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A konvergencia-program Kiilonos jelentésége a magyar esetben

Az Eurdpai Unids tagsag tényébdl fakad az a kovetelmény, hogy a tagallam kormanya
(ha mér attért az eurdra) stabilitasi programot nyujtson be a Tanacs és a Bizottsag szamara,
ha pedig még nem vezette be az eurdt, akkor konvergencia-programot terjesszen be. Kilénos
jelentdségre tesz szert a stabilitasi illetve konvergencia-program abban a nem ritka esetben, ha
az illet6 tagallamot az an. tulzott hiany eljaras ala vonjak amiatt, mert allamhaztartasi hianya
meghaladja a Stabilitasi és Novekedési Egyezmény (SNE) szerinti megengedett hatarértéket.
Ez hazank esete: az Egyezmény referencia-ertékét meghaladd deficit kbvetkeztében a magyar
konvergencia-program legfébb kérdése az, hogy miként és mikorra lehet egyensulyba hozni
az allamhéaztartast.

A magyar Ugy azonban tdbb szempontbdl sajatos. Egyrészt a magyar allamhaztartas
hianya régdta és komoly mértékben meghaladja a bruttd hazai termék (GDP) 3 szazalékaban
megéllapitott limitet; az utdbbi években csak 2001-et zarta ez alatti értékkel (amikor még nem
voltunk EU-tagok), azota rendszeresen nagyobb a deficit GDP-hez mért nagysaga. Hazank a
referenciaértéket joval meghaladd hiannyal lépett be 2004 majus 1-én az EU-ba, és igy — a
tobbi ,,visegradi” orszag tarsasagaban - azonnal bekerilt a tobblet-hiany eljaras hatalya ala.
llyenkor a kormanynak tobb éves korrekcids palyat kellett kidolgoznia és az unids
intézmények elé terjesztenie. Megfelelé korrekcio esetén azutan a tagorszaggal szemben
megsziinik a tulzott hiany eljaras. 2007 végén 6 EU-tagadllammal szemben folyt eljérés:
Portugaliat és Olaszorszagot 2005 juniusaban vontak hatalya ala; a magyar, cseh, szlovak és
lengyel esetben 2004. majus 12-e az eljaras kezdete.

Azonban nalunk kulénds korilmény az is, hogy az unids tagsag kezdetétél nem javult,
hanem drasztikusan tovabb romlott a koltségvetési helyzet. A 2006. évet Magyarorszag
rekord-méretii allamhaztartasi hiannyal zarta. A hidny mértéke egyben természetesen kizarta
azt, hogy Magyarorszag felvételét kérhesse az eurd-Ovezetbe, mivel az Un. Maastrichti
kritérium-rendszerben is szerepel referencia-értékként a 3 szazalékos maximalis hiany
mutatoja. Ennek az tgynek azonban jelenleg nincs esetiinkben kiilonosebb jelentdsége, mert
hazank egyetlen més referencia-értéket sem képes teljesiteni, és még be sem lépett abba az
arfolyamrendszerbe (ERM-2), amelyben két esztend6t kellene eltdlteni megrazkddtatasok
nélkul ahhoz, hogy — a tébbi Maastrichti mutato teljeslilése esetén — az orszag attérhessen a
kdzOs eurdpai valutara. A magyar hatésagok Ujabban nem is neveznek meg eurd-atvételi
céldatumot, tekintettel arra, hogy a korabbi datumok elérése irredlissa valt a nemzetgazdasagi
mutatok idékozbeni romlasa miatt.

Es ez a magyar Uigy harmadik sajatossaga: a hat6sagok altal kozzétett vagy az Unidnak
atadott hivatalos tervek, programok rendszeresen és nagymértékben tévesnek bizonyultak az
1d6 eldérehaladtaval, ami a kormany kiils6 hitelességének megrendiilését idézte eld.

A magyar allamhaztartasi hidny idénkénti nekilédulasa rendkiviil szorosan fligg 6ssze
a politikai ciklussal: a hiany nagymértékii novekedeése 2002-ben és 2006-ban is egybeesett az
orszaggyllési €és helyhatdsagi valasztasokkal. Az EU Tandcsa tekintetbe vette a magyar
politikai naptart, amikor a kordbbi konvergencia-programok tdbbszori nem-teljesiilése
ellenére 2005 végén nem a szokdasos litemezés szerinti hataridére kérte be a modositott
konvergencia-programot, immar konkrét és komoly intézkedésekkel, mivel az a datum egybe
esett volna a 2006 tavaszara kiirt altalanos valasztadsokkal. Ink&bb az a politikai dontés
szlletett, hogy a magyar kormany csak a valasztasok utan, 2006 6szén koteles bemutatni az



SNE eldirasai szerinti korrekcios palyat. Ezzel az EU nagy szolgalatot tett a hivatalban levo
kormanynak illetve a kormany mdogott allé6 part-koalicionak, amely folytathatta és
végigvihette a valasztasi kampanyat anélkil, hogy a sulyosan deficites &llamhaztartas
korrigalasat célzd eszkozeit, intézkedéseit az EU tervezési és statisztikai modszertana szerinti
formaban fel kellett volna tarnia. Az EU masfeldl ezzel igen rossz szolgalatot tett a magyar
népnek, mivel igy a valasztasi kampany megmaradhatott a kolcsonds igérgetési verseny
keretében, és hosszu honapokkal tovabb tartott a késobbi évekre maradd tartozasokat noveld
allami pénzszoras.

2007 gazdasagpolitikai értelemben 2006 szeptembereben kezddott

Ezen elézmények felelevenitése azért sziikséges itt, mert rdmutat arra: a 2006.
szeptember 1.-én az EU-nak atadott konvergencia-program a mi esetiinkben nem csupan
egyszerl szokasos kormanyzati dokumentum, amely ugyan az EU Tanacsa altal eléirt formai,
statisztikai és tartalmi kdvetelmények szerint készll, de leginkdbb a tagorszag és az EU
intezményei kozotti gazdasagpolitikai parbeszéd kereteil szolgal. Nalunk ez most sorsfordito
(de legalabbis trendfordito) politikai esemény. A hosszura nyult politikai kampanyt kovetéen
ebben a dokumentumban kellett a kormanynak feltarnia a ténylegesen tervezett intézkedeseit.

A gazdasagpolitika és a politika vilagaban a cezlra tehat a tavaszi valasztas volt; utana
a kormany kénytelen lett végre kormanyozni. Mivel a 2006. év els6 felében tovabb romlottak
az allampénziigyi mutatok, a kormany mar ugyanazon év Oszén sziukségesnek latta azt, hogy
adoemelések és kiadascsokkentések formajaban koltségvetés-konszolidalasi intézkedéseket
hozzon, meg sem varva a naptari (és egyben koltségvetési) ev végeét: ez az intézkedési sorozat
kapta a kdznyelvben a ,,Gyurcsany-csomag” nevet. Emiatt a 2007-es év gazdasagpolitikai
karaktere mar joreszt kialakult 2006 végen.

Mar 2006 szeptemberétél megnéttek az AFA-kulcsok (15 %-rél 20 %-ra), a
kamatjovedelmek és a tézsdei tigyletek jovedelmek utan 20 %-os adot vezettek be, az
egészségbiztositasi  jarulékot megemelték, a nyugdijas foglalkoztatasra is Kirdttak
jarulékfizetési kotelezettséget. Az év oktoberétél 15 %-rol 25%-ra nétt az egyszerlsitett
vallalkoz6i adé mértéke. Majd pedig hamarosan, immar a szok&sos koltségvetési tervezés
keretében, 2007. januar elejével Ujabb addk léptek életbe: 4 %-os kilonadd a megadott
hatéarértéknél tobbet keresé maganszemélyekre nézve, a hitelintézetek az allami tamogatassal
Osszefiiggd hiteleknél a kamatbevétel utan 5 %-0s jaradékot kotelesek fizetni. Valtozasok
léptek életbe a gépjarmiiadozasban, a tarsasagi adozasban (az un. elvart add intézménye), tébb
1épcsds emelésrél dontottek a jovedéki adonal (tovabbi adoemelés a cigarettandl 2007
aprilisaban és szeptemberében).

Egészében véve a decemberben elfogadott addcsomag mar csak Kisebb
nemzetgazdasagi kovetkezménnyel jart, és inkdbb csak kiegészitette a 2006 Oszi
adointézkedeseket. Ezért is indokolt a 2007-es gazdasagi év eseményeit az el6z6 év utolsod
negyedével egyitt vizsgalni.

A deficit mértéke csdkken, de magyar gazdasag névekedési Giteme is

A magyar gazdasagra nagymertékben kihatott a 2006 végi gazdasagi fordulat, jobban,
mint ahogy sokan — okkal - feltételezhették. Hiszen az allam gazdasagi szerepét elismerve, azt
gondolhattuk, hogy az immar tobbsegében magantulajdont gazdasag, amely raadasul
rendkivil nyitott, egészében autondém mozgast kdvet, amelyet legfeljebb valamilyen iranyba
eltérit, modosit az allami rahatés, elsésorban a monetaris és a koltségvetési politika.

Igaz, a nagymértékli allamhaztartasi kiigazitas az aggregalt kereslet egyik komoly
tényez6jét — az allami kiadasokat - visszafogja, és az a novekedési titem mérseklése iranyaba
hat. Azonban a kiigazitas egy sor olyan hatassal is jar(hat), amely éppenséggel a ndvekedési
iitemet tdamogatja, foként a kinalati oldal erdsitése révén: mérséklddik az allami koltekezésnek



a maganszektort kiszoritd hatasa; a pénzszord kurzussal lezérulasaval javul(hat) az Uzleti
bizalom, ami a beruhazasok emelkedése révén az aggregalt kereslet egy maésik elemére
noveléen hat. A bizalom helyreallasa mérsékelheti a hitelhez jutas koltségeit (a kamatlab
mérséklése révén), erdsodhet a tokebearamlas, illetve mérséklodhet a toke kiaramlasa, vagy
kiilondsen a tokementés. A 2006 6szén bejelentett gazdasagpolitikai fordulat ndvekedési
aldozatanak mértéke tehat nem volt egyértelmiien elérejelezhetd, mivel egyarant lehetséges
volt a keresletsziikiilés miatti nagy iitemesés, de ugyantgy lehetetett reménykedni a kinalati
oldal feloli sikeres alkalmazkodasban.

A 2007-es év e vonatkozéasban a vartnal sokkal rosszabb gazdaséagi ndvekedési adat
féenyében az el6z06, pesszimistabb varakozasokat teljesitette be. Annak ellenére igy van ez,
hogy a haztartasok jelentds része hitel felvételével illetve megtakaritisai felélésevel
»Kisimitotta” fogyasztasat. A kinalati oldal dinamikaja azonban a remélnél kisebb lett.

Ugyanakkor ha a konvergencia-program elsédleges céljanak az dallamhaztartas
hidnyanak leszoritasat tekintjik, akkor ezen a téren lehet sikerrél beszélni, mert a terv teljesult
2007-ben, s6t tulteljesiilt, az alabbiak szerint.

A 2006. decemberben az EU altal elfogadott konvergencia-program a kormanyzati
szektorra az EU statisztikai modszertana szerinti ((in. ESA) hianyt a GDP 6,8 %-ara tervezte.'
Ez az eredeti cél ambicidzusnak tetszhet a 2006. évre valoszinisitett hatalmas deficithez
mérve, hiszen abban az idGszakban az a brutté hazai termék 10 szazaléka koriilire volt
varhatd. Végul, mai tudasunk szerint 9,2 %-os hiannyal zartdk a 2006-o0s évet, bedllitva a
2002. valasztasi évben mért deficit-rekordot. Igy tehat a GDP 2 és 3 szazaléka kozotti relativ
javulas tervet tartalmazta az Unionak atadott és a Tanacs és Bizottsag altal elfogadott
program. A magyar allam - a megkopott bizalom helyreéllitasnak szandékaval — a
sziikségesnél stirlibb adatszolgaltatast vallalt. A PM 2008. év eleji szamitasai szerint a teljes
allamhdaztartds unidés (ESA) moddszertan szerinti 2007. évi hidnya a kovetkezd becslési és
jelentési folyamatban csdkkent a GDP 5,7 szazalékara.

1. sz tablazat
Az allamhaztartas egyensulyi helyzete

(a GDP szézalékéban)
2007 2007. Hianveél a
Vegi Dec-i dec. Nov-i | Szept-i | Ma4jusi 2006 ykonv
helyzet | prog. Kjoerlw. prog. prog. prog. programban

ESA hiany
onkormanyzatokkal 5,7 6,2
egyiltt 6,0 6,4 6,6 6,6 6,8
GFS hiany
onkormanyzatokkal 5,4 57 6,0 6,2 6,3 6,5 6,9
egyutt
GFS hiany
o6nkormanyzatok 5,6
nélkil 50 53 5,8 6,0 6,2 6,6
Elsédleges GFS hiany
onkormanyzatok 1,1 1,4 1,9 1,9 2,1 2,2
nélkdl

! pénzforgalmi adatok szerint (az IMF 4ltal alkalmazott egyszeriibb médszer alapjan) a hiany 6,6 %-ot tett volna
ki (a két szamitasi eljarast killénféle ,,hidakkal” dssze lehet kotni).




Forras: PM, 2008. januar 17
A tervhez képesti javulas Osszetevoirdl eligazitast ad a PM adata, mely az
allamhaztartas négy alrendszere bontasaban kozli az eltéréseket.

2. sz. tblazat
Az allamhaztartas egyenlege 2007-ben

(a GDP szazalékaban)

2007 Konvergencia-program 2008 eleje adatok szerint

szerint
Kdzponti koltségvetés -6,5 -5,3
egyenleg
A TB alapjainak egyenlege -0,2 0,1
Elkalonitett alapok 0,1 0,2
Helyi 6dnkorméanyzatok -0,3 -0,4
egyenlege
Teljes egyenleg GFS szerint -6,9 -5,4
~ESA-hid” 0,1 -0,3
Teljes egyenleg ESA szerint -6,8 -5,7

Forras: PM, 2008. januar 17

A javulashol 1,2 szézaléknyi a kdzponti koltségvetésen belull ment végbe, a
tarsadalombiztositasi alapok érzékelhetben, és az elkiilonitett alapok némileg jobban
alakultak, mig a helyi 6nkormanyzatok mérlege némileg rosszabbul alakult. Eszerint az ad6-
és jaruléknovelés, tovabba a kdzponti koltségvetési intézményeknél és a tarsadalombiztositasi
alapoknal bevezetett szigoritasok teljesultek illetve tlteljesiiltek (vagy pedig ezeken a
tertileteken a beadott programba biztonsagi és prezentacios okokbdl ekkora tartalekot
allitottak be). A helyi 6nkormanyzatokra mar kevésbé hat ki a kézponti politikai akarat; e
korben a hitelfelveétel is eszkdze lehet a hirtelen kormanyzati megszigoritasok hatasaival
szembeni védekezésnek — ami statisztikailag a konvergencia-programtol valé elmaradasban
mutatkozott meg.

Az allamhaztartas alrendszerei szerinti hiany-elszamolas azonban nem ad valaszt arra
a kérdésre, hogy milyen eszkdzoknek és hatasoknak tudhato6 be a koltségvetési konszolidacios
folyamat els6 éves eredménye. A statisztikai elszdmolas sorai kozott talalhatok egyszeri
tételek, amelyek ide vagy oda szamitasa barmely esztendé végs6 szamain bizonyos fokig
alakit: allami garancia-vallalasok, adéssag-vallalasok.?

Némileg mas karakter(i az allami kamatfizetési teher. A mar idézett PM-tajékoztatd a
GDP 0,4 szazalékara teszi a tervezetthez képesti kamatmegtakaritast, amely okanak a

? Eleve szerephez jutnak megint modszertani és egyedi tényezok. Igy példaul a 2007-es javulas egyik
komponense a GDP 0,4 sz&zalékaval, azaz szazmilliard forint nagysagrendben az allami addssag-atvallalasok
Utemezése (PM: A allamhéztartas 2007-ben. 2008. 01.17). E téren a pénziigyminiszternek nagy jatéktere van az
id6zitést illetden: ha tigy latja, hogy a bazisév (esetiinkben 2006) a reméltnél egy fokkal jobban alakul, akkor a
mindenképpen kifizetendd tételek eldre hozasaval némileg lerontja az €16z0 évet, de ugyanannyival
tehermentesiti a 2007-es esztendét.




,kormanyzati politika iranti bizalom” er6sddését tartja. E vélekedés mellett érdemes meg
emliteni, hogy az év kdzepéig még tartott a viszonylag alacsony nemzetkdzi kamatlabak kora.
Tovabba: az MNB kormany altal kibévitett jegybanktanacsban a korabbi évekhez képest tébb
az ,,inflacios galamb”; mert bar az dllamadossag kamatszintjét elsésorban a pénz- és tékepiaci
korilmények hatarozzdk meg (ideértve valoban az allam mint ados hitelképessége iranti
bizalom fokat is), de révidebb tavon a jegybank kamatpolitikaja is belejatszik az allami
kamatterhek alakulasaba. Ezért az alabbiakban még ki kell térni az arak és kamatok
mozgasara, mivel ezek fontos vonatkozasai a 2007-¢s esztendonek.

Az allamhaztartds nagy egységei szerint tagolt elemzés arra kiilondsen nem vilagit ra,
hogy a tervezetthez képesti aranyvaltozas tartalmilag miként érinti a magyar tarsadalmat és
gazdasagot. Annyi azonban latszik, hogy szemben a korabbi évekkel, amikor a TB alapjai
rendszeresen ¢és jelentds mértékben hozzajarultak az allamhaztartas tervezett hianyanak alapos
megndvekedéséhez, a 2007. év sordn a TB nem tott ilyen rést a budzsén.

A teljes hiany mutatojan kival 1ényeges az elsddleges hiany, amely azt mutatja meg,
hogy az allamhaztartas a folyo bevételeibdl mennyire képes fedezni a folyo kiadésait
(amelyekbe nem tartoznak bele a kamatkiadasok, melyek a korabbi iddszakban felvett
addssagokkal kapcsolatosak). E téren az a helyzet, hogy az eredeti konvergencia-program
2007-re 2,2 szazalékos elsddleges hianyt tervezett, és ebbdl a 2007. végi allapot szerint 1,1
szazalékos deficit lett.

A jelentOs javulasra utal6 adatok értékeléséhez hozza kell tenni a kovetkezoket. A
magyar hatdsagok, melyek korabban a beadott konvergencia-terveknél a GDP 1, s6t 2
széazalékat tullépd negativ eltéréssel lepték meg az ilyen méretii tervezési vagy végrehajtasi
hibdhoz nem szokott unids intézményeket, most nyilvan biztosra akart menni. Egyébkeént is a
Penzigyminisztérium egy ideje szisztematikusan alkalmazott taktikaja az, hogy a valésnal
pesszimistabb elérejelzést tesznek kdzze, és a valdsag igy egy fokkal jobban alakul, azaz a
még mindig komoly deficiteket rendre azzal lehet kommentalni a sajtéban (még a
szaksajtéban is), hogy ,,a varnal jobban alakul az allamhaztartas helyzete”. Ugyanakkor azt
sem lehet nem észlelni, hogy az egész gazdasagot annyira megterheld koltségvetési
konszolidacio ellenére 2007-ben még mindig elsédleges hianya van a magyar
allamhaztartasnak, vagyis folyo kiadasait nem keépes fedezni az éves jovedelmébdl, igy még
ez az esztendd is hozzatett az allam eladésodasahoz. Nem is meglepd igy, hogy az
eladosodottsagi mutaté 2007-ben tovabb romlik.

A kormanyzati megszoritas és a varakozasok romlasa egyuttesen hatott

A gazdasag novekedesi Uteme 2006 kdzepétdl fokozatosan visszaesett; a fiskalis
kiigazitas nagy novekedési aldozattal jart. Jelzik ezt a negyedéves GDP-indexek: 2007 els6
negyedévében a boviilés 2,7 szdzalékos volt a megeldzd év azonos idészakahoz képest, a
masodikban 1,2 szazalékra, a harmadik negyedében 0,9 szazalékra csokkent az litem: az év
elsé harom negyedévében 1,5 szazalékkal nétt csupan a magyar bruttd hazai termék.

A ndvekedési Utem esesének voltak egyedi tényezbi is, igy a mezdgazdasdgi termelés
mérséklodése, mely az év harmadik negyedéveben 18 szazalékos volt, az aszalyos nyar, a
rossz termés kdvetkezményeként. A vizitdij bevezetése és egészsegugyi kiadasok megallitasat
célzd egyeb allami adminisztrativ intézkedések miatt az egeszségugyi szektor teljesitmény-
mutatdi is mérséklddtek. Ugyancsak sokat esett vissza ugyanabban az idészakban az
épitdipar. Am azt mar nehéz lenne egyedi, az altalanos konjunkturatol fiiggetlen esetnek
beallitani, hiszen az épitkezések jelentds részét korabban az allami és dnkorményzati
koltekezés fiitdtte, €s most a kiigazitassal egyiitt jaro visszafogas hiiti: igy 2007 elsé 11
honapjaban az épitéipari termelés csaknem 13 szazalékkal maradt el az el6z6 évhez képest.
Egyedul a feldolgozoipar nétt az év soran.



A gazdasagi ndvekedés utemlassulasa nem azonnal mutatkozott meg a valasztasokat
kovetden. Bar a 2006. végi generalis adoteher-ndvelés nyilvanvaldan rontott a vallalatok
ndvekedési készségén és képességén, és a magyar gazdasag azonnali versenyképesség-
romldsét hozta, mégis elemzdi kdrokben az volt a nézet, hogy az igen j6 nemzetkozi
konjunkturara tekintettel az Gitemcsokkenés terén érhetnek minket kellemes meglepetések.
Példaul az Ecostat 2007 nyaran kozzétett elorejelzése szerint ,,modellszamitasunk alapjan —
bar a PM szamitasai 2007-re az utobbi évek legalacsonyabb novekedését valoszinisitik — a
korabbi varakozasoknal valamivel magasabb névekedési dinamika valésulhat meg. A
gazdasagi névekedés idén 2,6 szazalékos lesz, a negyedéves utem az év méasodik felében éri el
mélypontjat. A novekedést tovabbra is a kiilkereskedelem kedvez6 alakulasa fogja segiteni,
mikozben a belsd felhasznalas stagnal.”®

Az elemzés plauzibilis volt, mégis mas jelleget kapott az év. Az utemcsokkentés egyik
altalanos magyarazo okat a belfoldi felhasznalds mérséklésében talaljuk: a haztartasok
fogyasztasa csaknem annyival csokkent 2007 soran, mint amennyivel nétt 2006-ban. Eleinte
gy latszott, hogy a haztartasok egy része hitelfelvétellel kisimitja a fogyasztasat, tehat az év
soran bealld realbér-csokkenés ellenére igyekszik fenntartani a korabbi fogyasztasi szintet. Ez
ugyan csalédi szinten kockazatos eljaras, mivel csak atmeneti jovedelemmérséklédés esetén
lenne szabad hitelbdl tobblet-fogyasztast finanszirozni, de a haztartasi kereslet szinten
maradasa, netan enyhe emelkedése jot tett volna a gazdasagi ndvekedésnek az dsszkereslet
oldalarol. Az ev kdzepén készitett elemzések azonban nem szamolhattak még azzal, hogy
igen erdteljes aremelkedés kovetkezik be az élelmiszerpiacon. Mig az igen enyhe tél és
koratavasz miatt az egyébként erdteljesen felemelt tavfiitési és egyéb kommunalis dijak a
varhatonal sokkal kevéshé terhelték meg a csaladi koltségvetéseket, addig az élelmiszer-
drégulas a nyartdl sulyos teherndvekedéssel jart, és meg is mutatkozott a csaladok
koltekezésének visszafogasaban.

A lakossagi fogyasztas a legnagyobb egyedi tétel a GDP keresleti oldalan; visszaesés
magaval huzza a teljes keresletet. A kdzosségi (allami) fogyasztas mérséklddése tovabb
hiitétte az dsszkeresletet — a valasztasi év drasztikus allami koltekezésének a bojtje jott el
2007. soran. A beruh&zasra és a nettd exportra — a GDP tovabbi két tételére — még kulon ki
kell térni, de az tudhato, hogy ezek viszonylag kedvezd alakulasa sem tudja egészében potolni
a haztartasok fogyasztasat, ha e téren jelentds kiesés kovetkezik be.

3. sz. tablazat
A GDP osszeteviinek alakulasa
(valtozas az eldz6 évhez, szdzalékban)

2006 2007 2008
Haztartasok fogyasztasa 2,1 -1,8 0,5
Ko6z0sségi fogyasztas 6,6 -3,7 -2,3
Brutto alléeszkoz-felhalmozas -2,8 2,0 4,2
Belfoldi felhasznalas 1,1 -0,3 0,9
Kivitel 18,9 15,5 12,9
Behozatal 14,5 13,2 11,1
GDP 3,9 1,7 2,8

Az Aktualizalt Konvergencia Program alapjan

¥ ECOSTAT: Gazdasagélénkités és egyensily-javitas lehetéségei, 2007. jinius




Marpedig ez tortént 2007-ben. A piaci elemz6k és megfigyeldk korabbi dvatos
optimizmusaval szemben a PM el6rejelzése bizonyult realistabbnak. Az év novemberében
készitett aktualizalt konvergencia-program éves szinten mar csak 1,7 szzalékos GDP-
novekedést iranyzott eld, és 2008-ra 3 szézalék alatti novekedéssel szamolt. 2007 6szén ezek
a szamok pesszimistanak mindsiiltek, és csak a legutolsé heti adatok alapjan kezdett latszodni,
hogy a helyzet és a 2008. évi kilatas talan még ennél is kedvezdtlenebb; részben belsd, de

immar részben kiils6 okok miatt.

Ami lehlzta a magyar novekedést
Mar az év végére nyilvanvalé lett, hogy névekedési szempontbdl az év igen gyengére

sikeredik. Az Ecostat (csaklgy, mint a tobbi kutatointézet) kénytelen volt lefele médositani
eldrejelzéseit. A magyar litemesés még a lassan ndvekvd vagy a lassulas szakaszaba belépd

fejlett blokkokhoz képest is feltiind.

1. sz.ébra
A magyar gazdasag novekedési teljesitménye nemzetkozi keretben

A GDP volumenvaltozasa 2001-2007
(elézd év azonos negyedéve = 100,0)!
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Forras: www.ecostat.hu/download/gdp/gdp20071211.pdf (2007. dec.7. tajekoztatd)

A nemzetgazdasagi méretekben jelentés fordulat a keresleti oldalon a lakossagi
fogyasztas terén allt be; a haztartasok koltekezése az év egészében lassan visszaesett. E
kategdrian belul kilondsen a kiskereskedelmi forgalom csokkent. Egy ilyen részmutat6
alakuldsdban agazat-specifikus tényezok is belejatszhatnak, mert — féleg hosszabb idétavon
bellil — valtozhat az értékesités szerkezete, a statisztikai szambavétel rendje, a
kiskereskedelmet elkeriil6 fogyasztas stlya. De egy-két éven belll ez a mutato igen jo
indikatora a fogyasztasi tevékenységek; esetlinkben idébeli alakuldsa jol mutatja a korabbi
trend megtorését a 2006. valasztasokat kovetd hetekben.



2.sz. abra

A kiskereskeden forgalom
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Jarmi és Gzemanyag nélkil
Jarmil- ez Qzemanyadg-forgalommal

Forras: PM, Gazdasagi informaciok, 2008. januar 21-25.

A lakossag fogyasztasat a hosszira nyulé (Iényegében bd egy éves) valasztasi kortes-
id6szak alatt fltotte a realjovedelem nagyméretii novekedése, valamint a hitelintézetek
eroteljes aktivizalodasa a lakossagi piacon. A haztartasok megtakaritoi €s hitelfelvételi
viselkedése sokat valtozott ige rovid id6 alatt: ez 2005 sordn és 2006 els6 felében raerdsitett a
gazdasag talfiitéttségére. (Mindennek fényeben az ellenzéki oldalon alkalmazott ,,rosszabbul
élunk, mind eddig” szlogen nyilvanvaldan akkor is elhibézott volt, ha tudjuk: a jévedelmi és
fogyasztasbeli kiilonbségek miatt nagy tarsadalmi rétegek valéban kimaradtak az
»aranykorbdl”; masrészt pedig gyakran kockazatos csaladi eladdsodas all a kiugré fogyasztas
maogott).

A kiskereskedelmi forgalom novekedési iiteme (valtozatlan aron szamitva) 2006. 6szi
honapjaitol esik, €s 2007 elején mar nem iitemcsokkenésrdl, hanem tényleges volument-
esésrdl van szo. A motorlizemanyag — amely elég merev, jovedelemre érzéketlen tétel —
nagyot dragult 2007 masodik feleében, és azéltal kiilénés moédon a megugrd benzin-ar javitott
a koltési statisztikan: &m a csaladi biidzsébol éppen ezért kevesebb jutott az §sszes egyéb
cikkre és szolgaltatasra. Hasonl6 a helyzet a dohanyarukkal. Mindezeket figyelembe véve
még inkabb nyilvanvald, hogy az ezeken tuli kiskereskedelem valdjaban még tdbbet esett.

A lakossagi vasarlasok mérsékléset csak részben magyardzza a redlkeresetek
alakulasa, mivel a haztartasok korabbi megtakaritasaik terhére vagy - kiiléndsen Gjabban —
fogyasztasi célu hitelek felvételével egy ideig megorizhetik korabbi, megszokott fogyasztasi
szintjiiket. Am a haztartasok tovabbi eladdsodasanak vannak nyilvanvalé korlatjai, és
nemcsak pénzintézeti oldalrdl. Maguk a csaladok is juthatnak arra a kdvetkeztetésre, hogy a
gazdasagi kilatasaik nem atmenetileg, hanem tartésan romlanak, és igy nem néhany gyengébb
hoénap vagy negyedév iigyérdl van szo.

Itt jut szerephez az, hogy az emberek miként tekintenek a jovo elé. Ennek felmérését
szolgélja az un. fogyasztoi bizalmi index; az adatok szerint a romlas azonnal beallt a
valasztasokat kovetd idoszakban, és kiilonosen a 2006 6szi ado- és jarulékndveld
intézkedések megismeresekor és azok életbe 1épésekor. Az els6 sokk hatasa azonban nem
mult el, és a varakozasok szinte 2007 soran végig igen alacsony volt, s6t a negyedik
negyedéven mélyre sillyedt. Mas felmérésekbdl tudni, hogy nétt a munkahelyféltés érzése is.

4. sz. tébla



A lakossag €és a gazdasagi szerepldk bizalmi indexének alakulasa

2006.
I 1. M. V. V. VI \VIL (VL (IX (X XL [ XIL.
Fogyasztoi bizalmi index |-16,3 |-10,3 |-11.8 |-10,5 |-24,4 |-43,3 |-48,2 |-46,9 |-51,1 |-49,0 |-51,8 |-52,9
Uzleti bizalmi index -86 |-94 |54 |-3,7 |-22 |44 |-58 /-88 |-42 |-7,3 |-6,7 |-9,7
GKI konjunktdra-index |-10,6 |-9,6 |-7.1 |-55 |-8,0 |-14,5|-16,8 -18,7 |-16,4 -18,4 |-18,4 -21,0

2007.
. Mo L Ve Ve VL VL VI IX (X XL (XL
Fogyaszt6i bizalmi index |-53,5 |-53,7 |-51,9 -52,0 -51,3 |-48,0 |-47,7 |-47,2 |-49,3 |-51,0 -53,6 -47,1
Uzleti bizalmi index 79 |-58 |29 |-44 -46 -40 |-53 |-50 |-54 |-10,7 6,8 |-7,0
GKI konjunkttra-index |-19,8 |-18,2 |-15,6 |-16,8 |-16,7 |-15,4 -16,3 |-16,0 -16,8 |-21,2 |-19,0 -17,0
Forras: GKI, 2008.

A politikai ciklus erételjes magyarorszagi érvényesilésenek egyik indikatora az, hogy
a fogyasztok (de nem sziikségszerlien az iizleti szereplok) a valasztasi kampanyok soran
optimistabba valnak, vagy pontosabban: kevésbé pesszimistak, mint szoktak lenni, és mint
amennyire pesszimistakka visszaalakulnak majd a politikai szezon elmultaval. Ez jellemezte
1998-at, amikor a majus-junius-jaliusi id6szakban a megel6z6 honap minusz 18, minusz 22
pontjaival szemben ,,csupan” minusz 8 és minusz 10 volt a meért érték. 2002 &prilisdban mar
majdnem nulla a mutato, st az augusztusi index a magyar gyakorlatban addig példa nélkuli
maodon belép a pozitiv tartoméanyba (0,5 értékkel, egy honapra), hogy azutdn hamar
visszajojjenek a negativ értekek. 2006 kampanya mar nem volt képes ennyire magaval hazni
felfele a fogyasztok bizalmi indexét: az aprilisi minusz 10,5 a legjobb érték az évben, hogy
azutan juniustol zuhanjon az index, le egészen a decemberi 52,9 pontig. (Ezt a torténelmi
mélypontot még haromszor Iépi tal a mért bizalmatlansadg 2007 sorén).

Ilyenkor k6zhangulat mellett természetes reakcio a vasarlasi kedv gyengulése. De
visszaesett a koz0sségi fogyasztas is, a kozszektorban bekdvetkezé megszoritasok
kovetkeztében. Igy valoban a nettd exportra maradt volna a gazdasagi dinamika fenntartésa;
ahhoz azonban bar milyen jo kiilsé konjunktura sem lehetett elég erds.

A bels6 keresleti tényez6k koz¢é tartozik a beruhazas (brutto alloeszkdz-felhalmozas).
E tételt illetden az egyébként elég dvatosan kalkulalo aktualizalt konvergencia-program
viszonylag bizakod¢ allaspontot foglalt el, amikor a 2006-0s év mérséklését kovetden 2007-re
2 szazalékos novekedést vart. Logikai alapon nagyon is kézenfekvd, hogy az elég
nagymértékii kapacitaskihasznalas mellett barmilyen szerény is a gazdasagi novekedés, ahhoz
— szektoronként természetesen eléré mértékben — Ujabb beruhazasok sziikségesek.

Masrészt viszont egy-két évig a munkaerd nagyobb kihasznalasaval elhalaszthaté a
beruhdzas, foleg, ha a cégek nem szdmitanak egy ideig a piacaik béviilésére. Bar egy-két
nagyobb vallalati fejlesztés, néhany z6ldmez6s beruhazas felfele nyomta az alloeszkoz-
felhalmozasi indexet, de a gazdasag nagyobb felére ebben az idészakban inkabb jellemezé a
munkaintenzitas novelése. Mindenesetre megjelent olyan kutatointézeti elérejelzés, amely
2007-re lényegében stagnald beruhazasi tevékenységgel szamol (+ 0,1 %), és csak 2008-ra
iranyoz el6 novekedeést az alléeszkoz-felhalmozashan, de akkor is mérsékeltet (3, 3 %), ami
kevesebb, mint a kormanyzat aktualizalt konvergencia-programja szerinti érték.*

* ICEG: Negyedéves el6rejelzés a magyar gazdasagra. 2007. tél. Budapest, 2008. jan. 18.



Az drak mozgas

Mig a 2006-es esztend6 gazdasagpolitikai izgalmai az allami koltekezés és az
allamhaztartasi hiany mutatéhoz koétddtek, és mindehhez viszonylagos nyugalomban 1évé
vilaggazdasag és pénziigyi élet szolgalt keretil, 2007-ben mar nem voltak ennyire békések a
monetaris folyamatok. Az év karakterét el0szor e téren is a 2006 végi intézkedés-egyttes
(,,Gyurcsany-csomag”) formalta, mivel mind a nagyméretii adéemelések, mind a megemelt
hatdsagi arak ismét gyorsitottak az inflaciot. Mig 2007 elején az évre 6,5 — 7 szazalékos éves
fogyaszt6i arindexet var az elemzOk zome, a végsd adat 8 szazalék lett. Ez 6nmagéban is baj;
kiemelked6 adat az EU-ban. A ,,visegradi” orszagok sokkal jobb monetaris allapotban voltak
2007 soran, ami azt is jelenti, hogy az év végen kibontakoz6 nemzetkdzi pénziigyi zavarok is
kevésbé érintik Oket.

Relativ helyzetiink alakulasa jol lathat6 az allamaddssag kamatainak dolgan. Lehet
ugyan, hogy a korabbi tervekhez képest volt nem kevés megtakaritas ezen a ponton, de az
mégis tény, hogy a magyar allam sokkal dragabban finanszirozza addssagat (araynait tekint a
tobbi hasonlé helyeztli EU-tagorszagnal nagyobb aranyl adéssagot!), mint barki mas. Az év
soran a 10 éeves lejarata magyar allampapirokkal 7 szazalékos vagy afeletti hozamszinten
kereskedtek, mig pl. Csehorszégban a hasonl6 allampapirok hozama joval 5 sz&zalék alatt
van, és Lengyelorszagban is 6 szazalékos a hozamszint.
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