreform hatasat is a megtakaritasokra —azt impli-
kalja, hogy fogyasztas bévilése gyakorlatilag megegyezik a jove-
delmek novekedésével.

Uj jelenség viszont, hogy az egyéni fogyaszto szintjén a likvi-
ditaskorlatossag oldodni latszik a lakossagi hitelezés régen vart
meginduldsaval.

Mint az abra mutatja, ez volt az elsé év a rendszervaltds ota,
amikor a lakossag kiilsé forrdst vont be kiadasainak finansziroza-
sara.

A lakossagi hitelfelvétel megindulasa joléti szempontbol or-
vendetes jelenség, hiszen hozzajarulhat a fogyasztasnak a lakos-
sag sz€lesebb rétegeit érinté simitdsahoz, s ha a lakossagi hitelal-
lomanyok elérnek egy kritikus tomeget a monetdris politika
transzmissziojat is elGsegithetik.

A hosszua tava kedvezé hatasok mellett azonban a gazdasag-
politika alakitoinak rovid és kozéptavon ezt az Gj jelenséget min-
denképpen figyelembe kell vennitk politikdjuk alakitisa soran a
tizetési mérleg célok teljestilése érdekében.

' Az ebben a részben emlitésre keriilé megtakaritdsi ratik mind inflicio-
szlrtek és szezonalisan igazitottak.

A lakossagi jovedelem és a fogyasztas redlértékének éves novekedési
iiteme (valtozas az el6z6 év azonos id6szakahoz képest)
°/0

1999
1998
l.név Il.n. év . félév
Lakossagi jévedelem 2,8 4.0 3,0 3,4
Lakosségi fogyasztds 4,0 3,7 46 4,0

*A lakossagi jovedelem volumenindexeinek kiszamitdsanal a magéan-nyugdijpénztarba
torténd befizetéseket nem tekintettiik a rendelkezésre alld jovedelem részének.

A haztartasok megtakaritasi ratajanak és
komponenseinek alakulasa*
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* Szezonalisan igazitott adatok az inflacioszirt rendelkezésre alld jovedelem szdzalékaban.

A haztartasok netto hitelfelvétele*
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A nemzetgazdasagi alloeszkoz-beruhazasok alakulasa*
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A maganszektor beruhazasainak alakulasa*
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A kozosségi szektor beruhazasainak alakulasa*
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2. Beruhdzdsok

2.1 Alléeszkoz-beruhazasok

Anemzetgazdaségi beruhazasok volumene 1999 masodik ne-
gyedévében — az el6z6 negyedévhez kozel hasonlé mérték-
ben — 6,8%-kal nétt az el6z6 év azonos idGszakihoz képest.
Mindez arra utal, hogy a beruhdzasok 1998 masodik féléve ota
tarto lassabb novekedése folytatodik.

A maganberuhazasok altal dominalt dgazatokban a beruhaza-
sok volumene 8,8%-kal volt magasabb, mint az el6z6 év hasonlo
id6szakaban. Az utols6 negyedév adatai alapjan még nem el-
donthetd, hogy a megel6z6 harom negyedévvel ellentétben va-
l6ban gyorsulnak-e a maganszektor beruhazasai, avagy csak at-
meneti jelenségrél van szo.

Az el6z6 negyedévhez képest jelentSs valtozasok nem tortén-
tek egyes dgazatok beruhazasi volumennovekedésében. 1998
harmadik negyedévének kiugréan magas feldolgozoipari beru-
hazasatol eltekintve a feldolgozoipari beruhazasok egyenlete-
sen — évesitve 14% kortli titemben — béviltek az elmdlt 3 ne-
gyedévben, mindezekkel egytitt is valoszinl, hogy a kovetkezé
negyedévben a bazishatas miatt az feldolgozoipari beruhazasok
éves novekedése negativ lesz.

A feldolgozoipari beruhazasok alakulasara részben magyara-
zatot adhat az, hogy a villalati felmérések szerint”® a vallalkoza-
sok a masodik félévi kilatasaikat illetGen legalabb annyira opti-
mistak, mint 1998 nyaran. Ennek az optimizmusnak adhat alapot
az is, hogy a nyugat-eur6pai konjunkturalis kilatasok valamivel
kedvezbdbbnek tlinnek, mint az elmalt idészakban, és a belfoldi
rendelésallomany alakulasa is a beruhazasok novelésére 6szto-
nozhet.

Az export novekedése is dinamikusabbnak latszik, a vallala-
tok a kiilpiaci értékesités novekva sulyival szamolnak.® A hely-
zet ellentmondasossagara utal azonban az, hogy a vallalatok
1999-re a tavalyinal joval visszafogottabb beruhazasi tervekkel
szamolnak." Tovabbra is rendkiviil magas az épitGipari beruha-
zasok dinamikdja.

Az el6z6 negyedévvel szemben erételjesebb novekedési tite-
met produkaltak bizonyos piaci szolgaltatasok, igy pl. a kereske-
delem és a vendéglatas. Nem volt viszont beruhdzas-bévilés a
szallitas, hirkozlés, telekommunikacié tertletén, a pénzigyi
szektor beruhazasai pedig egyenesen csokkentek.

Az el6z6 év azonos id6szakahoz képest realértékben dsszes-
ségében nem tortént beruhazas béviilés a kozosségi beruhaza-
sok altal dominalt agazatokban. Val6jaban megallapithato, hogy
mikodzben a kozodsségi szektor beruhdzasainak éves novekedési
uteme negyedévrél-negyedévre szélsGségesen ingadozik,
trendjében a k6zosségi beruhdzdsok a vallalati szektornal sokkal
visszafogottabban ndvekednek az elmult négy negyedévben a
megel6z6 id6szak dinamikus novekedésével szemben.

* Kopint-Datorg: A feldolgozoipar helyzete és rovid tav kilatasai 1999 jaliusi-
ban, Budapest, 1999.

® Uzleti Jelentések 1999. augusztus 6.

* Ellentmondo6 varakozasok, csdkkend novekedési titem: A legnagyobb fel-
dolgozoéipari cégek helyzete és kilatasai az 1999. juliusi felvétel adatai alapjan,
TARKI 1999. augusztus, Budapest.
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Kulonosen az egészségligyi €s szocidlis ellatds terén estek
vissza a beruhdzasok (mintegy 20%-kal), de az oktatas és a koz-
igazgatas, tarsadalombiztositds teriileteken is [ényegesen alacso-
nyabb novekedési ttemet regisztraltak mint az elsé negyedév-
ben (akkor els6sorban az el6z6 évrdl athuzodo beruhazasok
emelték meg a volumenindexet). A kozosségi jellegl dgazatok-
ban az év tovabbi részében sem szimolhatunk erésebb dinami-
kaval, mivel az dnkormanyzatok — e tertletek {6 beruhazoi — pri-
vatizacios bevételekkel mar nem szimolhatnak, s igy beruhazas-
ra fordithato forrasaik leapadtak.

2.2 Készletberuhazasok

A KSH altal publikalt készletadatok alapjan a feldolgozoipari
készletek értékesitéshez viszonyitott alakulasat kovetjik nyo-
mon. A jelenleg csak 1999 elsé negyedévéig publikalt adatokat a
sajat termelésii készletek esetében — az el6z6 inflacios jelenté-
stinkben bemutatott médon — sajat becsléssel egy idGszakkal, a
masodik negyedévig egészitjik ki.

Eredményeink szerint a feldolgozoipari készletek értékesités-
hez vett arinya nem mutat az el6z6 negyedévben latottakhoz ké-
pest jelentSs elmozdulast. A feldolgozoipari készletalakulast a
sulyanal fogva dominalod gépipar esetében folytatodott a sajat
termelést készletek aranyanak — 1995 o6ta folyamatos — csokke-
nése. Ezt a vasarolt készletarany emelkedése illetve a kimagaslo
export-értékesitési dinamika fényében pozitiv értékesitési vara-
kozasok jelének tartjuk. Tovdbbra is figyelemre méltd ugyanak-
kor a vegyiparikészletek értékesitéshez vett ardnyanak erételjes
emelkedése. Ezt a mélyen visszaesG export és belfoldi értékesi-
tés magyarazza. A vegyipar értékesitési és —ennek nyoman —kii-
lonodsen a termelési visszaesése olyan mértekd volt, hogy ez az
agazat-specifikus sokk d\nmagaban is kozel 2,5 szazalékponttal
csokkentette a masodik negyedévi ipari termelés éves volumen-
indexét.

3. Az dllamhdztartds
keresleti hatdsa

Az allamhaztartas semleges keresleti hatasa az I. félévben két
ellentétes negyedév eredGjeként alakult ki. Az allamhéztar-
tis az I. negyedévben dtmeneti tényezdk hatisira’ — a végleges
szamok alapjan—a GDP 0,2%-aval bévitette az aggregalt keresle-
tet. A II. negyedévben a keresleti hatds szGkits jelleg lett, az el-
s6dleges egyenleg alakuldsat mar jellemzGen a tartos gazdasagi
folyamatok dominaltak. A kedvezs irdnyba elmozdul6 folyama-
tok tartossaga esetén az év egészére vonatkozoan is teljestilhet az
a célkitizés, hogy a nyugdijreformmal korrigalt GDP arinyos
(SNA) elsédleges egyenleg javuljon, és az dllamhaztartas szukit-
se az aggregalt keresletet.

® Olyan bevételek és kiaddsok jelentkeztek, amelyek a hidny évkozi lefutdsit
erésen megviltoztattik az idei és tavalyi év tekintetében. Tgy példaul idén év
elején jelentkezett kezességbeviltds, ami tavaly nem, illetve el6z6 év hasonlo
id6szakaban tobb bevétel folyt be dllami kovetelésekbdl (pl. orosz allamados-

sag torlesztésébdl), mint idén.

A nemzetgazdasagi beruhazasok gazdasagi agak szerint

%

- i 1999. | 1999. | 1999.
i 1998. évi | 1998. 6vi |\ "\ "ay; | ||y gvi | 1. félévi
Agazatok megosz- | Volumen- | o men- |volumen- |volumen-
lds indexek indexek | indexek | indexek
Mez6gazdasag, erd6gazdasag,
haldszat 3,67 | 1116 | 117,3 | 102,7 | 106,8
Banyészat 0,31 | 107,6 | 1742 | 1731 | 1735
Feldolgozoipar 26,00 | 123,2| 1009 | 1195 | 1117
Villamosenergia-, gz-, h6-
_6s vizellatds 716 | 117,3| 127,5| 955 | 104,7
EpitGipar 1,86 | 120,2 | 136,8 | 18385 | 168,0
Anyagi termelés 6sszesen 38,98 | 1206 | 1078| 1166 | 1131
Kereskedelem, kozati jarmi
és kozszikségleti cikk
javitasa, karbantartasa 711 1230 | 110,6 | 123,2| 1186
Szalldshely-szolgaltatas
és vendéglatas 0,99 | 113,7| 87,7| 116,5| 1039
Szallitas, raktarozas, posta
és tavkozlés 18,85 | 109,7 | 96,9 | 1011 99,6
Pénziigyi tevékenység
és kiegészité szolgaltatésai 3,37 | 1477 99,7 86,1 90,1
Ingatlaniigyletek, bérbeadas,
gazdasagi tevékenységet
segitd szolgaltatas és lakas-
beruhézés 18,01 88,0 100,5| 966 | 982
Anyagi szolgdltatdsok
dsszesen 4833 | 103,7| 1003| 101,8| 1012
Anyagi termelés dsszesen +
anyagi szolgdltatdsok
dsszesen 87,32 | 1106| 103,7| 1087 | 1068
Kozigazgatas, védelem és ko-
telezé tarsadalombiztositds 3,58 | 101,9| 133,3| 116,5| 123,22
Oktatds 1,85 950 | 169,2| 1136 | 134,0
Egészségiigyi és szocidlis
ellatds 2,51 | 108,1| 100,8| 80,0| 88,8
Egyéb kdzosségi, tarsadalmi
és személyi szolgéltatas 4,75 1171 1193 82,7 94,5
Nem anyagi szolgdltatdsok
_dsszesen 12,68 | 107,2| 1249| 950| 1061
Osszesen 100,00 | 110,2 | 106,4 | 106,8 | 106,6

Sajat termelési készletek értékesitéshez viszonyitott
aranyanak alakulasa*
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* A hdnyadosok képzésekor a negyedéves zarokészlet- allomanyt osztottuk a ne-
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nlisan igazitott adatokbdl tortént.
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Az AFA realértékének valtozasa (az el6z6 év azonos id6szakéhoz képest)

%

|. negyedév II. negyedév . félév
Belfoldi AFA befizetés 1,1 6,6 3,8
Import AFA befizetés 3,2 -0,7 1,0
AFA visszatérités 5,8 32 46
Nett6 AFA bevétel -3,0 2,3 0,0
Az édllamhaztartas egyes kiadasainak valtozasa realértékben*
(az eldzd év azonos iddszakahoz mér-
ten) %
1998 1999

Ln.év | Lfglev | Ln.ev| LIE0
Bér és jarulékkiadds 10,7 | 92| 6,1 57
Dologi kiadasok -8,0 1,7 | 104 54
Fogyasztoi arkiegészités 40 39| 117 8,2
Kozosségi és juttatott fogyasztas dsszesen 3,3 6,0 8,1 59
Nyugdijak (rokkantnyugdij is) 48 54 6,5 8,7
Tappénz -52 | -45 | 05| 152
Szocidlis juttatésok (kozponti) 22| 27| 28| 48
Szocidlils juttatdsok (6nkormanyzati) 250 | 289 | 16,1 | -0,8
Lakossagi transzferek dsszesen 4,0 4,7 59 75
Beruhdzés (kozponti) -48 | 11,4 | 95 [-14,6
Beruhdzés (6nkormanyzati) 27,0 | 26,2 1,5 0,0
Beruhazasi kiadasok dsszesen 91| 188 | -40| -6,9

A kisebb adobevételeken keresztiil tovabbra is rontotta az al-
lamhaztartas egyenlegét a tervezéskor figyelembe vettnél alacso-
nyabb drszintemelkedés és gazdasigi novekedés, az AFA bevé-
telek esetében azonban pozitiv fordulat kovetkezett be. A nettd
AFA bevételt hdarom hasonlé nagysigrendd tényezd hatirozza
meg, a belfoldi forgalom utdn fizetett AFA, az import utdni AFA és
a visszatérités. Ebbdl két tényezs 1ényegesen kedvezSbben ala-
kult a masodik negyedévben, a belfoldi AFA redlértéke 5,5%-kal
gyorsabban nétt, mint az elsé negyedévben, a visszatérités nove-
kedése pedig 2,6%-kal esett vissza. E két tényezd pozitiv hatasat
mérsékelte az import AFA befizetés redlértékének csokkenése.
A netto AFA bevétel redlértéke igy 2,3%-kal nétt, a félév egészét
tekintve pedig —az els6 negyedéves 3%-os csokkenés ellenére —
valtozatlan maradt. A kovetkez6 honapok adatai is azt timasztjak
ald, hogy a kedvezé trendvaltds tartosnak bizonyulhat.

Az SZJA és a TB jarulékok befizetése az elsé negyedévhez ha-
sonloan alakult. Az SZJA tovabbra is 10%-kal bévilt realérték-
ben, nagyobb részben a redlbérek alakuladsa, kisebb részben az
adoterhelés novekedése miatt. A nyugdijreform bevételcsok-
kentd hatédsa, és a TB jarulék csokkentése az Osszes jarulékbevé-
tel realértékének 8-9%-os csokkenését indokolta volna, de a redl-
bérek novekedése miatt a TB jarulékok redlértéke Osszességé-
ben csak 1-2%-kal mérséklsdott.

A koltségvetésbe betervezettnél alacsonyabb inflacio a kiada-
sok redlértékének a szandékoltnal nagyobb bévilését eredmé-
nyezte volna, azonban ezt ellenstlyozta a kiadasok elég széles
korét érintd zarolasa.® A lakossagi transzferek és a kdzosségi és
juttatott fogyasztas redlértékének novekedése meghaladta a
mérsékeltebb gazdasagi novekedés Utemét. Pozitiv viltozas,
hogy az idei év kozkiadasainak redlérték-bévilése féléves szin-
ten mar nem magasabb a tavalyi év hasonlo id6szakaban megfi-
gyelt itemnél. Ez is alatimasztja, hogy az idei els6 negyedév ma-
gas kiadas-novekedése egyszeri okokra vezethets vissza, és ezt a
masodik negyedév kedvezSbb folyamatai képesek voltak ellen-
sulyozni. Az dllami foglalkoztatottak szama példaul (az els6 ne-
gyedévnek az el6z6 év elsé negyedévéhez képest alig mérsekls-
dé létszamdval szemben) a misodik negyedév soran 2,5%-kal
csokkent az egy évvel korabbi szinthez képest, ami a tervezett
éves létszamesokkenés megvalosulasat jelentheti, és az év tovab-
bi részében megtakaritast eredményezhet.

Az allamhaztartas beruhazasi kiadasainak realértéke rendki-
vil hullamzoéan alakul, az dnkormanyzatok és az intézmények
ezen a tertleten rovidtavon lathatoan alkalmazkodnak a rendel-
kezésre allo forrasok nagysagahoz. Az onkormanyzatoknal a pri-
vatizacios és vagyonértékesitési bevételek jelentSs visszaesését a
foly6 bevételek novekménye ellenstlyozta, de az el6z6 év elsé
felének rendkiviil dinamikus beruhdzasi novekedése igy sem bi-
zonyult megismételhetének, csak az elért beruhdzasi volument
sikertlt fenntartani. A kozponti koltségvetés intézményei ezzel
szemben az el6z6 év beruhazasi teljesitményét sem voltak képe-
sek megismételni, és a kiemelt beruhdzasok kivitelezése is las-
sabb volt. Mindez részben azzal is magyarazhat6 lehet, hogy a
tarcak idében tartalékot képeztek az arvizkarok miatti tobbletki-
adasok teljesitésére.

% Tovabbi zirolasra nem keriilhetett sor, mert az arvizek miatt (augusztusig)
17,5 milliard forintot kellett a kdzponti koltségvetés terhére felhasznalni. Eb-
bél 5 milliard forint a hidnyt novelte, 12,5 milliard forint a taircak beruhazasi és
folyo kiadasi elGiranyzataibol kerilt dtcsoportositasra.
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4. Kiilso kereslet

999 masodik negyedévében a kiilsé konjunktira az el6z6 ne-

gyedévhez képest kedvezébben alakult. Az euro-régioban a
konjunktaralis helyzet stabilizalodni latszik, egyes CEFTA orsza-
gokban is mutatkoznak a stabilizacio jelei, az orosz valsag piac-
szukité hatasa pedig nem romlik tovabb.

A szamunkra legfontosabb piacnak, az eur6-régio keresleté-
nek lassuldsa megallt. Az ipari termelés a korabbi folyamatos
csokkenés utin enyhe novekedésbe fordult. Az ipari szektor bi-
zalmi indexe pedig a masodik negyedév végén enyhén javulo
tendenciat mutatott. A fentiekkel szemben a fogyasztoi kereslet
joval heterogénebben alakult az eur6-zonaban. A fogyasztoi bi-
zalmi index a masodik negyedév végéig folyamatosan csokkent,
a korabbi historikusan magas szintjeéhez képest. Az els6 negyed-
évig rendelkezésre all6 adatok alapjan a kiskereskedelmi értéke-
sités novekedési titeme folyamatosan csokkent. Az Gj autok re-
gisztracidja azonban, amely a kereslet eélénkiilésének egyik indi-
katora, Gjbol felgyorsult. Bar a masodik negyedéves GDP adatok
még nem ismertek, a legtjabb elsé negyedéves adatok alapjan a
GDP novekedés negyedév/negyedév alapon enyhén gyorsult
1998 utols6 negyedévéhez viszonyitva. Ez elsésorban az igen di-
namikusan novekvé alldéeszkoz-felhalmozasnak és kozosségi
fogyasztasnak volt koszonhets, de a maganfogyasztas noveke-
dési titeme is szamottevéen emelkedett. Kedvezd, hogy az im-
portkereslet is enyhe névekedésnek indult.

A kozép-kelet europai orszagokban a recessziora utalo jelek
tovabbra is altaldnosan jellemz&ek voltak. A szimunkra fonto-
sabb kereskedelemi partnerek koziil Lengyelorszagban a kon-
junktara megfordulasanak jelei mutatkoznak, ahol az els6 ne-
gyedévben 1,5%-kal, a masodik negyedévben 2,9%-kal nétt a
GDP az el6z6 év azonos id6szakahoz képest. Csehorszagban az
elsé negyedéves 4,5%-0s GDP visszaesés utdn, a Kormadnyzat és
az elemzé intézetek egész évre 1-1,5%-0s GDP csokkenést prog-
nosztizalnak. Romaniaban a GDP jelentGs mértékd visszaesése-
r6l, mig Szlovakiaban a ndvekedés lassulasarol adtak szamot a
statisztikdk. Oroszorszidgban és a FAK térségben, elsGsorban az
olajar-novekedés kovetkeztében, a termelés ill. a GDP visszaesé-
se lelassult, a valsag enyhtlni latszik.

Az eurdrégio fobb makrogazdasagi mutatéi I. (valtozas az eldzd év azonos
iddszakahoz képest, szazonalisan igazitott adatok)

%

1998 1999

I.n. év|Il.n.év |lll.n.év|IV.n.év| l.n.év. | 1l.n.év
Reél GDP 36 | 28| 27| 20| 18
Belfdldi felhaszndlas 37| 30| 36| 32| 26
Magén fogyasztas 241 23| 30| 26| 28
Kb6zdsségi fogyasztas 19 | 21 13| 07| 14
Brutt6 alloeszkoz felhalmozds | 6,1 | 3,1 | 47 | 34 | 44
Készletfelhalmozéas™* 07| 05| 06| 07|-03
Export 10| 86| 42| 1,1 |-01
Import 120 97| 73| 47| 23
Nettd export* 00| -01|-08|-11|-07
Uj autd regisztraciok* * 127 | 28| 74| 75| 71| 10
Kiskereskedelmi forgalom™** 2,6 1,8 2,8 3,0 2,5

* A real GDP-hez val6 hozzajarulas mértéke szazalékpontban.
** Szezondlisan nem igazitott adatok.
Az eurdrégié fdbb makrogazdasagi mutatoi Il.
(véltozas az eldzd negyedévhez képest, szezonalisan igazitott adatok
évesitve)
%
1998 1999

Il.n.év | Il.n.év |lll.n.év|IV.n.év| |.n.év
Reédl GDP 2,8 2,0 2,4 0,8 2,0
Belfoldi felhasznélas 53 1,6 3,2 2,8 2,8
Magén fogyasztas 3,6 2,0 2.4 2.4 45
Ko6zosségi fogyasztas 53 0,8 -1,2 -2,0 8,2
Brutt6 all6eszkoz felhalmozas 6,6 -2,8 9,5 1,2 10,8
Készletfelhalmozas* 04 0,8 0,0 1,6 -3,2
Export 41 5,7 0,4 -5,5 -0,8
Import 11,7 41 2,4 0,8 1,6
Nett6 export™ —2,0 0,8 -0,8 -2,0 -0,8

Korabbi inflacios jelentéseinkben (1999/1. és 1999/11.) a kiilke-
reskedelmi folyamatokat szezondlisan igazitva, havi adatok
alapjan elemeztik. A rovidtava értékeléshez a szezondlis igazi-
tasbol szarmaztatott trend-ciklus évesitett novekedeési titemei-
nek elemzését hasznaltuk fel. Ezekkel kapcsolatban tobb prob-
léma is megemlithetd:

1. A vamstatisztikai adatok a vamarunyilatkozatok folyama-
tos feldolgozasa soran utdlag is valtoznak, ezért a varhato kie-
gészilések tekintetében az MNB becsléseit kellett felhasznal-
nunk.

2. Egyes nagyobb exportér cégek a vamarunyilatkozatokat
1998 6ta negyedévente 6sszevonva adjak be, ezért egy adott ne-
gyedéven beliil az elsé honapokban alacsonyabb, migaz utols6
honapban magasabb export adodott, amelynek torzité hatasa a
havi adatok elemzésekor jelentkezett.

* A redl GDP-hez valé hozzajarulas mértéke szazalékpontban.
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Export és import volumen, évesitett negyedéves
novekedési iitemei
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A vamstatisztika szerinti export és importtrend
alakulasa (évesitett negyedéves novekedési itemek
eurdbban)
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3. A fent emlitettek miatt, illetve azért, mert a havi adatok alta-
laban zajosak, a rovidbazisu évesitett indexek az utolsé hona-
pokban mindig kiilonosképpen valtozékonyaknak bizonyul-
tak.

A fentieket figyelembe véve a tovabbiakban a negyedéves
adatok hasznalata mellett dontottiink. Igy a kiegésziilések torzi-
t6 hatasa kisebb, a vamarunyilatkozatok negyedéves 6sszevo-
nasanak problémdja sem jelentkezik és a szezondlis igazitds is
joval stabilabbnak bizonyul.

Tovabbi kérdésként mertl fel, hogy milyen devizaban sza-
mitott adatokat igazitunk, hiszen a keresztarfolyam valtozasok
adott esetben jelentés mértékben megvaltoztathatjak a folya-
matok értékelését. Mivel az export €s import tigyletek fizetései
tobb, mint 70%-ban eurdban torténnek, a val6sagos — keresztar-
folyam hatasoktol megtisztitott folyamatokhoz — az euréban
valo igazitas all kozelebb. Ezt figyelembe véve az adatokat
euroban igazitva kozoljik, kivéve ha olyan relaciorol van sz6
ahol a fizetések tilnyomo része dollarban zajlik, Id.
FAK-orszdgokba irinyuld export. Tajékoztatisként dollarban is
kozlink adatokat.

A némiképp kedvez&bbé valé nemzetkozi gazdasagi kornye-
zet hatasa tiikrozédott a masodik negyedévben a hazai export-
és importfolyamatokban is. Bar az éves indexek az exportban és
az importban egyarant lassabb novekedési titemet mutatnak,
mint 1998-ban, ez részben az elmult két év 20%-t meghalado6 ex-
portdinamikajanak a bazishatasa. Masrészt az orosz export ala-
csonyabb szinten valo6 stabilizalodasa az év elsé felében még to-
vabbi dinamika-lassulasként jelentkezik. A volumenindexek ro-
vidbazist indexei szerint a masodik negyedévben az export ki-
sebb ltemben novekedett, mint az import. Figyelembe véve
azonban azt, hogy a kivitel évesitett trend volumenének rendki-
vil nagy a volatilitasa, ebbdl csak korlatozottan lehet levonni ko-
vetkeztetéseket. Az euréban szamitott értekadatok kedvezSbb
képet mutatnak. Mind az export, mind az import dinamikdja a ta-
valy masodik félévi csokkenés és az elsG negyedévi stagnalas
utan mar némileg névekedett, és az export dinamikaja valame-
lyest meghaladta az importét.”

1999 masodik negyedévében az export 5436 milli6 eurot
(5744 millio dollart), az import pedig 6286 millio eurdt (6645 mil-
li6 dollart) tett ki. A fenti folyamatoknak koszonhetSen az id6-
szakban 850 millio eurd (901 milli6 dollar) kiilkereskedelmi hi-
any alakult ki, ami 148 milli6 eurdval (126 millié dollarral) volt
magasabb, mint az el6z6 év azonos idGszakaban.® A szezonali-
san igazitott, illetve a trend adatok alapjan a kilkereskedelmi
egyenleg (eur6ban) az 1998 negyedik negyedévi szinten stabili-
zalodott.”

” Dolldrban szimitva az export és az import kozel azonos dinamika mellett
csokkent. A dollarban és az euréban szamitott mutatok kozotti lényegi eltérést
elsGsorban a keresztarfolyam-hatds —az eurd dollarral szembeni gyengtilése —
okozza.

% A kiilkereskedelmi adatok a vaimarunyilatkozatok folyamatos feldolgozisa
miatt el6zeteseknek mindsiilnek, az év hatralévs részében némileg még mo-
dosulhatnak.

? A kiilkereskedelmi egyenleg dollarban szamitott trendje 1998. negyedik ne-
gyedévénél kisebb, az elsé negyedévinél némileg magasabb hidnyt mutatott
1999. masodik negyedévében.
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A kiulkereskedelem orszagszerkezetérdl tovabbra is elmond-
hato, hogy a fejlett orszagokba ill. az Europai Unioba iranyulo ex-
portunk dinamikus névekedése a masodik negyedévben is foly-
tatodott. A CEFTA-térségbe iranyulo exportunk az elsé negyed-
évi visszesés utan ismét a tavalyi év elsé felére jellemzé szint ko-
zelébe emelkedett. A FAK-orszagokba irinyuld export kb. a val-
sag elotti szint 40%-an stabilizalodott.

Az export felhasznalas-szerkezetében a legnagyobb noveke-
dési ttemet a tartds fogyasztasi cikkek kivitele mutatott. E ter-
mékcsoportot nem é€rintette erSteljesen az eurdpai novekedés
lassuldsa, mivel a tartos fogyasztasi cikk kereslet a konjunktara
lelassuldsa idején sem csokkent jelentGsen az eurd-régioban.
A beruhazasi termékek exportjanak novekedési titeme a tavalyi
év masodik negyedéve oOta folyamatosan lassult, és ezév maso-
dik negyedévére az évesitett novekedési titem enyhén negativba
fordult. Mindez annak ellenére kovetkezett be, hogy 1999 elsé
negyedévében az eurd-régio beruhdzasai dinamizalodtak és bi-
zonyos jelek ennek masodik negyedévi folytatdodasara utalnak.
Ennek az lehet a magyardzata, hogy azon termékek beruhazasi
kereslete nétt meg, amelyek esetében a magyar exportérok ke-
vésbé versenyképesek pl. a dél-kelet-azsiai termelSkhoz képest,
illetve nem zarhat6 ki az sem, hogy a magyar export bizonyos
késleltetéssel koveti a kiilsé kereslet valtozasat. A nem-tartos fo-
gyasztasi termékek exportja az el6z6 negyedév stagnalo dinami-
kaja utan némileg gyorsult. Az intermedier termékek kivitele to-
vabbra is csokkenést mutatott.

Az export SITC kategorizalasa termékcsoport bontasabol is
kirajzolodnak az el6bbiekben vizolt folyamatok. A korabban
legmagasabb novekedési titemet felmutatd gépek és gépi beren-
dezések termékcsoport novekedési titeme a feldolgozott termé-
kek dinamikaja ald esett. Az élelmiszer-kivitel alacsony szinten
stabilizalodott. korabban tapasztalt visszaesése fokozatosan
megszinni latszik, elsGsorban az oroszorszagi helyzet stabiliza-
lodasanak kovetkeztében. Hasonldan az el6z6 negyedévhez ké-
pest emelkedd novekedési titemet mutatott fel a nyersanyagok
termékcsoport is.

Azimportban az el6z6 negyedév folyamataihoz hasonldan to-
vabbra is a legdinamikusabban névekvd csoport a tartds fo-
gyasztasi cikkek és a beruhdzasi termékek. A dinamikusan no-
vekvG beruhazasi import a nemzetgazdasagi beruhazasok no-
vekvs dinamikajat vetiti el6re a harmadik negyedévben.

A szolgiltatas-kiilkereskedelmi forgalom alakulasat az év ed-
digi id6szakaban is az idegenforgalmi egyenleg trendjének 1997
kozepétsl érzékelhetS stabilizalodasa, és az egyéb szolgaltata-
sok egyenlege trendjének 1997 masodik negyedéve ota tartd
erGteljes romldsa hatarozta meg. Igaz, el6z6 jelentéstinkben ar-
rol adtunk szamot, hogy az idegenforgalom egyenlege varakoza-
sunkkal ellentétben javulo volt, csakhogy keresztiilvezetve azo-

kat a valtoztatasokat, amelyek az 1998-as és 1999-es idegenfor-
galmi adatokat egymissal dsszehasonlithatova teszik,'’ az ide-

19 1tt hivjuk fel a figyelmet, hogy 1999-t51 a nem-rezidensek nem-konvertibilis
folydszamlajan tortént jovairasok mar nem az idegenforgalom kiadasi oldalan,
hanem az importnal vannak elszamolva. Hogy az 1998-as adatokkal val6 6sszeha-
sonlithatosagot biztositsuk, visszamenéleg elvégeztikk ezt a korrekciot a mult
évre is. [gy természetesen a korabbi publikaciokban napvilagot latott szamok az
import valamint az idegenforgalom kiadasi adatait tekintve valtoztak. A folyo¢ fi-
zetési mérleg egyenlegét a valtozas nem érinti, hiszen csak annak 6sszetevoi ko-
z6tti atrendezést jelent.

A CEFTA-térségbe iranyul6 export alakulasa
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1. Keresleti tényezdk
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genforgalom egyenlegében sem mutathatoé mar ki javulas. A ju-
goszlaviai habora hatdsa az idegenforgalmi szektorra atmeneti-
nek bizonyult, hiszen az idegenforgalmi bevételek euroban mért
trendje (amely feltehetGen jobban kozeliti az idegenforgalom fi-
zetési szerkezetét) stagnalt. Az egyenleg-trendjének enyhe rom-
lasat elsGsorban az idegenforgalmi kiadasok-trendjének emelke-
dése magyarazta.

Azidegenforgalmat érinté ezen viltoztatastol eltekintve azon-
ban azok a tendenciak folytatodtak, amiket mar az elsé negyed-
év adatai alapjan is lesztrhettink: a hagyomidnyosan tobbletet
mutato épitési-szerelési szolgaltatisoknal a kiadasok erdteljes
novekedése, a fuvarozas-szallitmanyozas korében pedig a bevé-
teli oldal jelentSs csokkenése eredményezett a tavalyindl kedve-
zGtlenebb egyenleget, noha ez utdbbi esetében kétségtelen,
hogy a masodik negyedévben a romlds mar nem olyan jelentGs,
mintaz elsé negyedévben. Ez részben annak koszonhets, hogy a
tavaly els6 negyedévi bazis kiugroan magas volt, igy a visszaesés
bizonyos értelemben varhato volt. A masodik negyedévi eny-
hébb visszaesésben mar a ,jugoszlav” hatisok érz6dnek. A mult-
ban tobbnyire hidanyt mutatd szolgaltatisoknal folytatddo egyen-
legromlast inkabb a bevételek csokkenése, semmint a kiadasok
novekedése jellemzi. Killondsen az tizleti valamint a technikai és
kulturilis szolgaltatasok esetében van ez igy. Az alabbi abran a
szolgaltatasforgalom trendje jol mutatja, hogy a roml6 tendenci-
ak folytatodnak. Bar az 1998-as év végét az idegenforgalmon ki-
vili szolgiltatasok alakuldsa miatt némi stabilizalodas jellemez-
te, az idei els6 két negyedév a romlo folyamatok mélytlését hoz-
ta magaval.
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