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(2008. augusztus 11-17.)

Hazai folyamatok

A KSH ¢és az Ecostat kozds gyorsbecslése alapjan 2008 masodik negyedévében a brutté hazai
termék (GDP) az el6z6 év azonos id6szakahoz képest 2,2 szazalékkal nétt. A munkanaphatastol
megtisztitott a volumenindex 2,1 szézalék, az Eurostat szdmitasai szerint 1,8 szazalék. Az eldzetes
adatok ¢és a reélfolyamatok alapjan a magyar gazdasag tul van a mélyponton, és remélhetdleg a
boviilés dinamikéja tovabb emelkedik.

Az allamhaztartasi deficit 2008 els6 félévében 581,3 millidrd forintot tett ki. A teljes deficitbdl a
kozponti koltségvetés hianya 677,4 milliard forint volt, az elkiilonitett allami pénzalapok 75,7
millidrd forintos, a tarsadalombiztositdsai alapok 20,4 milliard forintos tobblettel zartdk az elsé hét
hénapot. Egy évvel kordbban a hidny nagysaga 913,0 milliard forint volt, a teljes 2007-es évi hiany.
Idén az els6 féléves hiany a teljes évre vart deficit 56,3 szazaléka, szemben a mult évi 70,7
szazalékkal, a koltségvetési folyamatok tervekhez képest kedvezdbben alakulnak. A vartnal kisebb
hiany elsdsorban a bérhez kapcsolodo adok és jarulékok terven feliili novekedésének kdszonhetd.

A Nasdaq Composite 1,7 szazalékkal emelkedett egy hét alatt, mikozben a Dow Jones 0,9
szazalékkal, az FTSE-100 0,6 szazalékkal, a DAX pedig 1,9 szazalékkal csokkent. A globalis
tendencidkkal parhuzamosan a hazai irdnyado részvényindex a BUX 0,6 szazalékot esett. A hazai
Benchmark hozamok kozel egy honapos csokkenése megallt, a harom honapos diszkont
kincstarjegy hozama hét nap alatt 5 bazisponttal emelkedett, és pénteken 8,5 szdzalékon zart. A
forint a mult héten szinte folyamatosan gyengiilt, végiil 1,3 szazalé¢kkal pirosban zart. Az eurd
pénteki hivatalos arfolyama 239,3 forintra emelkedett.

Juliusban a fogyasztdi arindex csokkenése ismét megtorpant, és az éves aremelkedés a juniusival
megegyez0 6,7 szazalékon all. A havi dinamikat tekintve jelentdsen emelkedett a szolgéltatasok
(+0,9 %) és a haztartasi energia (+0,8%) fogyasztoi atlagara. Az élelmiszerek fogyasztoi arindexe
masodik hoénapja csokken, jaliusban 0,7 szazalékkal volt alacsonyabb az el6z6 havinal. A
ruhazkodasi cikkek arszintje a szezonalis hatas miatt jelentdsen, mintegy 3,5 szdzalékkal csokkent
az elmult honapban. Osszességében a havi fogyasztéi arindex 0,1 szazalékon 4ll, ami tovéabbra is
alacsony inflaciot vetit eldre. A szolgaltatdsok 4tlagara dinamikusan emelkedik. A jegybank korabbi
megnyilatkozasaiban arra hivta fel a figyelmet, hogy a piaci szolgaltatdsok arnovekedését a szigort
monetaris politika hatékonyan csokkenti a véarakozdsok horgonyzédsaval. A havi maginflacio
emelkedése a kamatemelési varakozasokat élénkiti. Eves szinten az élelmiszerek dragultak a
legnagyobb mértékben (12,4 %), a haztartasi energia atlagara is jelentdsen emelkedett, 12 honap
alatt 11,8 szazalékkal.

Az agrartermékek felvasarlasi aranak novekedése 2008 elsé félévében honaprol-honapra csokken.
A dragulas iiteme valamennyi fobb arucsoportban mérséklédott. A majusi 31,5 szdzalékos
aremelkedés utan juniusban 21,6 szazalékkal voltak magasabbak az agrararak az egy évvel
korabbinal. Jelentds valtozas a ndvényi termék arvaltozasaban kovetkezett be, itt a dragulas mértéke
az eléz6 havi felére, 20,5 szazalékra szelidiilt. Az armozgas konszolidalédasa a gabona- ¢és
z0ldségfélék jobb hozamanak koszonhetd. Az €16 allatok és allati termékek arnyomasa tovabbra
sem enyhiill, ami a kordbbi idészak magas takarmanyardval magyarazhat6. 2008 juniusdban a
gabonafélék termeldi ara az egy évvel kordbbihoz képest 34,7 szdzalékkal emelkedett, szemben a
majusi 61,7 szazalékos dragulassal. A zoldségfélék termeldi ara 15 szazalék koriili iitemben nétt, a
gylimdlcs atlagara 1,7 szdzalékkal csokkent, az arucsoporton beliil meglehetdsen nagy szorddas
mellett. Az éldallatok és allati termék az elsé félévben mérsékelt iitemben, folyamatosan dragultak,
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a juniusi atlagar 22,9 szazalékkal volt magasabb az el6z6 évinél. Az elsé félévben a mezdgazdasagi
termeldi arak 28,2 szdzalékos novekedése a novényi termékek 34,7 szazalékos és az allati termékek
20,2 szazalékos draguldsanak ereddjeként adddott. Az év hatralévd iddszakaban folytatodik az
agrartermékek ardinamikdjanak mérséklddése, inflaciondveld hatésa kisebb lesz a tavalyinal.

2008 juniusdban az ipari termelés a 0,3 szazalékkal csokkent az el6z0 év azonos iddszakihoz
képest. A feldolgozoipar termelése 0,7 szdzalékkal maradt el az egy évvel korabbitdl. A
szezondlisan és munkanaptényezdvel kiigazitott jniusi termelés 1,6 szdzalékkal maradt el az el6z6
havitol. Az agazat egyotodét kitevo jarmugyartds termelése 3,4 szdzalékkal haladta meg az egy
évvel korabbit. A meghatirozd sulya gép, miiszer gyartdsa 1,4 szdzalékkal visszaesett. Az
¢lelmiszer, ital és dohany gyartasa eldz6 honapokhoz hasonloéan kozel 5 szézalékkal csokkent. Az
ipari termelésben 2002 oktobere Ota eldszor regisztraltak csokkenést, ebben meghatarozo szerepe
van a nyugat-europai dekonjunkturdnak. A termelés juniusi visszaesésében jelentds szerepe volt a
belfoldi értékesités 3 szazalékot meghaladd csokkenésének is. Az elsd félévi ipari termelés 5,6
szazalékkal magasabb az egy évvel korabbinal. Az agazat ndvekedési liteme fokozatosan lassul, a
rendelésdllomany t6bb honapja zsugorodik. Az iparban a legszembetiindbb valtozas az
exportértékesités dinamikajanak jelentds visszaesése, 2008 elsd hat hdnapjaban az ipari export 8,2
szazalékkal, jiniusban minddssze 0,2 szdzalékkal nétt az el6z6 év azonos iddszakahoz képest. A
feldolgozoipari kivitel tobb mint egyharmadat képviseld gép, miiszergyartas exportvolumene 1,4
szazalékkal csokkent, az egynegyedét add jarmiigyartds mindossze 1,3 szazalékkal ndvelte kiilpiaci
eladasait. Az ipar belfoldi értékesitése az els6 félévben Osszességében 2 szazalékkal nétt, jiniusban
3,4 széazalékkal mérséklddott az el6zd évihez képest. A feldolgozoipar 1j rendelései 2,6 szdzalékkal
néttek tavaly juniusihoz képest, az 0j exportrendelések minddssze 3,6 szazalékkal emelkedtek, a
belfoldi rendelések kisebb mértékben (2%) csokkentek. Az 0sszes rendelésallomany 4,7 szazalékkal
haladta meg az el6z0 évi szintet. Az elsé félévi eredmények, a rendelések €s a konjunktira indexek
alapjan 2008-ban az ipari termelés 5-5,5 szazalékos bdviilésével szdmolunk.

Nemzetkozi folyamatok

Az olaj arat a héten a EUR/USD éarfolyam hatdrozta meg. Az eurd fél éve nem latott szintre
(1,4695) gyengiilt az eurdpai gazdasag lassuldsat tilkr6z6 makroadatok hatdsdra. Az amerikai WTI
tipust olaj pénteken 113,77 dollar/hord6 arfolyamon zart, 1,4 dollarral olcsobban, mint egy hete. A
julius 11-i tetézés ota a fekete arany ara dinamikusan csokken, jelenleg kozel 35 dollarral kertil
kevesebbe, mint 0t héttel korabban.

2008 masodik negyedévében az Eurdpai Unié GDP-je 0,1 szazalékkal csokkent az el6zd
negyedévhez képest. A legjelentdsebben Esztorszag (-0,9%), Németorszag (-0,5%), valamint
Lettorszag (-0,5%) gazdasdga zsugorodott, de csokkent a GDP Franciaorszagban, valamint
Olaszorszagban is (mindkét allamban -0,3%). A masodik negyedévében a kozosség GDP
novekedése 1,7 szdzalékra, az eurd-zo6naé 1,5 szazalékra lassult az egy évvel kordbbihoz képest. A
juliusi éves inflacio 4,0 szazalékos volt. Az arak egyeldre megallapodni latszanak, amihez az olajar
esése is hozzdjarult. Az unid ipari termelése juniusban 0,5 szdzalékkal csokkent az el6z6 havi -0,4
szazalék utan. A kozép-kelet-europai régioban a kozeljovoben jelentés problémat okozhat a
bérdinamika, mivel a ndvekvd keresetek visszaesd ipari teljesitménnyel parosulnak.

Varhato adatok, események a héten (2008. augusztus 18. — 24.)

2008.08.20. Hétfo MNB, héztartasok és AHT elézetes, 2008/11.
2008.08.19. Kedd KSH, EpitSipari termelés, junius

2008.08.19. Kedd KSH, Létszam és kereset, junius

2008.08.19. Kedd ZEW, német gazdasagi hangulat index, jalius
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Melléklet
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