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A 2016. évi novekedés margdjara — ebben tényleg tébb volt...

A legfrissebb adatok szerint a magyar gazdasdg 2016-ban az el6zetes adatokhoz ké-
pest némileg gyorsabban, 2,2 szdzalékkal névekedett. Az adat két komoly tanulsdg-
gal is bir: egyrészt a konjunktura aktudlis dllapotdnak megitéléséhez az el6zetes
adatkézlések mellett fontos a vdrhato reviziok minél pontosabb feltérképezése is.
Mint azt a beérkezett adat is igazolja: helyes déntés volt az elmult év végén inditott
jegybanki gyakorlat, amely az elemzések részévé tette a GDP adatok revizids tulaj-
donsdgainak mélyebb megértését is. A mdsodik tanulsdg, hogy korunk gazdasdgpo-
litikajaban a stabil névekedés fenntartdsahoz a fiskdlis politika oldalardl is kiszamit-
hato keresleti impulzusok sziikségesek. Ezt figyelembe véve 2016-ban — még az EU-s
forrdsbedaramlds oldalarol kétségtelentil jelentkezé kihivasok ellenére — is elérheté
lett volna 3 szdzalék kézeli névekedés.

2013-tdl a gazdasagi novekedésben fordulatot figyelhettiink meg, melynek eredmé-
nyeként hazankban fenntarthaté médon 3 szazalék feletti gazdasagi novekedés ala-
kult ki az elmult években. A 2016-0s év azonban tobb kihivassal is szembesitette a
magyar gazdasagot. Ezek kozll a legjelent6sebb az Eurdpai Uniotdl érkezé tamoga-
tasok atmeneti csokkenése volt. Kulcskérdéssé valt a tavalyi évben, hogy a kormany-
zati kiadasok — f6képp az allami beruhazasok — milyen mértékben tudjak ellensu-
lyozni az EU-s transzferek gazdasagélénkito hatasanak atmeneti megtorpanasat.

A Kozponti Statisztikai Hivatal altal az elmult héten kozzétett — fellilvizsgalt — adatok
szerint, a magyar gazdasag 2016-ban a megel6z6 évek és az idei évre varhato 3 sza-
zalék folotti Gitemnél lassabban, ugyanakkor az els6 adatkozlésekben megismert sza-
moknal gyorsabban, 2,2 szazalékkal novekedett. Az adat kapcsan két fontos tanul-
sagot érdemes utolag is rogziteni.

A gazdasagi teljesitmény statisztikai mérése nehéz és sok kihivassal terhelt folyamat.
Minden félreértés — vagy néha szandékos félreértelmezés — elkeriilése végett fon-
tosnak tartom leszogezni, hogy a Kdzponti Statisztikai Hivatal évtizedek 6ta rendki-
vil felkészilt apparatussal, a legjobb nemzetk6zi médszertannak megfelel6 gyakor-
lattal teszi k6zzé statisztikai adatait a magyar gazdasagrol. A gazdasaggal foglalkozo
szakemberként azonban el kell fogadnunk, hogy a Nemzeti Szamlak folyamatos re-
videdldddsa az életiink része, mikozben a gazdasagpolitika dontéshozoi — f6ként a



monetaris politikai dontéshozdk — szamadra kulcskérdés a gazdasag aktualis konjunk-
turdlis allapotanak lehet6 legpontosabb értékelése. A GDP adatok valds idejii mé-
rési bizonytalansaga és a gazdasagpolitikusok lehet6 legmélyebb informacios igé-
nye kozotti rés athidalasanak egy lehetdsége a varhato reviziok mélyebb megér-
tése. Ezen az uton indult el fejlesztéseivel a tavalyi év végén a Magyar Nemzeti Bank.
Az elmult év tapasztalatai a gyakorlat helyességét igazoljak. A Magyar Nemzeti Bank
Inflacids Jelentései az elsd, 2016 egész évére vonatkozd adatainak — idén marciusi —
ismertté valdasa 6ta folyamatosan 0,2 szazalékpontos reviziét valdszinUsitettek a
2016-0s évre, amit végil a KSH elmult heti adatkozlése is megerGsitett.

Az adatreviziok mellett immar az elmult évi koltségvetési folyamatokrol és annak
keresleti hatasairdl is tisztabb képpel rendelkeziink. Ezek alapjan mind az EU-s pén-
zek, mind az allami kiadasok névekedési hozzajarulasa a vartnal alacsonyabb volt. Az
EU-s pénzek redlgazdasagi szempontbdl is effektiv — azaz nem el6leg tipusu — fel-
hasznaldsa nagysagrendileg 200 milliard forinttal elmaradt a varttdl. Szamitasaink
szerint Ghmagaban a lassabb EU forrasfelhasznalds hatasara a 2016-os gazdasagi no-
vekedés mintegy 0,2 szazalékponttal lehetett alacsonyabb. Emellett bar a tavalyi
koltségvetési hiany a GDP 1,9 szazaléka lett, figyelembe kell venni, hogy a deficit tel-
jes egészében az év utolsd heteiben alakult ki, igy a kiadasok ezen része értelemsze-
ren mar nem érinthette a 2016. évi gazdasagi teljesitményt. A kéltségvetési impul-
zus igy redlgazdasagi szempontbol negativ volt a 2016. évben, hiszen az év végén
eszkozolt kiadasok redlgazdasagi hatasanak nagy része a kovetkez6 évekre hizddott
at. Osszességében 2016-ban a 0,4 szazalékot is elérhette a koltségvetési politika
kies6 novekedési hatasa. Vagyis az EU-s transzferek magasabb effektiv felhaszna-
lasa és az eszk6zolt koltségvetési kiadasok kiegyensulyozottabb iddzitése mellett
a gazdasagi novekedés megkozelitette volna a 3 szazalékos dinamikat. Eppen ez
volt az a tényezd, ami miatt az MNB a legtovabb kitartott a 2,8 szazalékos névekedési
prognodzisa mellett.
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1. abra: A 2016-os GDP novekedést befolyasolo alapvet6 tényez6k
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Az idei évben a 2,4 szazalékos hianycél teljesiilése és az athuzddo tételek - amelyek
a tavalyi hianyt novelték - hozzajarulnak a gazdasagi novekedés gyorsuldsahoz. Azon-
ban idén is fontos a kiszamithatdsag, és ha a hiany elmarad a koltségvetési térvény-
ben kitlizott céltol, akkor a koltségvetés novekedésre gyakorolt hatasa kisebb le-
het. Az elsé félév koltségvetési adatai ezuttal is azt jelzik, hogy fennall ennek a koc-
kazata. A kozponti koltségvetés ESA egyenlegének tobblete 270,5 milliard forint volt
2017. julius végén, az adott id6szakra es6 GDP 1,5 szazalékanak megfelel6 tobbletet
mutatott. Ez megerdsiti az MNB 2017. szeptemberi Inflacids jelentésében kozolt
elérejelzést is, azaz az ESA hiany idén elmaradhat a céltdl és 1,6-1,8 szazalék k6zott
alakulhat annak ellenére, hogy a pénzforgalmi hiany meghaladhatja a tervezettet.

,Szerkesztett formdaban megjelent a Vildggazdasagban 2017. oktober 10-én.”
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