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A magyar gazdaság 2005-ben potenciáljának megfelelıen jól teljesített, és 2006 elsı makrogazdasági mutatói 
alapján töretlen a fejlıdés üteme és struktúrája. A fejlıdési pályát jelentıs mértékben befolyásolja a kedvezı 
külpiaci környezet, a számunkra pozitív trendek a nemzetközi kereskedelemben, beruházásokban és 
tıkepiaci folyamatokban. A jóban a rossz, hogy éppen ennek a függıségnek tudható be, hogy a magyar 
gazdaság nem elhanyagolható kockázatoknak van kitéve. Az elmúlt évben erısödött a fejlıdési kilátásokkal 
kapcsolatos bizonytalanság. Az államháztartás növekvı eladósodása, a külsı egyensúly fokozatos romlása 
és a költségvetés átláthatóságának hiányosságai a befektetıi bizalom megrendüléséhez, az adósság 
finanszírozásának drágulásához vezethet. A fiskális politika szigorítsa, és ezzel együtt a közigazgatás és 
közszolgáltatás racionalizálása, és a foglalkoztatást ösztönzı gazdaságpolitika elkerülhetetlen. A vészharang 
kongatása egyelıre nem indokolt. Az ipar 2005-ben megismételte az elızı évi 7% körüli termelésnövelést, a 
beruházási kedv – nem csak az útépítések hatására – felélénkült, különösen a gépberuházások tekintetében, 
és erısödı fejlesztési tevékenység jellemzi a szolgáltatási, kereskedelemi és logisztikai üzletágat. A magas, 
60 dollár körül ingadozó olajár, és az alapkamat emelésére irányuló külsı nyomás erısödése ellenére az 
elemzık az infláció mérséklıdését valószínősítik. Jelenleg az egyik legfontosabb kérdés, hogy meddig 
késlekedik, és a gazdaságot mennyire éri majd sokkszerően a szükségszerő költségvetési korrekció. 

Versenyhátrányban az európai oktatási rendszer 
Az OECD egyik nemrég megjelent tanulmánya1 az 
oktatásba való beruházás gazdasági és társadalmi 
hozadékára hívja fel a figyelmet. 1997 és 2003 között a 
vizsgált 22 OECD tagország közül 18-ban a középfokú 
végzettséghez képest, a felsıfokú tanulmányok minden 
egyes elvégzett éve 1 százalékponttal emelte a várható 
jövedelmet. Makrogazdasági szinten egy országban, ahol 
egy osztállyal emelkedik az átlagos végzetségi szint, 
átlagosan 3-6 %-kal növekszik a gazdaság kibocsátása. 
Emellett társadalmi vonatkozásban megfigyelhetı, hogy az 
alacsony végzettségőeket Európa-szerte jelentıs, és egyre 
növekvı mértékben fenyegeti a munkanélküliség és az 
elszegényedés. A nemzetközi trendek a technológia és 
információ alapú tudás iránti kereslet erısödését jelzik. 
Ezzel összhangban a tanulmány arra figyelmeztet, hogy 
Európa ma már nem olcsó, alacsony képzettségő munkaerıt 
kínáló gazdaságokkal áll versenyben. Dinamikusan fejlıdı 
országok, mint Kína vagy India alacsony bérköltség mellett 
egyre nagyobb arányban kínálnak magasan kvalifikált 
szakembereket. Ahogy Finnország, Kanada és Japán 
megtalálta a megfelelı választ az oktatásban, egész 
Európának is lépnie kellene erre az új kihívásra: egyrészt a 
létrehozott tudást rugalmasabban és hatékonyabban alakító 
oktatási rendszer irányába, másrészt a haladást olykor 
drasztikusan visszahúzó finanszírozási gyakorlatok ellen. Ez 
utóbbi fontosságát támasztja alá, hogy az alapképzésben, 
és a munkához kapcsolódó kiegészítı továbbképzésben 
egyaránt jelentıs társadalmi esélyegyenlıtlenségek 
érvényesülnek Európában. A legtöbb országában az 
élethosszig tartó tanulás eszméje még gyerekcipıben jár, és 
azoknak segít kevésbé, akiknek erre leginkább szükségük 
lenne, vagyis az alacsonyabb végzettségőeknek. 2003-ban  
Dánia, Svédország, Finnország vagy Svájc - munkaerejének 
ugyan több mint 40%-a vett részt foglalkozáshoz kapcsolódó 
oktatásban vagy továbbképzésben, azonban a sereghajtók 
között, például Magyarországon vagy Görögországban ez 
az arány mindössze 5% körüli.  
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1) The economics of knowledge: Why education is key for Europe’s 
success; S chleicher, Andreas; Lisbon Council Policy Brief; 2006. márc. 14. 
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Kockázati tényez ık: fiskális politika, küls ı deficit 

Amint az a Magyar Nemzeti Bank legfrissebb 
tanulmányában2 is olvasható, Magyarországon jelenleg 
a krónikusan magas költségvetési hiány jelenti a 
legkomolyabb makrogazdasági kockázatot. Az elmúlt 
években a magyar államháztartási folyamatokat magas 
szinten állandósult deficit, és jelentıs jövıbeli 
kötelezettségek felhalmozása jellemezte. A kamatok 
törlesztéséhez egyre magasabb adóztatás szükséges, 
ami a gazdasági szereplık viselkedését torzítva 
alacsonyabb jövıbeli kibocsátást eredményezhet. A 
költségvetési politika hitelének és átláthatóságának 
hiánya tovább növelheti a reálkamatot, ezzel 
súlyosbítva a fiskális problémát. 2001 után, a korábbi 
tendenciát megtörve az államháztartás hiánya tartósan 
a kamategyenleg fölé került (lásd ábra), vagyis az 
elsıdleges egyenleg 2002 óta folyamatosan negatív. A 
tartósan magas szintő államháztartási hiányt nem a 
gazdaság potenciálistól elmaradó teljesítménye okozta, 
és nem is tekinthetı a gyengélkedı gazdaság 
élénkítésére irányuló lépésnek. A kedvezı konjunktúra 
ellenére az elmúlt 4-5 évben többször is lazítás történt a 
költségvetés tartós tételeiben, és eddig elmaradt az 
egyre sürgetıbbé váló szigorítás. Az MNB szakértıi 
szerint a fiskális politika legsürgısebb feladata az 
államháztartási hiány lefaragása, a kedvezıtlen 
adósságdinamika megállítása, a gazdaság és a 
közigazgatás hatékonyságának növelése, valamint a 
következetes és fenntartható fiskális konvergencia.  
 
Jelenleg mind a külpiaci, mind a belföldi konjunkturális 
kilátások kedvezıek, a világkereskedelem élénk, és a 
magas olajárak nem befolyásolták lényegesen a 
bérelvárásokat és a hosszú távú inflációs 
várakozásokat. A magyar gazdaság számára 
ugyanakkor jelentıs kockázatot jelent az eddig 
rendkívül kedvezınek mutatkozó nemzetközi tıkepiaci 
környezet megváltozása, ami jelentısen ronthatja a 
külsı finanszírozási feltételeket. Az elsı figyelmeztetı 
jelek az elmúlt hetekben érzékelhetıek voltak. A 
korábbi hónapokhoz képest határozott változás történt 
márciusban a nemzetközi tıkepiacokon. Az MNB 
Monetáris Tanácsa megállapította, hogy a fejlett 
országokban a szigorúbb monetáris kondíciók irányába 
mutató jelek váltak meghatározóvá, ami – a globális 
kockázatvállalási hajlandóság romlásán keresztül – a 
feltörekvı piacokra is nyomást gyakorolt. A Fed és az 
Európai Központi Bank kamatemelése miatt szőkült a 
kamatrés, ezáltal szőkült a hozamkülönbözet a kelet-
európai országokhoz képest, míg a befektetık a fejlett 
piacok felé fordulnak. Igaz, ezek egyértelmően külsı 
okok, tény az, hogy a forint március eleje óta meredek 
zuhanásnak indult, március 22-re az euró árfolyama 
érintette a 267 forintos szintet. A Monetáris Tanács a 
gazdasági és pénzügyi folyamatokat áttekintve egyelıre 
nem változtat a jegybanki alapkamat 6,00%-os szintjén. 

2) Orbán Gábor, Szapáry György: Magyar fiskális politika: Quo vadis?; MNB 
tanulmányok 49.; 2006. február 
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Bruttó hazai termelés 

Magyarország bruttó hazai terméke 2005 IV. 
negyedévében 4,3%-kal gyarapodott az elızı év 
azonos idıszakához viszonyítva, az év egészében 
4,1%-os volt a gazdaság növekedése. A termelés 
bıvülésében az iparnak és az építıiparnak volt 
meghatározó szerepe, utóbbinak elsısorban az 
autópálya-építéseknek köszönhetıen. Az egész évben 
4,2%-kal bıvülı szolgáltatási szektorban meghatározó 
termelésnövekedést ért el a pénzügyi tevékenységek 
ágazata, a szállítás, raktározás, posta és a távközlési 
ágazat. A felhasználási oldalon 2005-ben a növekedés 
jelentıs húzóerejét adta az export dinamikus, 10,6%-os 
bıvülése, ami az import 5,8%-os növekedése mellett a 
külkereskedelmi egyenleg javulását eredményezte. 

Ipari termelés 

Az ipari termelés növekedése 2006 elsı hónapjában 
meghaladta a 10%-ot, így nem veszített az elızı évi – 
fıleg a második félévben tapasztalt – dinamizmusából. 
2004-ben 7,4, 2005-ben 7,5%-kal többet termelt az ipar, 
mint egy évvel korábban. Az év utolsó és elsı 
hónapjaiban a megrendelések átütemezései miatt 
gyakran ingadozik a rendelésállomány, januárra kissé 
lassult az állománynövekedés. Ezzel együtt az ipari 
termelés januári 13,7%-os (naptári hatás nélkül 11%-
os) éves szintő növekedése a bıvülési trend 
folytatódására utalhat. Januárban, az elızı évhez 
képest 22%-kal nıtt az exporttermelés, aminek mintegy 
kétharmadát a villamos gépek, mőszerek gyártása, 
illetve a jármőgyártás nyújtotta. 2006 januárjában a 
feldolgozóipar termelése 15,4%-kal emelkedett 2005 
azonos hónapjához viszonyítva. Figyelemreméltó 
jelenség, hogy – részben az export megrendeléseknek 
köszönhetıen – új lendületet kapott a bırtermékek, 
lábbelik gyártása, a termelés 2006. januárban közel 80 
%-kal volt magasabb, mint egy évvel korábban. 2005-
ben az ipari termelés stagnálása vagy csökkenése a 
Dunántúl déli és délnyugati régióira volt jellemzı. 

Beruházás 

A kedvezı konjunktúra folytatódását vetítheti elıre a 
2005-ben tapasztalt élénk beruházási hajlandóság. A 
nemzetgazdasági beruházások volumene az elmúlt 
évben 6,4%-kal nıtt 2004-hez viszonyítva. A 2005. IV. 
negyedévi nemzetgazdasági beruházások az elızı év 
IV. negyedévhez viszonyítva 3,1%-kal nıttek. Az 
autópálya-építések hatása számottevı, de az építési 
beruházásokon kívül a gép- és berendezés-
beruházások is több mint 5%-kal bıvültek. A 
szolgáltatási ágazatokban a beruházások növekedése 
a kereskedelem, a személyi szolgáltatás valamint a 
kisebb súlyt képviselı oktatás, pénzügyi tevékenység 
és építıipar lendületesebb fejlıdését valószínősíti 
2006-ban. A feldolgozóiparban mérsékeltebb ütemben, 
2,4%-kal bıvültek a beruházások, amibıl kiemelkedik a 
jármőgyártás, és vegyipar beruházási aktivitása, illetve 
a gépekbe, berendezésekbe történt beruházás. 
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Építıipar 

Az építıipar növekedési pályája folytatódik, a termelés 
2006 januárjában 12,8%-kal nıtt 2005 januárjához 
képest. A szerkezetkész épületek és egyéb építmények 
építése 18,7%-kal bıvült, az épületgépészeti szerelés 
teljesítménye kismértékben, 1,8%-kal csökkent. Az 
építıipar az útépítéseket leszámítva is jól teljesített az 
év elsı hónapjában, az épületek építésének volumene 
5,1%-kal volt magasabb, mint egy évvel korábban. 
Emellett a kilátások is kedvezıek: az építıipari 
vállalkozások hó végi szerzıdésállománya 13,3%-kal 
volt magasabb ez év januárjában, mint 12 hónappal 
korábban, ezen belül az épületek szerzıdésállománya 
23%-kal volt magasabb. 

Az egyéb építmények építésében, elsısorban az 
úthálózat-fejlesztési munkáknak köszönhetı 25,6%-os 
növekedés mutatkozott. A lakóépületek súlya az elmúlt 
évben visszaesett az üzleti célú épületek építésével 
szemben. Az elmúlt év során a használatba vett 
lakások száma 6%-kal, az új lakásépítési engedélyeké 
10%-kal volt kevesebb, mint 2004-ben. A lakásépítések 
30%-a a fıvárosban valósult meg; ez a területi 
koncentrálódás egyaránt érvényes a használatba vett, 
és a tervezett új lakásokra. 2005-ben a lakóépületekre 
kiadott építési engedélyek száma 14%-kal csökkent, a 
nem lakóépületekre ugyanilyen ütemben növekedett 
2004-hez viszonyítva. A nem lakóépületek körében 
visszaesett az ipari célú épületberuházás, részaránya 
az elızı évi 42%-ról 34%-ra csökkent, mellette a másik 
két jelentıs terület, a mezıgazdasági és a 
kereskedelmi célt szolgáló épületek építése 24, ill. 18%-
kal növekedett. 

Kiskereskedelmi forgalom 

Változatlanul élénk a kiskereskedelmi forgalom, ami 
2005. szeptember óta 7% körüli növekedési ütemet 
mutat az elızı év azonos hónapjához viszonyítva. A  
decemberrıl  januárra  történı  forgalom-visszaesés  
kisebb  volt,  mint  a  korábbi  években, amit részben az 
áfa csökkenés miatt januárra halasztott vásárlások 
okoztak. Az átlagos 6,7%-nál gyorsabban, 7,5%-kal 
bıvülı élelmiszer-kiskereskedelmen belül a vegyes 
termékkörő üzletek (hipermarketek,  szupermarketek,  
vegyesboltok)  forgalma  gyorsabban  (7,7%-kal) 
növekedett,  mint  az  élelmiszer-, ital-, dohányáru  
szaküzletek eladásai (6,3%). A nem  élelmiszer-
kiskereskedelem  értékesítésének  volumene  az  
átlagos  növekedési  ütemnél lassabban (5,9%-kal) 
bıvült. Átlag közeli növekedést ért el a textil-, ruházati 
és lábbeli-, valamint az iparcikk jellegő vegyes 
kiskereskedelem. 

Források: KSH, MNB, OECD, Handelsblatt 
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(elızı év azonos hónapja=100) 
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Az építıipar termelése és szerz ıdésállománya
elızı év azonos hónapja = 100


