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BERROBANNAS MAKROGAZDASAGI
LENYOMATAI MAGYARORSZAGON

Dr. Toth Gergely

Vilaggazdasagi kitekintd, jelentés aggodalmak a kereskedelmi konfliktus miatt
Pesszimista IMF, sokasodnak a kockazatok

A vilaggazdasag ndvekedése 2018 masodik felétdl jelentds lassulason ment keresztiil, melynek
szamos oka volt. A legalapvetobb kivaltd ok, hogy a kereskedelmi fesziiltségek vilagszerte
negativan érintették az lizleti bizalmat, ezaltal pedig a vilaggazdasagi aktivitast. A Nemzetkozi
Valutaalap (IMF) a kedvezdtlen globalis folyamatok miatt 0,2 szazalékponttal 3,3%-ra rontotta
aprilisi World Economic Outlook kiadvanyéaban a vildggazdasag idei novekedésére vonatkozo
eldrejelzését. Ha ez megvaldsul, akkor az idei lehetne a globalis gazdasag legrosszabb éve 2009
Ota. Raadasul a szervezet meglatdsa szerint a negativ kockdzatok vannak tobbségben, igy
konnyen ennél is kedvezdtlenebbiil alakulhatnak majd a folyamatok. A lefelé mutatod
novekedési kilatdsok tekintetében meghatarozd elem a kereskedelmi fesziiltségek tovabbi
esetleges eszkalalodasa. Az idei lassulast kovetden az IMF szerint 2020-ban 3,6%-ra gyorsulhat
a globalis ndvekedés. *

A f8bb kockazatok jelenleg a kovetkezok:?

e akereskedelmi konfliktusok elfajuldsa, valamint az ezzel jar6 befektet6i bizalomromlas,
azaz tOkedramlas megfordulésa, a kockazatos eszk6zokbdl valo potencidlis tdkekivonas
tovabbi nyomadst helyezne a vildggazdasagra, kivaltképp a sériilékenyebb, instabilabb
makrogazdasagi fundamentumokkal rendelkez6 orszagokra.

e Az Egyesilt Kirdlysdg megallapodas nélkiili EU-s kilépése szintén jelentds negativ
kockazatnak tekinthetd. Ebben az esetben ugyanis még nagyobb godorbe keriilhet a brit
¢és az EU-s gazdasag, ami aztan mas orszdgokba is begytirlizne. Az IMF nem szdmolt
azzal forgatokonyvvel, hogy mégsem kovetkezik be a Brexit.

e Megallapitasuk szerint kozép tavon a klimavaltozas és a ndvekvd jovedelmi
egyenldtlenségek jelentik a legnagyobb veszélyforrast a vildggazdasdg potencidlis
novekedésére nézve.

Egyelore nincs nagy baj

A vilaggazdasag bdviilése azonban 2019 elsé negyedévében is folytatddott, de az elmult
idészakban a novekedési kilatasok foként az amerikai — kinai kereskedelmi konfliktus miatt
érdemben nem tudtak javulni. Mindezek ellenére az amerikai gazdasag tovabbra is igen jol
teljesit, az elsd negyedéves novekedési szamok joval meghaladtdk a varakozasokat, 3% felett

L IMF: World Economics Outlook, April 2019, page: 15
2 https://www.portfolio.hu/gazdasag/a-valsagot-koveto-osszeomlas-ota-az-idei-lehet-a-legrosszabb-eve-a-
vilagnak.320353.html
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alakultak. Az eldrejelzések szerint a beruhdzasi dinamika és a lakossagi fogyasztas lassulasa
miatt a kilatdsok mar nem ennyire kedvezdek. A kinai gazdasadg ndvekedése a vilaggazdasagi -
kiilondsen az eurdpai - konjunktira érezhetd gyengiilése ellenére sem lassult, az idei év elsd
negyedében 6,4%-on stagnalt.® A varakozasok szerint kereskedelmi hdbort miatt a kinai GDP
0,4-0,5%-0s, mig az USA GDP-je 0,1%-os visszaesést szenvedhet ¢l az idei évben.

Az EU gazdasagi motorja tovabbra is a kelet-kozép-eurdpai régio. Miutan tobbségiik
kiemelkedden jol teljesitett a 2019-es év elején, a nagy tagorszagok a sor végén kullognak. A
19 tagt eur6zdna esetében 2019 elsé negyedévében éves alapon 1,2% volt a ndvekedés. Az
olasz gazdasag tovabbra sem tud magara talalni, a németek ugyan javitottak a korabbi két
nagyon rossz negyedév utan, de még mindig nincsenek kifejezetten j6 forméban, ugyanez
elmondhaté a francidkrdl is. Az egyes szamok 0Osszességében valamivel kedvezébb képet
mutatnak az eurdpai gazdasag az idei elsé negyedévérdl, mint a tavalyi év végén. Akkor 6téves
mélypontra lassult a névekedés dinamikaja, a kilabalas tehat talan megkezd6dott, de igen sok
kockazat vezi az eurdzona gazdasagi kilatasait.*

Nagy-Britannia kilépése az EU-bol egyelére nem kovetkezett be, tovabbra sem egyértelmil,
hogy melyik Brexit forgatokonyv fog megvaldsulni. A brit gazdasag azonban kdszoni szépen,
jol van. A tavalyi azonos id6szakdhoz mérve 1,8%-kal n6tt a brit GDP az idei elsé negyedévben.
Egy negyedévvel kordbban 1,4%-kal volt az éves Osszehasonlitasban szamolt negyedéves
GDP-novekmény, a novekedés dinamikaja tehat gyorsult. Az els6 negyedévi gyorsuldsban
része lehetett annak, hogy a vallalati szektor készletfelhalmozési célu beszerzésekbe kezdett a
brit EU-tagsag megsziinésére késziilve. A kilépésiikkel kapcsolatos bizonytalansag azonban
jelentdsen megterheli az EU és brit gazdasagot egyarant.

Az Eurdpai Bizottsag legfrissebb, tavaszi atfogo eldrejelzése szerint 2019-ben 1,4%-kal, 2020-
ban pedig 1,6%-kal boviilhet az Europai Unié GDP-je, ami 0,1 szazalékponttal alacsonyabb a
korabbi varakozasanal. Az eurddvezet esetében idén 1,2%-os, jovore 1,5%-0s ndvekedéssel
kalkulal a Bizottsag, ami szintén 0,1-0,1 szazalékponttal alacsonyabb a kordbban vartnal. Az
EU esetén az idénre vart 1,4%-os, illetve az eurdovezeti 1,2%-0s GDP-bdviilés 0,6-0,7
szazalékpontos lassulast jelent 2018-hoz népest, ami nagyon jelentds, €s jol jelzi, hogy milyen
sulyos gazdasagi problémakkal kiizd a kontinens.’

A jelenleg zajlé folyamatok alapjan megallapithato, hogy a vildggazdasag taljutott ciklikus
csticsan. A lassulds egy része természetes, ciklikus folyamat, ezt azonban szdmos egyedi
tényezd felerdsitette, ezért lathattunk sok helyen markéans lassuldst. Azt viszont érdemes
hangsulyozni, hogy ezt az alapforgatokonyvet rengeteg lefelé mutatd kockazat dvezi, vagyis
nagyobb a valosziniisége a kilatasok tovabbi romlasénak, mint a javuldsnak. Osszefoglalva a
leggyakrabban emlegetett veszélyek a kovetkezok:®

- akereskedelempolitika,
- az USA, az eurdovezet és Kina gazdasagi lassulasa,

8 https://www.portfolio.hu/gazdasag/itt-a-kinai-gdp-adat-nem-lassult-a-vilag-masodik-legnagyobb-
gazdasaga.321275.html

4 https://www.portfolio.hu/gazdasag/meg-pesszimistabb-lett-az-europai-bizottsag-az-eu-s-novekedessel-
kapcsolatban.323337.html

5> European Commission: Spring 2019 Economic Forecast

6 https://www.portfolio.hu/gazdasag/320-koruli-euroarfolyam-gyorsulo-inflacio-lassulo-novekedes-ez-varhat-
iden-magyarorszagra.324429.html
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- geopolitikai kockazatok,
- ¢és a Brexit.

A globalis inflacié az elmult honapokban csokkend tendenciat mutatott. Az eur6zonaban a
romlé konjunktiraval Gsszhangban a 2 szazalékos jegybanki cél alatt alakult az inflacio,
mikozben a maginflacié is visszafogott dinamikat mutatott. Régionk orszagaiban —
Lengyelorszag kivételével — novekedett az inflacio.’

A roml6 konjunkturalis kilatasok ellenére az elmult honapokban javult a pénzpiaci hangulat,
amelynek hatdsa mind a fejlett, mind a feltérekvd kdtvény- és részvénypiacokon érezhetd volt.
A szakértok tobbsége egyeldre csak nem szélsOséges forgatokonyvként szamol 2008-as
gazdasagi valsaghoz hasonl6 folyamatokkal.

Kirobbano formaban a magyar gazdasag
Brutalis novekedési adatok

A kedvezdtlen kiilpiaci koriilmények ellenére az idei év elsd negyedévének eldzetes GDP adatai
szerint 5,2%-kal boviilt a magyar gazdasag. Ez a masodik legnagyobb szam 1996 6ta, amidta
Osszehasonlithatd adatok 4llnak rendelkezésre. A legmagasabb adat tavaly a harmadik
negyedév mért 5,3%. Ezzel az adattal Magyarorszag az Eurdpai Unids novekedési rangsor élére
keriilt. A KSH tajékoztatasa szerint a ndvekedéshez az ipar, az épitdipar €és a piaci alapu
szolgaltatasok jarultak hozza a legnagyobb mértékben.®

A tavaly kissé gyengélkedd ipar driasi lendiilettel kezdte meg az évet, pedig az Audi-sztrajk és
az egyre gyengébb nyugat-europai gazdasagi teljesitmény alapjan inkabb lassulastol tartottak
az elemzdék. A termelés volumene ugyanakkor honaprol honapra 0j csucsra tort. SzEéditd
tempoban kezdte az évet az épitéipar is, amely az els6 negyedévben csaknem 50%-kal
magasabb termelési volument produkalt, mint tavaly ilyenkor.

A gazdasagi novekedésnek dsszefoglalva jelenleg a kovetkezé meghatarozo okai van:®

e alakossagi fogyasztast a gyors béremelkedés és a foglalkoztatas bdviilése tamogatja,

e a beruhdzédsokat az unios forraskioszts cslcsra jaratdsa mellett a magankereslet is
tamogatja,

e ¢pitdipar lendiilet,

e az ipari termelés volumene U cstcsokat dont, jelentdsen tdmogatva ezzel a GDP
boviilését.

Gazdasagi kilatasok

A piaci varakozéasok szerint idén 4,5 % koriili itemben béviilhet a hazai GDP, a pozitiv
meglepetések kovetkeztében érdemben felfelé mddositottdk a szakértdk eldrejelzéseiket. A
béremelkedések altal vezérelt fogyasztds tovabbra is tartdoszlopa marad a ndvekedésnek,
mikdzben a beruhazasi rata is emelkedik. 2020-2021-ben azonban jelentds lassulas kovetkezhet
be, miutan varhatéoan a belsé motorok nem tudjadk majd ilyen erésen huzni magukkal a

" MNB: Inflacios jelentés, 2019. marcius
8 http://www.ksh.hu/docs/hun/xftp/gyor/gde/gde1903.html
9 https://www.portfolio.hu/gazdasag/magyarorszag-paradezhatott-felrobbant-a-gazdasag.323967.html

33


https://www.portfolio.hu/gazdasag/magyarorszag-paradezhatott-felrobbant-a-gazdasag.323967.html

ACTA WEKERLEENSIS 2018/1

gazdasagot. Az EU-s forrasok bearamlasa fokozatosan elapad, a lakossagi fogyasztas boviilése
is mérséklddhet.

Felporg6 inflaciéo negativ hatassal lehet a béremelkedésre

Jelenleg az inflacid alakulasa az egyik legizgalmasabb makrogazdasagi t¢éma Magyarorszagon.
Az alap éves mutatd értéke aprilisban az el6z6 havi 3,7%-161 3,9%-ra emelkedett, ami hat és
fél éves cstcsot jelentett. Ekdzben azonban megallt a volatilis energia- és élelmiszerarak
kisziirésével kapott maginflacioés index utobbi honapokban latott gyors novekedése, igaz, a
3,8%-o0s érték valtozatlanul hatéves csucsot jelent.

A dinamikus béremelkedés €s sziik munkaerdpiac altal hajtott belsé kereslet tartos €s jelentds

crer

a valsag 6ta nem latott magassagokban jar.

szazalék

2007 2008 2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Az inflacio elszabadulasara a jelenlegi folyamatok alapjan nem kell szamitani, de az erds
arnyomas fennmaradhat, az inflaci6 tartdosan a 3% koriili célérték felett alakulhat. Ennek oka,
hogy a szlik munkaerdpiac, dinamikus béremelkedés altal generalt fogyasztds nem fog
varhatdan érdemben gyengiilni.

Kulcsfontossagtiak lesznek a kovetkezd honapok adatai, hiszen ezeket alapjan kideriil, hogy
mekkora tovabbi monetaris szigoritasra, esetleg kamatemelésre lehet sziikség idehaza.

Szarnyalé bérek, nincs vége a bérrobbanasnak

A minimalbér, illetve a garantdlt bérminimum jelentds emelése, valamint a jelentds
munkaer6hidny tovabbra is magasan tartja a béremelkedés iitemét. A KSH aprilisi
gyorstajékoztatdja szerint 2019. februarban a brutt6 atlagkereset 345 900 forint volt, 12,1%-kal
magasabb, mint egy évvel korabban. A 2019. januar—februari idészakban a brutto atlagkereset
344 700 forint, a nett6 atlagkereset 229 200 forint volt, mindkettd 11,4%-kal nétt az el6z6 év
azonos i1ddszakahoz viszonyitva. A bruttd ¢és a kedvezmények nélkiill szamitott nettod
atlagkereset egyforman 11,4%-kal, mig a kedvezmények figyelembevételével szamitott netto
atlagkereset 11,5%-kal nétt az el6z0 év azonos id6szakahoz képest. A fogyasztoi arak el6zo év
azonos id6szakahoz mért 2,9%-os novekedése mellett a realkereset 8,3%-kal emelkedett.°

10 hitp://www.ksh.hu/gyorstajekoztatok/#/hu/document/ker1902
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Az adatok azt mutatjak, hogy a bérek ndovekedési {iteme nem torpant meg, a 2018-as év
egészében 11,3% volt nemzetgazdasagi szinten a bérek emelkedése. Ez azt jelzi, hogy a
munkavallalok pozicidja erésebb, mint azt kordbban barki gondolta. A legtobb elemzd a tavalyi
10% feletti béremelkedés utan az idei évre lassuldsat jelzett eldre, ez azonban eddig nem tortént
meg.

A novekedésben kulcsszerepe volt, hogy a minimalbér és a garantalt bérminimum jelentdsen,
egyarant 8%-kal nétt idén, és soha nem tapasztalt munkaerdhidny alakult ki az orszdgban. A
munkavallalok megerdsddése, alkupozicioik novekedése sztrajkokhoz vezetett az év elsd
honapjaiban. Ezek sikeresnek bizonyultak és jellemzden a tervezettnél érdemben nagyobb
emelésre késztették a munkaltatokat.!’ Emlitést érdemel, hogy az idei elsé fizetéseknél
jelentkezhetett a cafeteria rendszer atalakitasanak hatasa, az MNB szamitasa szerint ez azonban
nem jelenthetett tobbet, mint tlagosan 1%-0s emelés.

A brutto kereset alakulasa a nemzetgazdasagban (%)

A vallalatokndl jellemzOen tavasszal zajlanak a bértargyaldsok, illetve a munkaeréhiany
enyhiilésére sem szamithatunk, igy az eldttiink all6 honapokban is fennmaradhat a gyors
bérdinamika. A Csaladvédelmi Akcioterv hosszabb tavon tdmogatja a bérek novekedését.
Kiilonosen a négy gyermeket vallalo ndk személyi jovedelemado fizetési kotelezettseg alol
torténd mentesiilése segithet kozvetleniil az érintett munkavallaloknak. Negativumként
azonban érdemes megjegyezni, hogy az inflacio 3,5-4% koriil stabilizdlodhat, ami a realbérek
novekedési iitemét csokkentheti, azaz a munkavéllalok jovedelmének vasarloereje
visszafogottabban néhet.

11 https://www.portfolio.hu/gazdasag/munkaugy/nincs-vege-a-magyar-berrobbanasnak.322529.html
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Az abran jol lathato, hogy 2012 és 2018 kdzott nem Magyarorszagon nottek a leggyorsabban a
keresetek, dinamikaban el6ttiink volt Romdnia, Lettorszag, Bulgaria, Esztorszég ¢és Litvania is.

A 2019-ben az EU-ban érvényben 1évé minimalbér dsszegeit hasonlitja Gssze az alabbi tablazat.
Magyarorszag annak ellenére talalhato a lista utols6 negyedében, hogy a 2010 6ta a minimalbér
0sszege megduplazodott.

Havi brutté minimalbér az egyes orszagokban (euro)
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Teljes foglalkoztatottsag kozelében a munkaerépiac

A jegybank varakozédsa szerint a demografiai folyamatok kedvezdtlen alakuldsa miatt a
munkaerd-piaci szempontbol aktivak szama idén csdkkend litemben emelkedik tovabb, 2020-
ban pedig nem folytatédik a munkaerd-kinalat boviilése. A demografiai folyamatok egyre
erdsebb korlatot jelentenek a foglalkoztatasboviilés szdmara. A tartésan magas gazdasagi
novekedéssel parhuzamosan fokozodik a versenyszféra munkaerd-kereslete, ami tamogatja a
foglalkoztatas boviilését. A munkaerd-tartalék demografiai, valamint illeszkedési problémai -
munkaeré nem megfeleld képzettsége €s a munkavallaldsi mobilitas hianya - jelentdsen
megnehezitik az egyre tobb szektorban jelentkezd kronikus munkaerdhidny enyhitését.

A gazdasag csaknem minden dgazataban ndvekedett a munkaer6hidny, ami mostanra komoly
korlatja a termelés novekedésének. A kovetkezd iddszakban rdadédsul tovabb fokozddhat a
munkaer6hidny, hiszen a magyar gazdasag noOvekedése erds maradhat. A cégek
termelésnovekedésének egyre jelentésebb korlatja a munkaeréhidny, igy ez kdzéptavon
visszafoghatja a GDP bdviilését is. Ugyanakkor a fokoz6dd6 munkaerdhiany miatt a
munkavallalok konnyebben harcolnak ki maguknak magasabb bért (¢s a vallalatok ra vannak
kényszeritve a gyors béremelésre, hogy megtartsik a munkavallalokat), ami rovid tavon
kedvezd hatast gyakorol a belsd kereslet tovabbi boviilésére.

Az MNB viarakozasa szerint a foglalkoztatottsdg folytatdédd emelkedésével a jelenleg 3,6
szazalékos szinten tartozkodd munkanélkiiliségi rata 2020-ig 3,3 szdzalékra csokkenhet.

A munkaerdpiac egyre inkabb megkdozeliti a teljes foglalkoztatottsagot. Az intenziv verseny a
képzett munkaerdért, illetve a nagyvallalatok dinamikus bérfejlesztései a kordbban vartnal
magasabb béremelésre készteti a vallalatok jelentds részét.

A bérek folytatodd emelkedését a feszes munkaerdpiaci kondiciok mellett egyre inkabb a
termelékenység novekedése és a versenyképesség hatdrozhatja meg. A bérkoltség dinamikéja
a kovetkezd évek atlagaban enyhén meghaladja a termelékenység ndvekedését.'?

Aktualis kihivasok, egyre inkabb a munkavallalé az ur

A makrogazdasagi adatok elemzése utan megallapithatd, hogy a drasztikus és atfogod
béremelkedések jelentds tolderdt jelentenek a magyar gazdasagnak. A lakossagi fogyasztas, a
belfoldi turizmus, az épitdipar mind érdemben segitik a magyar ndvekedést magas szinten
tartani a kiilfoldi kornyezet romlésa mellett.

Kérdés, hogy meddig és milyen &ron tarthato fenn az évi 10% feletti bérnovekedés?

Magyarorszagon foleg a fizikai munkat végzo szak- és betanitott munkdsbol van hiany, ez a
bérstatisztikdkon is meglatszik. A Trenkwalder munkaerd-kolcsonzd cég kozel 7 ezer {6
béradatait feldolgozo elemzésébdl kideriilt, hogy 2019 elsé negyedévben 1 115 forint volt a
fizikai munkat végzd szak- és betanitott munkésok atlagos bruttd orabére. Ez tobb mint 16
szézalékos novekedést jelent 2018 hasonld idészakaban tapasztalthoz képest.

A munkavallalok oriilnek, hiszen az elmult években kitdrtek a munkaadok kiszolgéltatottsaga
alol. Ez meglatszik a sztrajkaktivitasban is, mely lehet, hogy a kdvetkezd években viragkorat

12 T6th Gergely: Mérlegen a 2013-2017 kdzotti ndvekedésfokuszi gazdasagpolitika eredményei, kiilonds
tekintettel a hazai bérel valtozasara.
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fogja €lni. A vallalatoknak ekdzben egészen egyszeriien nincs esélyiik a tulélésre, ha nem
emelnek béreket. A konjunktira hatdsara a vallalatok szeretnének még fejlodni, beruhdzni és
munkaer6t felvenni, azonban egyre kevesebben talaljak meg a megfeleld dolgozot.

A Magyarorszagon tapasztalt béremelkedés azonban - mint a tanulmany korabbi részében
bemutatésra kertilt - nem egyedi jelenség, nem hungarikum. A nyugat-eurdpai bérszinvonalhoz
valo tovabbi felzarkozas alapvetd feltétele, hogy a hazai tulajdonu vallalati kor joval
termelékenyebb legyen. A kiilfoldi tulajdonban 1év6 cégek termelékenysége jelenleg kozel
haromszoros. A munkatermelékenység idehaza majdnem dupla olyan gyorsan zarkézott fel
1995 6ta az eur6zdna atlagahoz, mint a bérek. Ez alapjan - ha dvatosan is - megallapithatd, hogy
az eddig a béremelkedések mogott megvan a fundamentum, tehat fenntarthaté a folyamat.

Konnyen megeshet, hogy a kozeljovoben jelentdésen emelkedik majd a versenyt, illetve a
fokoz6dd nyomast nem biro vallaltok szama. A nagyvallalatokkal ellentétben a kkv-szektorban
szlikebb a bérezési mozgastér a jovedelmezOség terhére. Ezért foleg a magyar tulajdonu kkv-
k termelékenységének noveléséhez sziikség lenne a jOvo technologiai felé mutatd beruhazasi
aktivitasara, a mérethatékonysagbol fakadd eldnyok kihasznalasara, a halézatosodasban rejlo
lehetdségek felismerésére, kiilfoldi piaci terjeszkedésre, illetve a menedzsmentkultira
fejlesztésére.
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