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Konjunkturajelentés

(rovid 6sszefoglalo)
A vilaggazdasag és a magyar gazdasag helyzete
és kilatasai 2023 nyaran
Vilaggazdasag

A globalis gazdasag helyzete 6sszességében 2,7%-0s névekedést mutat az OECD friss elérejelzése
szerint, de jovOre csak kismértékd javulas (2,9%) varhatd. A névekedés tuteme féként az inflacié
csokkenésétdl és a realjovedelmek emelkedésétdl fiigg. Az eltérések tovabbra is nagyok a régiok
kozott, a feltorekvé orszagok, példaul India és Kina dinamikus (5-6%-0s) novekedést mutatnak,
mig az USA-ban és Japanban 1% feletti névekedés, Eurépaban pedig inkabb stagnalas varhato.

A globalis kibocsatas az év elsé felében erbteljesen bovilt, de nem vilagos, hogy meddig tarthato
fenn ez a trend. Az inflacié terén tovabbra is aggasztdak a kilatdasok, mivel szinte mindenhol
meghaladja a jegybanki célok szintjét. Az arakat tovabbra is felfelé hajtjak az arfelhajt6 tényezok,
¢és a nyersanyagarak csOkkenése csak lassan érezteti hatasat.

A vilagkereskedelem stagnal vagy enyhén visszaesik az elsé negyedévben tapasztalt lassulds miatt.
Az inflacié valtoztatja meg a fogyasztas szerkezetét a fejlett orszagokban, ami kevesebb keresletet
jelent a nemzetkozi értéklancokon keresztil gyartott termékek irant. A nemzetk6zi fuvarozasi
tarsasagok jelentés kapacitas kihasznalatlansagrél szamolnak be, ami rontja az eredményeket. A
kilkereskedelmi arak tovabbra is magasak, és bar nem varhat6 jelentés csékkenés, emelkedés sem

valoszind.

A monetaris politika tovabbra is szigord, és a magas kamatok miatt a fiskalis politika is korlatozott
mozgastereket biztosit a novekedés tamogatasara.

Az inflacié6 mérséklédik, de a maginflaci6 még mindig magas szinten marad. A jegybankoknak
nehéz dontéseket kell hozniuk a kamatlabak alakitiasaval kapcsolatban. A vilagkereskedelem

mérsékelt béviilését varjuk az idén, és jovore sem varhaté jelentés névekedés.

Az eurdzona gazdasaga 0,6%-kal bévil idén, és jovére valamelyest élénkutlhet a névekedés. A
maganfogyasztast a kedvez6 munkaerépiaci helyzet timogatja, de a beruhazasok és az allami
fogyasztas visszaesnek. Az export bévulése lelassul, és az inflacié csokken, de tovabbra is magas
marad. A monetaris politika szigora marad, és a fiskalis politika is korlatozott.

Az EU-27 GDP-je nétt az év elsé negyedévében, és mérsékelt névekedést varunk az idén és jovire
is. Az inflacio valtozatlanul magas, killonosen a kozép-kelet-eurdpai orszagokban. Németorszagban
a névekedés visszaesett, de jovore élénkilést varnak. Az export béviilése lelassul, és a vallalatok
hangulata negativ iranyba fordult. Az inflaci6 mérséklédik, de tovabbra is magas marad. A
monetaris politika és a fiskalis politika is szigora.

Az EU-13 orszagok - az eurdzona tagjai kivil - joval gyorsabb névekedést mutatnak majd 2024-
ben, mint az egész eurézona. Az inflacié az EU-27 atlagaban magas marad, kilénosen a kozép-
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kelet-eurépai orszagokban. Ebben az 6sszeftiggésben Magyarorszag tovabbra is a legmagasabb
inflaciét mutatja az EU-ban.

Németorszagban az év eleji névekedési visszaesés elsésorban az allami kiadasok visszafogasanak
volt készonhet6. Az ipari megrendelések magas szinten vannak, a szolgaltaté szektor pedig profital
a megemelkedett bérekbdl. Az év masodik felére élénkiilés varhaté a német gazdasagban, de az
egész évre nézve enyhe zsugorodast prognosztizalnak. A vallalatok hangulata aprilis 6ta romlott, és
az IFO konjunkturaindex is cs6kkendé tendenciat mutat, mind a jelenlegi helyzet, mind a jévébeli
kilatasok terén.

Az inflaciés nyomas lassan csokken, és jovére mar csak kortlbelil 2%-os fogyasztoi aremelkedést
varnak. A munkaerépiacon azonban tovabbra is problémat okozhat a munkaeréhiany, ami egyes
agazatokban emelheti a béreket. A csokkend energiaarak hatasara az inflacié is mérséklédik, de az
orosz-ukran konfliktus miatti esetleges energiaellatasi zavarok még mindig fenyegetést jelentenek,
amelyek az arakat felfelé nyomhatjak.

A monetaris politika tovabbra is szigord marad, és az inflacié alakulasa fogja meghatarozni, hogy
mikor ér véget a szigoritasi ciklus. A korabban toleralt laza fiskalis politika mostanra szigorabba
valik, és a tamogato intézkedések kivezetése mar mindeniitt megkezd6dott.

Az EU-27 GDP-je nétt az év elsé negyedévében, és az idén 0,7%-os béviilést varnak, mig jovére
1,9%-0s névekedésre szamitanak. Az inflacié az EU-27 atlagaban magas marad (6,2%), f6ként a
kozép-kelet-eurépai orszagok magas ratai miatt. Az inflaciés rata az EU-ban tovabbra is

Magyarorszag esetében a legmagasabb.

A gazdasagi kilatasok vegyesek, és a vilag kilonb6z6 régidiban valtozé mértékd névekedés és
inflacié tapasztalhaté. A monetaris és fiskalis politikak, valamint a globalis események alakulasa
dont6 tényezok lesznek a gazdasagi kilatasok alakulasaban.

Magyar gazdasag

Az elemzés a magyar gazdasag makrogazdasagi helyzetét és kilatasait mutatja be. Az idei év elsé
negyedévében a magyar GDP volumene csokkent éves Osszehasonlitasban, ami 2021 6ta el6szor
fordult el6. A csokkenés mar a harmadik negyedévét mutatja az el6z6 negyedévhez képest.
Magyarorszag a harmadik legrosszabb teljesitményt nyujtotta az EU-tagallamok kozétt, csak
Esztorszag és Litvania teljesitett ennél rosszabbul.

Az el6z6 év azonos idGszakahoz képest a kiigazitatlan GDP volumenesés mérsékelt, minddssze
0,9%-os volt, de a munkanappal és szezonalisan kiigazitott index alapjan 1,1%-os csékkenést
mutatott. A haztartasi fogyasztas vartnal kisebb mértékben csékkent az elsé negyedévben, bar a

nett6 realkeresetek jelentds visszaesése volt megfigyelhetd.

A GDP-aranyos megtakaritasi rata ugrasszerien nétt az elsé negyedévben, ¢és a
jovedelemcsokkenés koézepette a haztartasok netté finanszirozasi képessége is nétt. A
foglalkoztatas szintje nem csokkent, ami mérsékléen hatott a fogyasztas visszafogasara.

A beruhazasok volumene csokkent a vallalati szektorban, mig az allami beruhazasok néttek. Az
export novekedése az aru-kiilkereskedelem teriilletén koncentralédott, mig mas teriileteken

csokkent az export volumene.



El6rejelzések szerint a GDP varhatéan tovabbi 0,5%-kal csokken 2023-ban, ami alacsonyabb a
piaci konszenzusnal (0,0%). Az iparban visszaesést varhaté, mig a szolgaltatasi szektorban
stagnalast vagy jelképes novekedést prognosztizalnak. A maganfogyasztas varhatéan 2%-kal
csokken, de ennek van pozitiv kockazata a masodik félévben.

Az allamhaztartas hianya varhatéan 4,9% lesz a GDP-aranyaban, ami 1 szazalékponttal magasabb
a tervezettnél. Az ado- és jarulékbevételek alacsonyabbak lehetnek, mivel a fogyasztasi dinamika
nem er6sodik. Az allamaddssag rataja csokkend palyan marad, de tovabbi intézkedések nélkil a
jové évben elérheti a GDP 3,9%-at.

A kamatok csokkentek a jegybank részérdl, de még mindig magasak maradtak. A forint arfolyama
er6s6dott a masodik negyedévben. A kamatcsokkentés és a befektetéi hangulat javulasa hozzajarult
ehhez.

Az elemzés véleménye szerint a magyar gazdasag kihivasokkal néz szembe, de tovabbi
intézkedésekkel és gazdasagpolitikai 1épésekkel javulhat a helyzet a j6vében, viszont a gazdasagi
kilatasok tovabbra is kihivasokkal tizdeltek maradnak a kézeljovében is. A magyar gazdasag elsé
negyedéves teljesitménye nem volt kielégits, és az idei évre tovabbi kihivasok varnak. Az inflacié
tet6zése és a jovedelmek csOkkenése miatt a haztartasok vasarldereje gyengiil, ami negativan
befolyasolhatja a hazai keresletet.

Az export-orientalt 4gazatokban tovabbra is fellendiilést tapasztalunk, kilonésen az exportképes
gépek és szallitdeszk6zok tertiletén. Az export ndvekedése azonban nem elegend6 ahhoz, hogy
ellensulyozza a belfoldi kereslet visszaesését, és a gazdasag teljesitményét tovabbra is nyomas alatt

tattja.

Az allamhaztartas szintjén a hiany romlasa aggodalomra ad okot. Az allamhaztartasi hiany
varhatéan magasabb lesz, mint tervezették, és ez ndvelheti az addssagszintet. Az allamaddssag
aranya a GDP-hez képest tovabbra is csokkenhet, de a magasabb hiany miatt ezen a teriileten is

fenntartott elévigyazatossaggal kell eljarni.

A gazdasagi kilatasok tekintetében tobbféle tényez6t is figyelembe kell venni, és a piaci
konszenzustol eltérs elbrejelzésekkel kell szamolni. A kamatcsékkentési ciklus és a jegybanki
intézkedések tovabbra is befolyasoljak a gazdasagi helyzetet. A forint arfolyama is valtozékony
maradhat az elérejelzésekkel 6sszhangban.

A 2023-as év gazdasagi kilatasai bizonytalanok maradnak. A haztartasok vasarloereje csékken, az
export tovabbra is fontos tényezé a gazdasag szamara, de a belfoldi kereslet visszaesése tovabbi
kihivasokat jelent. Az allamhaztartas hianya is aggodalomra ad okot, és a gazdasagi helyzet alakulasa
tovabbra is figyelemmel kisérhet6 a kovetkez6 honapokban.

Fontos lesz, hogy a gazdasagpolitika és a jegybanki intézkedések megfelel6en reagaljanak a valtozo
kortilményekre, és tamogassak a gazdasag fenntarthaté névekedését és stabilitasat.

Végsé soron a gazdasagi helyzet alakulasa fiigg az inflacids nyomastol, a vildgpiaci valtozasoktdl és
a belfoldi kereslet alakulasatol. Az elérejelzések és a gazdasagpolitikai intézkedések figyelemmel
kisérése kulcsfontossagu lesz a gazdasag szamara az elkovetkezd idészakban.



