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Magyarország makrogazdasági Mutatóinak alakulása 2000-ben

Tervek, célok és a tényadatok bemutatása valamint a folyamatok alakulásának magyarázata

A 2000. évi monetáris politikai irányelvek

A Jegybank legfőbb célja és feladata az inflációs ráta csökkentése. A 2000. évi irányelvek meghatározásakor a Jegybank elemzői alapvetően abból indultak ki, hogy az 1999. évben tapasztalt negatív hatások nem folytatódnak tovább, így a dezinflációs folyamat fenntartható. 

Az egyik ilyen hatás a kőolaj világpiaci árának robbanásszerű növekedése.  Az elemzők jóslata szerint 2000-ben a kőolaj ára nem emelkedett volna, hanem visszaáll a több éves átlagnak megfelelő 18 dolláros szintre. 

Veszélyforrásként megemlítik, hogy az élelmiszerárak korábban tapasztalt inflációcsökkentő hatása valószínűleg 2000-ben nem lesz érvényes.

A jelentés rámutat arra, hogy a dezinfláció egyik legfontosabb tényezője a pozitív várakozások. 1999 végén az inflációs várakozások az akkori információk alapján kedvezőek voltak. (bár így is meghaladták a kormány prognózisát) Az MNB kiemeli, hogy célszerűnek tartaná a bértárgyalásokon, hogy a partnerek fogadják el a kormány 8-9%-os nominális növekedést tartalmazó ajánlatát. A Jegybank várakozásokat legjobban befolyásoló eszközei a forint csúszó leértékelésének ütemének csökkentése és a nominális kamatláb meghatározása. E tekintetben lehetőséget látnak a leértékelés ütemének további csökkentésére, az alábbi 4 feltétel mellett:

· Az államháztartás teljes hiánya nem haladja meg a GDP 3,5 százalékát, miközben a bevételek és kiadások lényegesen nem haladják meg a kormány által beterjesztett nominális szintet

· A hatósági árak emelkedése átlagosan nem haladja meg a 6 százalékot

· A kőolaj világpiaci ára a hosszú távú trendnek megfelelően 18 dollár hordónkénti ár körül alakul

· És az Európai Unió növekedési kilátásai a várakozásoknak megfelelően javulnak
Kiemelik, hogy továbbra is indokoltnak tartják az árfolyamrendszer fenntartását.

A kéthetes betéteknél a heti kétszeri helyett a heti egyszeri, előre meghirdetett kamatú rendelkezésre állás bevezetését tervezték, végső célként a valódi tendereztetést megjelölve. 

Az MNB hosszú távon a kötelező tartalékráta csökkentését tekintette céljának, de az irányelvek között nem szerepel ennek 2000. évi konkrét ütemezése.

A dokumentum végül megjegyzi, hogy a korábban meghozott döntéseknek megfelelően a valutakosárból kikerült a dollár, és a bejelentett havi leértékelési ütem a forint középparitásának kizárólag az euróhoz képesti változását jelenti 2000. január 1-től.

A 2000. évi makrogazdasági mutatók alakulása

2000-ben egyetlen kivétellel az összes makrogazdasági mutató jól alakult, de az egyetlen kivétel pont az inflációs ráta, amely viszont jelentősen eltért a várttól. E mutató kedvezőtlen alakulása az utólag hibás kiindulási feltételekből, illetve egy nem várt hatásból adódik. 

Alapvetően három okot sorolhatunk fel, ami megmagyarázza, hogy a miért lett az infláció tavaly 1,5-2 százalékponttal magasabb a vártnál: a jelentős (nyers) élelmiszerár-emelkedés, az energiahordozók árának további emelkedése, valamint az addig figyelembe nem vett hatás, az euró gyengülése a dollárhoz képest. E három hatás elegendő volt ahhoz, hogy a dezinfláció folyamata megtorpanjon, és a jövőbeli kilátások sem túl kedvezőek.

2000 nyaráig mind az inflációs ráta, mind a maginfláció jól alakult, előbbi 9,1 százalék volt, utóbbi 7,0 százalékon állt. A fordulatot a nyár közepén erősödő élelmiszerár-emelkedés hozta meg, mely nem bizonyult átmenetinek, miközben az euró történelmi mélypontra süllyedt: értékéből 25-30%-ot vesztett, s így kezdeti 110 dollárcentes értéke 90 dollárcent alá süllyedt. Az energiahordozók ára eközben az 1999. évi trendet folytatva tovább emelkedett, a kőolaj hordónkénti ára például 34 dollárig 

2000 végére az inflációs ráta folyamatos emelkedéssel 10,1 százalékos decemberi értéket ért el. Ez azt jelenti, hogy az inflációs ráta lényegében megegyezik az előző évivel (átlagosan mintegy 9,8 százalék volt). Viszont ezt is tekinthetjük pozitívumnak, tekintve, hogy egész Európában az infláció meghaladta az előző évit, azaz az Európai Unióhoz képest csökkent az inflációs különbség. A legfrissebb, januári adatok szerint az infláció januárban sem csökkent, 10,1 százalék maradt, viszont februárra több, független elemző is egyszámjegyű inflációt jósol.

A piaci árazódású energiahordozók és járműüzemanyag termékcsoport 12 havi árindexe 27,2 százalék volt. Figyelembe véve a kosárban betöltött 6,3 százalékos súlyukat, ez 1,6-1,7 százalék közvetlen inflációnövekedést jelent. Ha viszont nem emelkedik az áruk tovább, ez nem befolyásolja már jelentékenyen az idei infláció alakulását.

Az élelmiszerár-sokk egyértelműen a nyers élelmiszerek árnövekedésének tudható be (főleg a tojás és sertéshús áremelkedésének), mivel a feldolgozott élelmiszerek később és kevésbé emelkedtek. Az élelmiszerárak átlagosan 14,1 százalékos emelkedést mutatnak, azaz szemben az elmúlt időszakkal, nem elmaradnak a teljes fogyasztói árváltozástól, hanem jelentős mértékben meghaladják azt.

Az elmúlt évben az Orbán-kormány sokszor élt törvény adta jogaival, remélve az infláció lefojtását vagy későbbre halasztását. Az eszköz többek között a hatósági árszabályozás volt, a szabályozott körök pedig a háztartási energia, a gyógyszerek, a lakásszolgáltatás, közlekedési szolgáltatás, hírközlési szolgáltatás voltak. Ezek áremelkedése az infláció alatt maradt.

A gazdaság növekedése 2000-ben kiemelkedő volt, a GDP bővülése 5-5,5 százalék lett, míg várhatóan az euró-zóna is eléri a 3,3 százalékot. Az év végére azonban több jel is mutatott a gazdasági növekedés lassulására. Eközben tovább csökkent a munkanélküliségi ráta 6,4 százalékra, egyes elemzők szerint pedig a szabad képzett munkaerő szinte teljesen elfogyott.

A fizetési mérleg hiánya 2000. decemberében némileg alacsonyabb lett a várakozásoknál (583 millió euró). Meglepetésként elmaradt a nagy profitrepatriálás. A fizetési mérleg 1921 millió euró hiánnyal zárt, ez kisebb, mint a GDP 4 százaléka, így megfelel a tervezettnek. Az államháztartás hiánya a tervezettnél magasabb infláció miatt a vártnál kedvezőbben alakul (3,5 százalék helyett 2,9 százalék).

A háztartások nettó finanszírozási kapacitása visszaesett 2000-ben, melynek egyik fő oka a lakossági hitelállomány gyors növekedése. Elmondható, hogy Magyarország kilépett az adósságcsapdából, amit a csökkenő bruttó adósság illetve nettó kamatfizetés mutat. A nagy hitelminősítő intézetek közben Magyarország államadósságát az A kategóriába sorolták fel, vagy kilátásba helyezték azt.

2000-ben egy alkalommal, áprilisban csökkentette a Jegybank a havi csúszó leértékelés ütemét, 0,4 százalékról 0,3 százalékra. Az árszínvonalat befolyásoló kedvezőtlen hatások nem tették lehetővé a leértékelés ütemének további csökkentését. 

Az MNB 2000. januárjától szeptemberéig öt lépésben, 13,75 százalékról 10,75 százalékra mérsékelte az irányadó kéthetes betéti kamatot. A dezinflációs folyamat megtorpanása miatt októberben viszont 11,75 százalékra nőtt a kamat. Ezzel együtt a reálkamatok szintje a minimálisan szükséges 3 százalék körül alakult.

Némileg módosult a Jegybank eszköztára is. Március 20.-án bevezették a 3 hónapos MNB-kötvényt, mivel az irányadó kéthetes betéti kamat illetve a befolyásolni kívánt 3 hónapos kamatok lényegesen eltértek. A bevezetés sikeres volt, csökkentek a sterilizációs költségek, és a kéthetes betétállomány is. Novemberben a terveknek megfelelően a kéthetes betét esetén a korlátlan rendelkezésre állást a tendereztetés váltotta fel.

2000. július 1.-én a tartalékráta-rendszer esett át korszerűsítésen. Összességében a hatás olyan, mintha az effektív tartalékráta 11 százalékra csökkent volna. A változtatások 2001-ben tovább folytatódnak.
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