
Amagyar gazdaság növekedése számottevõen gyorsult 1999
harmadik negyedévében és így – becsléseink szerint –

4,5%-kal bõvült az elõzõ év hasonló idõszakához viszonyítva.
A növekedés gyorsulása úgy ment végbe, hogy a belföldi fel-
használás hozzájárulása a GDP növekedéséhez tovább mérsék-
lõdött, a nemzeti számlák szerinti nettó export viszont hosszabb
idõ után újra pozitívan járult hozzá a GDP bõvüléséhez.

A belföldi felhasználáson belül a fogyasztási kiadások szerepe
a GDP bõvülésében az elmúlt két negyedévhez képest kissé erõ-
södött. A lakosság rendelkezésre álló jövedelmének növekedési
üteme az elõzõ negyedévhez hasonlóan a harmadik negyedév-
ben sem érte el a fogyasztás bõvülési dinamikáját (5,3%), sõt a
közöttük lévõ elnyílás még erõteljesebbé vált. Az infláció gyorsu-
lását és a jövedelemnövekedés ütemének mérséklõdését felte-
hetõen átmenetinek tekintik a háztartások, és optimális fogyasz-
tási pályájukat a hosszú távú jövedelem tendenciájának megfele-
lõen alakítják ki, a rövid távú ingadozások hatása minimális.

A harmadik negyedévben a belföldi felhasználás másik nagy
tétele, a felhalmozás alakulása – három év után elõször – mérsé-
kelte a gazdasági növekedést. A felhalmozáson belül a beruházá-
sok GDP-hez való pozitív hozzájárulása az elõzõ negyedévhez
képest kissé mérséklõdött. 1999 második negyedévében az elõ-
zõ év végén bizonytalanná vált külpiaci helyzet konszolidálódni
kezdett, ami a magánberuházások enyhe gyorsulásával járt
együtt. A külpiaci konjunktúra javuló tendenciája a harmadik ne-
gyedévben is folytatódott, és a magánszektor beruházásai a rövid
bázisú indexek szerint tovább gyorsultak. Ez azonban az éves in-
dexekben nem mutatkozik meg az elõzõ évi magas bázis hatása
miatt. A bázishatás és az államháztartási beruházások visszafo-
gottsága miatt a nemzetgazdasági állóeszköz-felhalmozás még
az elõzõ negyedévitõl is némileg elmaradó ütemben, 4,2%-kal
emelkedett a harmadik negyedévben az elõzõ év hasonló idõ-
szakához képest.

A felhalmozás másik tételét jelentõ készletfelhalmozás és
egyéb, nem specifikált felhasználás a harmadik negyedévben
mérsékelte a GDP növekedését. Ebben szintén szerepet játszik a
magas bázis hatása, mivel 1998 harmadik negyedévében az
orosz válság miatt kelekezett külpiaci értékesítési nehézségek a
készletek jelentõs emelkedésével jártak együtt. 1999 harmadik
negyedévében viszont a rendelkezésre álló információk a kon-
junktúra élénkülését jelzik, a feldolgozóipari értékesítés például
a termelést meghaladó mértékben bõvült.

A nemzetközi gazdasági környezet a harmadik negyedév so-
rán tovább javult. Az eurórégióban a gazdaságok növekedési
üteme gyorsult, a CEFTA-országokban erõsödtek a recesszió vé-
gére utaló jelek, a FÁK-országokban a termelés és a kereslet új-
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össze-

sen

I.
n. év

II.
n. év

III.
n. év

IV.
n. év

I.
n. év

II.
n.év

III.
n.év

Végsõ fogyasztás 4,0 2,8 3,8 4,1 5,7 4,3 4,2 4,6
Lakossági fogyasztás 4,3 2,8 4,1 4,4 6,1 4,2 4,5 5,3
Közösségi fogyasztás 2,6 3,2 1,9 2,2 3,0 4,3 1,9 0,7

Bruttó felhalmozás** 18,7 6,7 26,1 30,5 13,0 9,2 5,3 –1,9
Állóeszköz-felhalmozás 11,4 7,0 12,7 18,1 8,2 6,4 6,8 4,2

Belföldi felhasználás
összesen 8,1 3,6 9,0 11,1 8,3 5,7 4,5 2,6

Export 16,0 29,0 17,6 12,5 9,5 8,8 8,8 13,1
Import 22,2 25,1 25,5 24,5 16,1 12,9 9,8 9,0
GDP 5,1 4,5 5,1 5,6 5,2 3,3 3,8 4,5

* Az anyagban felhasznált GDP-számítások részben MNB-becslések, amelyek eltérhetnek a
KSH hivatalosan publikált adataitól. Negyedéves GDP-számítások Magyarországon nem túl
hosszú ideje készülnek, a módszertan folyamatosan változó, fejlõdõ. A KSH adatai relatíve
késõn állnak rendelkezésre, ezért az MNB jelenleg saját becsléseit is használja, amelyek kon-
zisztensek az MNB egyes jövedelemtulajdonosok jövedelemhelyzetét bemutató elemzései-
vel.
** Tartalmazza a termelési és a felhasználási oldali számítások eredményének különbségét,
az ún. statisztikai eltérést is.



ból növekedésnek indult. A külsõ kereslet élénkülése megmutat-
kozott a hazai exportdinamika gyorsulásában is, miközben az
import növekedése – részben a belföldi felhasználási szerkezet
nemzetgazdasági importigényességet csökkentõ hatású változá-
sából adódóan is – relatíve mérsékelt maradt.

1. Lakossági fogyasztás

Aháztartások reáljövedelmének növekedési üteme (2,2%) las-
sulást mutat az elsõ félévhez viszonyítva, noha a nettó mun-

kajövedelmek továbbra is dinamikusan, közel 4 százalékkal bõ-
vültek. Az eltérés részben egyszeri hatásoknak köszönhetõ, rész-
ben az inflációval párhuzamosan mérséklõdõ tõkejövedelmek
eredménye. Ha az infláció csökken, alacsonyabb lesz a lakossági
megtakarítások kamatbevételeinek inflációt kompenzáló része
is. E torzító hatás kiküszöbölése érdekében a lakossági megtaka-
rítások elemzésénél a korábbiakban is már operacionális kategó-
riákat használtunk. Az operacionális jövedelmet az összes jöve-
delembõl számíthatjuk a lakossági megtakarítások kamatbevéte-
leinek inflációt kompenzáló részével csökkentve. Ez a tényezõ
ugyanis közgazdasági értelemben nem tekinthetõ a kamatjöve-
delem részének, csak a vagyon infláció miatti értékcsökkenését
kompenzálja, ezért levonása indokolt mind a megtakarításokból,
mind a jövedelembõl. Az infláció elmúlt évi gyors csökkenése
miatt az operacionális jövedelem növekedési üteme rendre ma-
gasabb volt a korrigálatlan jövedeleménél.

A pénzbeni társadalmi juttatások reálértéken nem érték el az
elõzõ év azonos idõszakának szintjét, ami mindenekelõtt a tavaly
augusztusi – egyszeri – visszamenõleges nyugdíjemelés magas
bázisának tulajdonítható. Ezen felül a munkanélküli-ellátásokkal
kapcsolatos transzferek is lassabban bõvülnek a tavalyi évhez
képest. A háztartások valutabevételekhez kapcsolódó jövedel-
mében is jelentõs csökkenést tapasztalhatunk az idei évben. A la-
kosság részére érkezõ viszonzatlan átutalásokban történt válto-
zás a belföldi jövedelemfolyamatok elemzése alapján nem meg-
magyarázható, mivel e jövedelemáramlások mozgatórugói nem
tisztázottak, és azt is nehéz megítélni, hogy tartós vagy átmeneti
változással állunk-e szemben.

A lakosság esetében a harmadik negyedévben folytatódott az
a tavasztól megfigyelhetõ tendencia, mely szerint a lakossági ki-
adások növekedési üteme meghaladja a jövedelembõvülés dina-
mikáját. Ez magyarázza a harmadik negyedévben a pénzügyi
megtakarítási ráta1 visszaesését 3,1 százalékról 2,6 százalékra.
A pénzügyi megtakarítások csökkenését nem tudta ellensúlyoz-
ni a lakossági beruházások továbbra is dinamikus bõvülése, így a
teljes megtakarítási ráta is mérséklõdött az elõzõ negyedévhez
képest további 1 százalékponttal, és így már 2,7 százalékponttal
maradt el a tavalyi év harmadik negyedévében mért szinttõl.

A pénzügyi eszközök összetételét illetõen markáns változást
tapasztalhattunk a harmadik negyedévben az elsõ félévhez ké-
pest, hiszen az elmúlt három hónapban a háztartások a nem
pénzintézeti megtakarításokat részesítették elõnyben a megta-
karítási döntéseiknél, ezen belül is az állampapír-vásárlások ját-
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A háztartások megtakarítási rátájának és
komponenseinek alakulása*

* Szezonálisan igazított adatok az inflációszûrt rendelkezésre álló jövedelem százalékában.

A lakossági jövedelem és a fogyasztás reálértékének éves növekedési
üteme (változás az elõzõ év azonos idõszakához képest)

%

1998
1999

I. n.é v II. n. év III. n. év

Jövedelem 2,8 4,3 2,4 2,2

Inflációszûrt jövedelem 3,7 6,6 4,0 2,9

Fogyasztás 4,0 4,2 4,5 5,3

1 Az ebben a részben említésre kerülõ megtakarítási ráták mind operacionális
kategóriák és szezonálisan igazítottak.
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szottak kiemelkedõ szerepet. Míg az elsõ hat hónap során az
összes megtakarítási tranzakció 52 százaléka bankbetétben, s
közel 8 százaléka nem pénzintézeti értékpapírban jelent meg,
addig a harmadik negyedév során a lakosság megtakarításainak
mindössze 25 százalékát helyezte el bankbetétben a 27 százalé-
kot kitevõ nem pénzintézeti értékpapír-vásárlás mellett. Ez utób-
bi befektetések nagy részét állampapírban helyezték el, ami egy-
részt magyarázható a részvényportfólió folytatódó leépítésével,
valamint a befektetési jegyek iránti kereslet mérséklõdésével. Ezt
a jelenséget magyarázhatja az az idei évtõl érvényes szabályozás,
ami a befektetési jegyek után igénybe vehetõ adókedvezmény
mértékét jelentõsen csökkentette a korábbiakhoz képest. Mind-
ez párosulhat a közelmúlt tõkepiaci válságainak hatására kiala-
kuló konzervatívabb lakossági befektetési stratégiával, aminek
eredményeképpen a tõkepiaci közvetítõk szolgáltatásai iránti
kereslet bizalmi okokból valamelyest mérséklõdött.

A harmadik negyedévben a fogyasztási kiadások további erõ-
teljes bõvülésének lehettünk tanúi, ami a fogyasztási hitelek foly-
tatódó növekedésével párosult. Az elkövetkezõkben a lakossági
hitelállomány bõvülése feltehetõen meghatározó tényezõje lesz
a lakossági nettó megtakarítási pozíció alakulásának, aminek jó-
létnövelõ hatása, valamint a monetáris politika transzmisszióját
elõsegítõ hatása talán már középtávon érzékelhetõ lesz. A har-
madik negyedévben a hitelfelvétel a lakossági jövedelem 1 szá-
zalékát tette ki, ami teljes egészében megmagyarázza a megtaka-
rítási ráta hasonló mértékû csökkenését. A nemzetgazdasági
egyensúly szempontjából a lakossági pozíció romlása a vállalati
szektor megtakarítói pozíciójának látványos javulása mellett
ment végbe, tehát az elmúlt idõszakban a privát szektor nem ve-
szélyeztette az ország fizetési mérleg céljait.

2. Beruházások

2.1. Állóeszköz-beruházások

Aberuházások a külpiaci konjunktúra 1998. második félévi
romlása után a korábbiaknál lényegesen lassabban bõvül-

tek. 1999 második felében a külpiaci értékesítési lehetõségek ja-
vulása és a folyamatosan erõsödõ fogyasztás a gazdasági növe-
kedés gyorsulását indukálja, aminek – reményeink szerint – a be-
ruházások növekedésére is húzóhatást kell gyakorolnia. A nem-
zetgazdasági beruházások volumenének növekedési üteme a
harmadik negyedévben 4,2% körül alakult az elõzõ év azonos
idõszakához viszonyítva, ami mintegy 2,5 százalékponttal ala-
csonyabb dinamika az elõzõ két negyedévre vonatkozó adatok-
hoz képest. Mivel a harmadik negyedévben az év/év indexek-
ben erõteljes bázishatás érvényesül az 1998. harmadik negyed-
évi kiugró teljesítmények miatt, a beruházások trendjének alaku-
lásáról a szezonálisan kiigazított rövid bázisú indexek pontosabb
képet adhatnak. Ezeknek a számításoknak az eredményei alátá-
masztják a korábbiaknál erõteljesebb beruházási aktivitásra vo-
natkozó várakozásainkat.

A magánberuházások által dominált ágazatokban a rövid bá-
zisú indexek szerint magas a beruházások növekedése, ami ked-
vezõ alapokat teremthet a gazdasági növekedés erõsödéséhez.
Az elõzõ évi magas bázis hatása miatt azonban az éves indexek-
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ben ez a tendencia nem tükrözõdik. A feldolgozóiparban a ko-
rábbiakhoz képest relatíve kisebb, 5,6%-os volumennövekedés
mutatkozott a harmadik negyedévben az elõzõ év azonos
negyedévéhez viszonyítva, de ebben az ágazatban még erõtelje-
sebben érvényesült a bázishatás (1998 III. negyedévében az azt
megelõzõ év azonos idõszakához viszonyított volumenindex
42,9% volt). A feldolgozóipari beruházások I–III. negyedévi 9%
körüli kumulált volumenindexe nemzetközi összehasonlításban
még így is átlag feletti, és a nyugat-európai kedvezõbb konjunk-
turális kilátások az év végéig még erõsíthetnek ezen a dinami-
kán.

A kereslet növekedése a piaci szolgáltatások tekintetében is a
beruházási aktivitás erõsödésével járt együtt. A harmadik ne-
gyedévben különösen gyors volt a növekedés a szálláshely-szol-
gáltatás és vendéglátás, valamint a szállítás, posta, távközlés ága-
zatokban (26,3%, illetve 13,8% az elõzõ év azonos negyedévé-
hez viszonyítva).

A magánberuházások által dominált ágazatok közül 1999 har-
madik negyedévében visszaesés csak néhány területen mutatko-
zott az egy évvel korábbihoz viszonyítva. Az építõiparban az elsõ
félév rendkívül magas növekedési üteme után a harmadik ne-
gyedévben nem történt volumennövekedés az elõzõ év azonos
idõszakához képest. Ennek részben keresleti oka van, mivel a la-
kásépítési munkák volumene lényegesen alacsonyabb volt az
elõzõ évi megrendelésekhez képest,2 másrészt azonban az épí-
tõipar tekintetében is erõteljes bázishatás érvényesült a harma-
dik negyedévben. Az építõiparban az I–III. negyedév kumulált
beruházási teljesítményének volumennövekedése összességé-
ben 10% körül alakult.

A mezõgazdaságban jelentõs, 13%-os visszaesés mutatkozott
a harmadik negyedévben, és a beruházások volumene az I–III.
negyedévben összességében sem érte el az elõzõ év azonos idõ-
szakában mért szintet. Az ágazatot olyan jövedelmezõségi és
strukturális problémák jellemzik, amelyek gátolják a beruházási
aktivitás kibontakozását. Az elõzõ év erõteljes növekedési üte-
méhez képest szinte egész évben stagnálást mutat a pénzügyi
szolgáltatások ágazat is.

Az államháztartás bevételeinek és kiadásainak elsõ negyedévi
kedvezõtlen alakulása a beruházások visszafogására kényszerí-
tette a kormányzatot, és várhatóan ez a restrikció lesz jellemzõ az
év további részére is. A beruházások halasztása miatt a közösségi
beruházások által dominált ágazatokban összességében a III. ne-
gyedévben visszaesés mutatkozott az egy évvel korábbihoz ké-
pest, és a szezonálisan kiigazított adatokból képzett rövid bázisú
indexek sem mutatnak fellendülést. Az ágazatcsoporton belül a
közigazgatásban mérsékelten (1,4%), az oktatásban pedig kissé
erõteljesebben (7,2%) nõttek a beruházások, az egészségügy te-
rületén és az egyéb közösségi, társadalmi és személyi szolgáltatá-
sok ágazatban azonban számottevõ (16%-os, illetve 7%-os) volt a
visszaesés az egy évvel korábbihoz képest. Lényeges szempont,
hogy a költségvetés által (pl. állami garanciával felvett hitelek-
bõl) finanszírozott beruházások egy része a magánszektor beru-
házásai között jelennek meg, így az elhalasztott állami beruházá-
sok (pl. útépítés) a magánszektor teljesítményét is rontják.

A lakossági beruházások alappillérét adó lakásberuházások a
tavalyi rendkívül alacsony szinthez képest növekedést mutat-
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2 Az építõipari vállalkozások helyzete és rövid távú kilátásai 1999 õszén,
Kopint-Datorg negyedéves konjunktúratesztje, 1999. októberA
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nak, az átadott lakások kis számán azonban egyelõre érzõdik az
1998-as év gyenge teljesítménye. A kiadott lakásépítési engedé-
lyek növekvõ számából viszont arra lehet következtetni, hogy a
következõ évben a lakásépítés terén erõteljesebb dinamika vár-
ható. A lakossági beruházásokon belül egyre jelentõsebb súlyt
kapnak a termelõ beruházások, illetve a föld- és ingatlanvásárlás.
Feltételezhetõ, hogy a lakosság korábbi pénzügyi megtakarítása-
inak egy része – a tõke- és pénzpiacok elõzõ évi válságjelensé-
gei, illetve a csökkenõ kamatok következtében – jelenleg a fel-
halmozásokban csapódik le.

A beruházások összetételének változását a harmadik negyed-
évben is a korábbi tendenciák folytatódása jellemezte, a gépbe-
ruházások ebben a negyedévben mintegy 10%-kal bõvültek az
elõzõ év azonos negyedévéhez képest, miközben az építés jelle-
gû beruházások gyakorlatilag stagnáltak.

2.2 Készletberuházások

A KSH által publikált készletstatisztika, illetve termelési és érté-
kesítési adatok segítségével a feldolgozóipari készletek értékesí-
téshez vett aránya alakulását tudjuk nyomon követni. Eredmé-
nyeink szerint a feldolgozóipar átlagát tekintve 1999 máso-
dik–harmadik negyedéve során folytatódott mind a saját terme-
lésû, mind a vásárolt készletek értékesítéshez vett arányának
csökkenése, ami annak köszönhetõ, hogy a szektorban az értéke-
sítés dinamikája folyamatosan meghaladja a készletberuházásét.
Ágazati szinten két fejlemény érdemel figyelmet.

Elõször is a súlyánál fogva a feldolgozóipari aktivitást dominá-
ló gépipar esetében megugrott a korábban csökkenõ saját terme-
lésû készlet/értékesítés arány. Adataink szerint ez a gépipari
konjunktúra folytatódására utal, mivel a készletráta emelkedése
gyorsuló értékesítési dinamika mellett következett be. A vásárolt
gépipari készletek esetében frissebb adataink revideálják a ko-
rábban látott képet: a némileg volatilisebbé vált idõsor fényében
most úgy tûnik, a vásárolt készletráta 1998 közepi megugrását
egy helyreállítási periódus követte, és a készletráta az idei máso-
dik negyedévre állt vissza a – valószínûleg nem szándékolt –
készletnövekedés elõtti szintjére. Másodszor, a vegyipar kilábal-
ni látszik az év eleji recessziós periódusából: a friss adatok szerint
a már erõteljesen gyorsuló értékesítés és a továbbra is egyenlete-
sen alakuló készletberuházás eredményeképpen megfordult, és
esésbe ment át a készletráta korábban látott emelkedése.

3. Az államháztartás
keresleti hatása

Az államháztartás keresleti hatása az év elsõ háromnegyed
évében az egyes negyedévekben tapasztalt ellentétes hatá-

sok eredõjeként alakult ki. Az államháztartás az I. negyedévben,
átmeneti tényezõk3 hatására a GDP 0,2%-ával bõvítette az
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3 Az év elsõ három hónapjában olyan bevételek és kiadások realizálódtak,
amelyek az államháztartási egyenleg évközi alakulását jelentõsen eltérítették
annak elõzõ évi lefutásához képest. Így például, idén az év elsõ negyedévé-
ben sor került egy nagy összegû kezességbeváltásra, valamint az elõzõ év elsõ
negyedévében több bevételt realizált a költségvetés az állami követelésekbõl
(pl. az orosz államadósság törlesztésébõl), mint idén.



aggregált keresletet. A II. és III. negyedévben a keresleti hatás
már restriktív jellegûvé vált, így az év elsõ kilenc hónapjában az
államháztartás keresleti hatása semleges volt. A III. negyedévben
az elsõdleges egyenleg alakulását – az elõzetesen feltételezett-
nek megfelelõen – a tartós gazdasági folyamatok továbbra is
kedvezõ irányba befolyásolták.

Az államháztartás adóbevételeinek és kiadásainak reálértékét
mérsékelte az elõzõ két negyedévhez képest magasabb harma-
dik negyedévi árindex.

Az elõirányzottnál kisebb adóbevételeken keresztül rontotta
az államháztartás egyenlegét a tervezéskor figyelembe vettnél
alacsonyabb árszintemelkedés és a tervezettõl elmaradó gazda-
sági növekedés. Az ÁFA-bevételeknél a II. negyedévben megfi-
gyelhetõ pozitív fordulat hatása a III. negyedévben már számot-
tevõ, az év elsõ kilenc hónapjában a nettó ÁFA-bevétel reálérték-
ben több mint 2%-kal bõvült. A nettó ÁFA-bevételt meghatározó
három komponens reálértékének negyedévenkénti alakulását a
táblázat szemlélteti.

Az év elsõ negyedévében még rendkívül magas dinamikájú
ÁFA-visszatérítés a harmadik negyedévben jelentõsen mérséklõ-
dött, a belföldi termékekhez és szolgáltatásokhoz kapcsolódó
ÁFA-befizetés trendje ezzel ellentétes pályát ír le. E két tényezõ
pozitív hatását mérsékelte az import ÁFA-bevétel reálértékének
második és harmadik negyedévi csökkenése, a harmadik ne-
gyedévi erõteljes reálérték-csökkenésbõl mintegy 3,5%-ot ma-
gyaráz az import ÁFA-bevétel elszámolási alapjára ható reálárfo-
lyam felértékelõdése4 a bázis idõszakhoz képest.

A személyi jövedelemadóból és a TB-járulékokból származó
bevételek növekedési dinamikája a második negyedévhez ké-
pest csökkent – a TB járulékbevételei nominálisan is csökken-
tek –, de az év elsõ kilenc hónapjában, a személyi jövedelem-
adó-bevételek még így is reálértékben 8%-kal bõvültek, na-
gyobb részben a reálbérek alakulása, kisebb részben az adóter-
helés növekedése miatt. A nyugdíjreform bevételcsökkentõ ha-
tása, a TB járulékkulcs ez évi csökkentése az összes járulékbevé-
tel reálértékének jelentõsebb csökkenését indokolná, azonban a
reálbérek növekedési üteme miatt a TB-járulékok reálértéke
összességében csak 2,8%-kal mérséklõdött, a harmadik negyed-
évben az elõzõ év azonos negyedévéhez képest 5%-ot meghala-
dó a reálérték-csökkenés.

A költségvetés elfogadásakor tervezettnél alacsonyabb inflá-
ció a kiadások reálértékének a szándékoltnál nagyobb bõvülését
eredményezte volna, de ezt ellensúlyozta a kiadások széles körét
érintõ elõirányzatok zárolása. A közösségi és juttatott fogyasztás
reálértékben jelentõsen csökkent, a folyamat a III. negyedév so-
rán is fennmaradt. Pozitív változás, hogy nem ismétlõdött meg a
tavaly tapasztalt tendencia, az elsõ félévi folyamatok tartósságára
(pl. foglalkoztatottak számának alakulása) lehet számítani a má-
sodik félév során is. A lakossági transzferek reálértékének bõvü-
lése figyelhetõ meg, azonban a növekedés a harmadik negyed-
évben erõteljesen lefékezõdött, így az év elsõ kilenc hónapjában
a növekedés dinamikája az elõzõ év azonos idõszakának növe-
kedési ütemétõl már elmaradt. Mivel tavaly augusztusban sor ke-
rült a nyugdíjak utólagos korrekciójára, idén viszont nincs ilyen
korrekció, ezért a nyugdíjak negyedik negyedévi reálérték-inde-
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Az ÁFA reálértékének változása (az elõzõ év azonos idõszakához képest)
%

I.
negyedév

II.
negyedév

III.
negyedév

I–III.
negyedév

Belföldi ÁFA-befizetés 1,1 6,6 8,0 5,2
Import ÁFA-befizetés 3,2 –3,3 –5,9 –2,6
ÁFA-visszatérítés 4,8 3,2 –5,5 0,6
Nettó ÁFA-bevétel –1,4 0,0 7,2 2,2

* Vámbiztosítékkal korrigált.
** Becsült eredményszemléletû elszámolás alapján.

Az államháztartás egyes kiadásainak* változása reálértékben**
(az elõzõ év azonos idõszakához mérten) %

1998 1999

I. n. év I. félév I–III.
n. év I. n. év I. félév I–III.

n. év

Bér- és járulékkiadás 1,5 –0,5 3,8 –2,4 –0,9 –2,3
Dologi kiadások –2,2 –8,4 –2,7 0,1 –2,0 –2,4
Fogyasztói árkiegészítés 3,9 1,3 4,0 –6,9 –6,9 –8,7
Közösségi és juttatott fogyasztás

összesen 0,5 –3,2 1,4 –3,5 –3,5 –4,3
Nyugdíjak (rokkantnyugdíjjal együtt) 4,7 5,4 8,4 6,9 6,9 4,3
Táppénz –4,9 –4,4 –2,0 1,5 1,7 1,4
Szociális kiadások (központi költségv.) –2,3 –2,7 –3,0 2,3 4,8 5,4
Szociálils kiadások (helyi önkormány–

zatok) 26,0 28,9 30,2 16,1 –0,8 –2,4
Lakossági transzferek összesen 3,9 4,7 6,9 6.4 5,8 3,9
Beruházás (központi költségvetés) –4,5 12,6 0,7 –10,4 –12,4 –3,8
Beruházás (helyi önkormányzatok) 25,0 27,5 26,8 2,3 –0,2 –18,8
Beruházási bruttó kiadás összesen*** 8,6 20,0 14,0 –3,9 –6,0 –12,3

* Forrás: az államháztartási statisztika és ezért eltér a KSH számaitól.
** A közösségi fogyasztásra és a beruházásokra vonatkozó árindexek felhasználásával.

***Az összehasonlíthatóság érdekében kiszûrve a kiadásként jelentkezõ orosz törlesztést.

4 Az oroszországi válság hatása, a tavalyi év III. negyedévében.



xének csökkenése várható. Ez is alátámasztja azt, hogy a lakossá-
gi transzferek elsõ félévi magas kiadásnövekedése egyszeri
okokra vezethetõ vissza, ezeket a harmadik negyedév kedve-
zõbb folyamatai már képesek voltak ellensúlyozni. A bérekkel
kapcsolatos TB járulékteher csökkenése szintén megtakarítást
eredményez a közkiadásoknál a korábbi évekhez képest.

Az állami foglalkoztatottak létszáma a harmadik negyedév vé-
gén 2,1%-kal volt alacsonyabb az egy évvel korábbi szintnél, ami
azt jelenti, hogy az elsõ félévben szezonálisan csökkenõ foglal-
koztatás a harmadik negyedévben is fennmaradt, sõt még vala-
melyest tovább csökkent a foglalkoztatottak száma, ezáltal a ter-
vezett éves létszámleépítés megvalósítása elérhetõvé válhat, ami
önmagában tartós kiadásmegtakarítást eredményezhet.

Az államháztartás beruházási kiadásai jelentõsen visszaestek,
ez a folyamat mindhárom negyedévre jellemzõ volt. A harmadik
negyedévben különösen az önkormányzati szektor beruházási
kiadásai csökkentek, nominálisan a bázis év harmadik negyed-
évi kiadási szintjének kétharmadára esett vissza a beruházási ki-
adás.

Az látható, hogy az önkormányzatoknál a privatizációs és va-
gyonértékesítési bevételek visszaesését a folyó bevételek csak
részben képesek ellensúlyozni, így a tavalyi év elsõ háromne-
gyedévében tapasztalt rendkívül dinamikus beruházásnöve-
kedés nem bizonyult megismételhetõnek, azt csak az elsõ félév
során sikerült szinten tartani.

A központi költségvetés intézményei az elõzõ évi beruházási
teljesítményüket túlteljesítették, reálértékben mintegy 10%-kal
növekedtek beruházási kiadásaik, amely csak részben kompen-
zálta a kiemelt beruházásokra fordított erõteljes kiadáscsökke-
nést.

4. Külsõ kereslet

1999 harmadik negyedévében a korábbi Jelentésünkben jel-
zett kedvezõ konjunkturális folyamatok tovább javultak.

A számunkra legfontosabb exportpiacot jelentõ eurórégió növe-
kedési üteme negyedéves összehasonlításban gyorsult.
A CEFTA-térség országaiban erõsödnek a recesszió végét mutató
jelek. A FÁK-országokban, elsõsorban a kedvezõ nyersanyag-
áraknak köszönhetõen, a termelés és a kereslet újból növekedés-
nek indult.

A külsõ kereslet élénkülése megmutatkozott a hazai exportdi-
namika gyorsulásában is. Az értékadatok szerint a hazai import is
jelentõsen emelkedett, dinamikája azonban valamelyest alulma-
radt a kivitel növekedési üteménél. Ennek következtében az év
elején stabilnak mutatkozó külkereskedelmi egyenleg trendje lé-
nyegében nem változott.5 Mindez úgy következett be, hogy az
export volumene gyorsabban nõtt az importénál, és mindkettõ
határozottan gyorsult az elõzõ negyedévhez képest. Az export,
ill. importdinamika közötti különbség eltérése az érték- és volu-
menadatok alapján alapvetõen a nyomott gépipari árak és az
energiaárak növekedésének kezdete miatt bekövetkezõ
cserearányromlással magyarázható.
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5 A harmadik negyedéves adatok még elõzetesek, a végleges adatok alapján a
kép még módosulhat.

Az eurórégió fõbb makrogazdasági mutatói I. (változás az elõzõ év azonos
idõszakához képest, szazonálisan igazított adatok)

%

1998 1999

III. n. év IV.n.év I.n.év II.n.év. III.n.év
Reál GDP 2,6 1,9 1,6 1,6
Belföldi felhasználás 3,5 3,0 2,6 2,5
Magánfogyasztás 3,4 3,1 2,7 2,2
Közösségi fogyasztás 1,1 1,0 1,0 1,2
Bruttó állóeszköz-felhalmozás 4,7 3,5 3,9 5,4
Készletfelhalmozás* 0,3 0,3 0,0 –0,1
Export 4,7 1,6 0,3 0,6
Import 7,7 5,0 3,2 3,4
Nettó export* –0,8 –1,0 –0,9 –0,8
Új autó regisztrációk** 6,7 6,1 7,1 8,3 6,3
Kiskereskedelmi forgalom** 3,5 2,8 2,4 2,1

Forrás: ECB Monthly Bulletin, 1999. Nov.
* A reál GDP-hez való hozzájárulás mértéke százalékpontban.

** Szezonálisan nem igazított adatok.

Az eurórégió fõbb makrogazdasági mutatói II.
(változás az elõzõ negyedévhez képest, szezonálisan igazított adatok
évesítve)

%
1998 1999

II. n. év III. n.
év

IV. n.
év

I. n. év II. n. év

Reál GDP 2,0 2,0 0,4 1,6 2,0
Belföldi felhasználás 2,0 3,2 2,8 2,4 1,6
Magánfogyasztás 3,2 3,2 2,4 2,0 0,8
Közösségi fogyasztás 0,0 0,0 –0,8 4,9 0,8
Bruttó állóeszköz-felhalmozás –2,8 10,0 0,4 9,1 2,4
Készletfelhalmozás* 0,8 –0,8 1,6 –1,6 0,4
Export 4,9 1,2 –5,5 0,8 6,1
Import 4,5 4,1 1,2 3,2 5,3
Nettó export* 0,4 –0,8 –2,4 –0,8 0,4

Forrás: ECB Monthly Bulletin, 1999. Nov.
* A reál GDP-hez való hozzájárulás mértéke százalékpontban.



Az értékadatok rövid bázisú negyedéves növekedési ütemei
mind az export-, mind az importdinamika jelentõs felgyorsulását
mutatják a második negyedévben. Lényeges különbség nem mu-
tatható ki a két változó növekedési ütemét összevetve.

1999 harmadik negyedévében a kivitel 5790 millió eurót (6072
millió dollárt) a behozatal pedig 6502 millió eurót (6819 millió
dollárt) tett ki. Ennek következtében a vámstatisztika szerinti
külkereskedelmi egyenleg 712 millió euró (747 millió dollár) hi-
ánnyal zárt, amely 99 millió euróval (68 millió dollárral) volt ma-
gasabb, mint az elõzõ év azonos idõszakában.

Az export különbözõ országcsoportok szerinti alakulása jól
tükrözte a külsõ konjunktúra változását. A fejlett országokba irá-
nyuló kivitel növekedési üteme az elõzõ negyedévhez képest je-
lentõsen felgyorsult.

A CEFTA-országokba irányuló export az elsõ negyedévi mély-
ponttól kezdve folyamatosan a kereslet bõvülésére utal.

A FÁK-országok esetében, ahogy a korábbi Jelentésünkben
is kifejtettük, ez év elsõ félévére a stabilizálódás volt jellemzõ,
a harmadik negyedévben azonban már a javulás jelei mutatkoz-
tak.

Az export termékszerkezetének felhasználási célú csoportosí-
tása azt mutatja, hogy továbbra is a tartós fogyasztási cikkek dina-
mikája a legmagasabb, és jelentõsen gyorsult a növekedési üte-
me az elõzõ negyedévhez képest. Mivel az eurózónában a becs-
léseink szerint a tartós fogyasztási cikkek iránti kereslet lassult,
ezért feltehetõleg a magyar kivitel jelentõs részben továbbexpor-
tálásra kerül ebben a termékcsoportban.

A beruházási termékek esetében a második és harmadik ne-
gyedév közé tehetõ a fordulópont, hiszen az odáig folyamatosan
lassuló beruházási termékexport növekedési üteme újra növe-
kedni kezdett. Ez egybevág azzal, hogy az eurórégióban a máso-
dik negyedévben a beruházások lelassultak. A harmadik ne-
gyedévben azonban feltehetõen ezen termékcsoport iránti ke-
reslet is élénkült.

Az intermedier termékek kivitelének növekedési üteme
szintén némileg emelkedett az elõzõ negyedévhez képest.
A nem tartós fogyasztási cikkek dinamikája viszont némileg
visszaesett.

A kiugróan magas tartós fogyasztásicikk-export 20% körüli
részaránya ellenére az export növekedésének legnagyobb részét
magyarázta. A bõvülés második legfontosabb tényezõjét az in-
termedier termékek adták.

Az export SITC-bontású termékcsoportokjainak vizsgálata
alapján is a fentebb írtaknak megfelelõ következtetések vonha-
tók le. A gépek, gépi berendezések (amelyek egyszerre tartal-
mazzák a tartós fogyasztási cikkeket és a beruházási termékeket,
illetve az intermedier termékek egy részét) csoportjában kiugró-
an magas növekedésiütem-változás történt az elõzõ negyedév-
hez képest. Az élelmiszer-, ital-, dohánytermékcsoport, bár csök-
kenõ ütemben, de továbbra is visszaesést mutat.

A visszaesés annak ellenére következett be, hogy mind a
CEFTA, mind a FÁK-térségben konszolidálódott a helyzet, ami a
védõvám-intézkedések számunkra hátrányos következményeit
mutathatja. A feldolgozott termékek növekedési üteme némileg
visszaesett.

Az import felhasználási célú termékcsoportos bontása szerint
a beruházási javak behozatalának növekedési üteme az elõzõ
negyedévhez képest valamelyest visszaesett. Ez az elkövetkezõ
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idõszak beruházásainak lassulását jelezheti elõre. A tartós fo-
gyasztási cikk importjának lassulása összefüggésbe hozható a
kiskereskedelmi statisztikában megfigyelt jelenségekkel. Ugyan-
akkor a nem tartós fogyasztási cikkek és az intermedier termékek
behozatala határozott gyorsulást mutatott.

A különbözõ termékcsoportoknak az import növekedéséhez
való hozzájárulását vizsgálva egyértelmûvé válik az intermedier
termékek növekvõ szerepe.

A harmadik negyedévben jelentõsen felgyorsult importdina-
mikát elsõsorban ezen termékcsoport magyarázta, amely figye-
lembe véve az ipari termelés kiugróan magas dinamikáját, és
azon belül is az exportértékesítés egyre nagyobb szerepét, felté-
telezhetõen a jövõbeli exportnövekedéshez járul hozzá. Ezt tá-
masztja alá az is, hogy – korábbi megfigyeléseink szerint – ami-
kor az intermedier termékcsoport összes import növekedéséhez
való hozzájárulása megemelkedett, akkor ezt némi késleltetéssel
az export gyorsulása is követte.

A szolgáltatás-külkereskedelemben a harmadik negyedév-
ben mind az idegenforgalom, mind az idegenforgalmon kívüli
szolgáltatások tekintetében javuló trend mutatkozik (ez egyéb-
ként elsõdlegesen a kiadások csökkenésének, nem pedig a be-
vételek növekedésének az eredménye). Különösen az idegen-
forgalmon kívüli szolgáltatások esetében mondható ez a fejle-
mény jelentõsnek, hiszen egyetlen negyedév (1997 IV. negyed-
éve) kivételével ez a trend 1996 elsõ negyedévétõl kezdve folya-
matosan és erõteljesen romló volt. Ugyanakkor az idegenforga-
lom trendje is viszonylag hosszú idõszakon keresztül (1997 és
1998 csaknem egészében) stagnált, és a trend enyhe növekedése
ez év elejétõl figyelhetõ meg.

A trend utolsó idõszaki javulása természetesen nem jelenti azt,
hogy tartós fordulat kezdetérõl lehetne beszélni. Meg kell ugyan-
akkor említeni, hogy a jugoszláviai események szolgáltatás-kül-
kereskedelmi egyenlegrontó hatásától (fõként az idegenforgal-
mat, valamint a fuvarozási-szállítmányozási szolgáltatásokat
illetõen) eltekintve tulajdonképpen már az elsõ két negyedév-
ben is javuló, de legalábbis nem romló trendrõl lehetne számot
adni.

Az idegenforgalomban szezonálisan a harmadik negyedév
eredményezi a legmagasabb többletet, s ez most sem volt más-
ként. Igaz viszont, hogy az idõszak folyamán jelentõs beutazó-
forgalommal járó események (teljes napfogyatkozás és a
Forma-1-es futam) ellenére ez esetben is a kiadások csökkenése,
s csak kisebb mértékben a bevételek növekedése áll a javuló
egyenleg hátterében.

Az egyéb szolgáltatások egy részénél az elsõ félév tendenciái
folytatódtak: az építési-szerelési szolgáltatások és a technikai és
kulturális szolgáltatások esetében a harmadik negyedév hasonló
volt az év elsõ két negyedévéhez mind a bevételi mind a kiadási
oldal tekintetében.

A többi szolgáltatás egyenlege azonban határozottan kedve-
zõbben alakult: a kiadások csökkenése volt az egyenleg javulá-
sának fõ oka a kereskedelmi, valamint az üzleti szolgáltatások
esetében, míg a bevételek növekedése eredményezte a fuvaro-
zás és szállítmányozás, továbbá a kormányzati szolgáltatások
egyenlegének javulását.

Elõzõvel kapcsolatban – amint ezt már említettük – egyértel-
mûen a jugoszláv konfliktus okolható az elsõ két negyedév
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alacsony bevételeiért (a legnagyobb mértékben ugyanis a tran-
zitszállítás, azon belül is elsõsorban a vízi és a vasúti esett vissza).

A harmadik negyedévi kedvezõbbnek tûnõ szolgáltatás-kül-
kereskedelmi trend mellett is mintegy 160 millió euró a romlás a
szolgáltatások kumulált egyenlegében 1998 elsõ három negyed-
évéhez képest.
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