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1. Makrogazdasagi el6rejelzés’
1.1. A magyar gazdasdg helyzete és a 2010. évi kilatasok

A pénzlgyi és gazdasagi vilagvalsag elsé — a helyzet és a varakozasok folyamatos romldsaval, az
altaldnos bizalmatlansdg koévetkeztében kialakuld panikreakciokkal jellemezhetd — szakasza 2009
tavaszan véget ért, azota szinte folyamatosan emelkednek a konjunktira- és tozsdeindexek, erosodik a
befekteték kockazatvallalasi hajlandésaga. Ot-hat negyedéves visszaesés utan 2009. IIl. negyedévében
az USA-ban 0,6%-0s, az EU-ban 0,3%-0s ndvekedés volt az el6zé negyedévhez képest. A ndvekedés
a IV. negyedévben ez az USA-ban gyorsult (1,4%), az EU-ban viszont a minimalisra csdkkent (0,1%). A
mélypont elérése — az annak kdzelében valé stagnalds — utan kezdddik a harmadik szakasz, a
kilabalas.

Ennek sebessége és tartdssaga azonban — kildndsen a szamunkra legfontosabb EU-ban -
bizonytalan, a folyamat térékeny. A panik idején radikélisan visszavagott készletek feltbltése mar
részben megtértént. Az alacsony kapacitaskihasznaltsag visszafogja a beruhazasi keresletet, a még
tovabb romld foglalkoztatds — amely egyuttal minimalizalja a béremeléseket is — pedig akadalyozza a
lakossagi fogyasztds emelkedését. A bankszektor atstrukturaldsa még nem fejezéddtt be, a bizalom
még nem allt teljesen vissza, igy a kereslet a hitelpiacrdl is csak kevés pétidlagos forrashoz jut. Emellett
a koltségvetési eszkdzokkel tortént keresletélénkités is folytathatatlanna valik, mindinkabb napirendre
keril a fiskalis egyensuly romlasanak megallitasa, majd javitasa. Az EKB — igérete szerint — marciustdl
fokozatosan ledll likviditasbévitd akcidival. A legnagyobb, német konjunkturakutato intézet, az Ifo
felmérése szerint az év elejére megtorpant a vilaggazdasagi névekedéssel kapcsolatos varakozasok
javulasa. A kilénb6z6 elérejelzé intézmények — melyek 2009. kdzepétdl javitani kezdték progndzisaikat
— februartdl mar nem tesznek ilyet. Példaul az Eurdpai Bizottsag most februarban lényegében nem
valtoztatott 2009. oktdberében késziilt 2010. évi elérejelzésén, mikdzben janudrban az IMF egy annal
optimistabb progndzist tett kdzzé.

Vilaggazdasagi régiok novekedése, 2000- GDP-prognozisok, 2009-2010
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A magyar gazdasagpolitika - a 2007-ig folytatott fegyelmezetlen, tulkdltekezé koltségvetési
magatartds hatasai miatt — a valsagra nem reagalhatott atfogd anticiklikus kereslet-élénkitéssel. A
nemzetkdzi bizalom visszaszerzése érdekében hosszu tavu szerkezeti kiigazitast kellett meginditani
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a nyugdijrendszerben, egyes szocidlis ellatdsoknal és az addrendszerben; gyorsitott modon kellett
cskkenteni az allamhaztartasi kiadasokat, a zuhand GDP ellenére lényegében szinten tartani a 2008-
ra mar lecsdkkentett GDP-aranyos deficitet. Ez a belsé kereslet szlikitését okozta. 2008. |I.
negyedévéhez képest 2009 végéig nemzetkdzi dsszehasonlitdsban a magyar fogyasztas sokkal
erételjesebben, a beruhazasok viszont kevésbé csokkentek, mint az USA-ban vagy az EU-ban. Ez
utébbi féként azzal magyarazhatd, hogy egyrészt a beruhdzasok Magyarorszagon a valsag elétt is
alacsony szinten voltak; masrészt a beruhdzasi kereslet visszaesése az EU-forrasok felhasznéldsa
révén fékezhetd volt. A jévé szempontjabdl a kiigazitas szerkezete nalunk kedvezdbb.

Magyarorszagon a fogyasztas visszaesése hasonlé a beruhazasokéhoz. Ebben a foglalkoztatas
romlasa, a nomindlis jovedelmek befagyasztasa vagy kifejezett csékkentése, a korabbi hitelek terheinek
megugrasa és az Uj hitelfelvételi lehetéségek szlikilése mellett szerepe volt az év kdzepi
addatrendezésnek is. Ez ugyanis a hiany csokkentése és a fogyasztas megdragitdsa mellett 2009-ben
lényegében csak a vallalkozokat kedvezményezte, hogy aztdn 2010-re mar érzékelheté szja-
csokkentést, 6sszességében a bérkéltségek versenyképességet javitd mérséklését is lehetévé tegye.

GDP, 2008-2009 GDP né6vekedés negyedévenkent, 2006-2010
(2008. I. negyedeév = 100) (el6z6 negyedév = 100)

102

100
98 -
96 -
94 -
92 -

90

I.né ‘Il.né ‘Ill.né‘lv.né I.né ‘ Il.né ‘Ill.né‘lv.né

L‘HWIHLV.
2010

L‘HWIHLV.I.‘HJIHhV.
2008 | 2009

LhL‘va.
2007

2008 2009 l. ‘ Il. ‘ |||‘|V.
- USA EU =—Magyarorszag 2006

Forras: KSHGKI Forras: KSHGKI

A foglalkoztatasi, bérezési és fogyasztasi folyamatok fokozatosan és erételjesen alkalmazkodtak
a recessziohoz. 2009 egészében a foglalkoztatottak szama jelentésen, mintegy 100 ezer fével, 2,5%-
kal csokkent, mikdzben a munkanélkiiliségi rata 2,2 szazalékponttal, 10,1%-ra emelkedett (de az év
vegen mar 10,5% volt). A foglalkoztatasi arany egy év alatt 1,3 szazalékponttal, 55,4%-ra csdkkent, ami
megegyezik a tiz évvel kordbbival. A valtozasok mértéke hasonlé az EU-ban tapasztaltakhoz, de
Magyarorszag eleve rosszabb foglalkoztatasi szintrél indult. A versenyszektorban kbzel 7%-0s volt
a létszamcsokkenés, ez leglatvanyosabban a feldolgozdipar nagy és kézepes méretii cégeiben fizikai
munkat végzd férfiakat, s a Kézép- és a Nyugat-Dunantult érintette. A kéltségvetési szféraban mintegy
3,5%-0s volt a kimutatott [étszdmbéviilés, a kézmunkaban részt vevd, atlagosan 60 ezer f6 nélkil
azonban 0,6%-0s csbkkenés lenne. Megugrott a 15-24 éves fiatalok munkanélkulisége: 80 ezer fére,
20%-rdl 26,5%-ra. A tényleges munkanélkiliség persze kisebb, mivel a kisvéllalkozadsok kdrében
egyértelmi a sziirkiilés, a nem legalis foglalkoztatas, a zsebbe adott jovedelem és a szamla nélkli
értékesités ndvekedése.

2009-ben a brutté atlagkereset 200 ezer forint volt, 0,5%-kal magasabb a 2008. évinél. A nettd
atlagkereset a versenyszféraban 4,4%-kal nétt, a koltségvetésiven 4,5%-kal csokkent. A
versenyszektorban sok helyen egyaltalan nem emelkedett, s6t — a részmunkaidére, csdkkentett
hetinapos termelésre vald atallas, jutalékcsékkenés miatt — kisebb lett a nomindlis kereset. A
kézszféraban pedig féleg a 13. havi fizetés teljes megszintetése okozta a csokkenést.



Végeredményben a realkeresetek 2,4%-kal csokkentek (de az izleti szféraban stagnaltak). A
lakossag realjévedelme ennél jobban, kb. 5%-kal esett vissza, amiben szerepet jatszik a
foglalkoztatas csokkenése, a nyugdijak és joléti transzferek korlatozasa. A csdkkend jovedelmek miatt a
lakossag (GDP-hez viszonyitott) bruttd megtakaritasa kisebb lett, de hitelfelvételének zuhanésa,
torlesztési kotelezettségeinek emelkedése miatt nettd megtakaritasa a 2008. évi 1,2%-rdl 3,2%-ra
nétt.

Beruhazas, 2008-2009 Héaztartasok fogyasztasa, 2008-2009
(2008. I. negyedév = 100) (2008. 1. negyedév =100)

105
100
95
90
85 1
80
75

102

90

l.né ‘ ||.né‘|||.né‘lv.né I.né ‘ Il.né ‘Ill.né‘lv.né I.né ‘ Il.né ‘Ill.né‘lv.né l.né ‘ Il.né ‘Ill.né‘lv.né

2008 2009 2008 2009
—USA EU = Magyarorszag

=—USA EU = Magyarorszag
Forras: KSHGKI Forras: KSHGKI

Mikdzben a belsé kereslet 2009-ben egyre inkabb csdkkent, a kiilsé kereslet a kezdeti hatalmas
zuhands utan mar a Il. negyedévtdl emelkedni kezdett (az el6z& negyedévhez viszonyitva).
Decemberben a kivitel volumene mar 15%-kal meghaladta az egy évvel korabbi (igaz mar nagyon
alacsony) szintet. Az év egészében azonban a kivitel volumene 12, a behozatalé ennél is sokkal
nagyobb mértékben, 17%-kal cs6kkent. Az export visszaesése megfelel az EU atlaganak, az importé
viszont annal sokkal markansabb, ami a belféldi kereslet dsszesziikilésének, a készletallomany
leépitésének kovetkezménye, de szerepe lehetett a korabbindl gyengébb forint versenyképességet
javitd hatdsanak is.. A kiilkereskedelemben a 2008. évi 0,3 milliard eurd passzivum utan 2009-ben 4
milliard eurd aktivum keletkezett, a cserearanyok 1,8%-kal javultak.

A cégek tobbsége még mindig kereslethiannyal és likviditasi fesziiltségekkel kiizd. A
felszamolasok és végelszamolasok szama erételjesen emelkedik, de nemzetkdzi 6sszehasonlitasban
igy sem magas és még mindig tébb cég alakul, mint amennyi tdnkremegy.

Az ipari termelés volumenének 17,7%-0s visszaesése kissé nagyobb az EU atlaganal (14%), de
hasonlé példaul Németorszagéhoz. A kivitel az év egészében a termelésnél erételjesebben
csOkkent, de az utolsé hdnapokban mar a belféldi értékesités volt a ,visszahuzé” erd. Ennek a
kévetkezménye, hogy mikdzben a jellemzben exportorientalt kbzepes és f6leg nagy cégek termelése a
Il. félévben mar Iényegesen kisebb visszaesést mutatott, a kis (50 f6 alatti) vallalkozasok visszaesése
még el is mélyalt.

Az épitdipari termelés tavaly mar negyedik éve csbkkent, a mélyépités azonban 2008 utan 2009-
ben is emelkedett, ami elsésorban az EU tarsfinanszirozassal megvaldsuld ut- és autdpalya-, kdzmi- és
tavvezeték-épités, vasutfelljitas, valamint a 4-es metré munkainak eredménye.

A mezégazdasagi termelés volumene az utébbi években erésen ingadozott: a 2007. évi 11%-0s
visszaesést 2008-ban a kivalo idéjarasnak kdszénhetéen 28%-0s ndvekedés kdvette, mig 2009-ben
mintegy 10%-kal csokkent a brutté termelés.



Mig az arutermel6 agazatok GDP-termelése 14,4%-kal, a szolgaltato agazatoké csak 2,3%-kal lett
kisebb. (Ezen beliil a kdzszolgaltatasok teljesitménye csak 1%-kal.) A valsagok természetének
megfeleléen a szolgaltatd szektor enyhiti a visszaesés mértékét, egyfajta stabilizator szerepet t6lt be.
A kiskereskedelemben - a gazdasagra egyébként jellemzd tendencidktdl eltéréen — a Il. félévben
elmélyiilt a recesszio, a forgalom az I. félévi 3% utan 7%-kal zuhant, féleg az élelmiszereken és napi
cikkeken kivili termékeké. (Az év egészében a gépjarmi- és alkatrészforgalom tébb mint 40%-kal

csokkent.)

Ipari 4gazatok termelése, 2005-2009 Bizalmi indexek és kiskereskedelmi
(2005. havi atlaga= 100) forgalom, 2004-2010
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A fogyaszt6i arak emelkedése az év soran érezhetden gyorsult. Az |. negyedévben 3,0 és a Il.
negyedévben 3,6%-o0s aremelkedést a lll. negyedévben az adéemelések &ltal indokoltnal kisebb, 5%-0s
ardinamika kdvette, ami a IV. negyedévre tovabb, 5,2%-ra emelkedett. Végeredményben éves atlagban
4,3%, az év végén 5,6% volt az inflacid, ami aztan 2010 januarjaban 6,4%-ra emelkedett (féleg az ujabb
adoemelések és az emelkedd vilagpiaci energiadrak hatdsara). Februarban mar csak 5,7% volt az
arndévekedés iteme. A vasarloero sziikiilése kemény korlatot allit az inflacio elé.

Régiobeli kamatfelarak az eurokamatok  Kdzép-eurdpai devizak euré-arfolyama,

felett, 2006-2010 2008-2010
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A forint arfolyama a 2009 februar-marciusi igen gyenge szintrél fokozatosan javult. Az |. negyedévi
294 forintos eurdarfolyam a Il. negyedévre 286 forintra er6sédétt, majd a Ill. és IV. negyedévben



meglehetésen stabilan 270 forint kdrdl alakult. Az arfolyam szeptember 6ta a régié arfolyamaival egyutt
mozog, vagyis az ingadozasok féleg nem hazai okokkal magyarazhatdak (és jelentésen enyhiiltek, egy
+-2,5%-0s savon beliliek). A forint és a régids devizdk er6s6dése részben a javuld nemzetkdzi
befektetéi hangulat eredménye. 2008 eleje dta a lej és a zloty a forintnal jobban gyengiilt az euréhoz
képest, a cseh korona viszont fel is értékel6ddtt (miként és kildndsen az idékdzben eurdra atvaltott
szlovak korona is). Emellett a magyar gazdasdg megitélése is jelentdsen javult: az addssag
refinanszirozasa junius 6ta erételjesen csdkkené kamatok mellett a piacrél toérténik. A jegybanki
alapkamat juliustol kezdve 2010 maérciusaig nyolc 1épésben, dsszesen 375 bazisponttal, 5,75%-ra
csOkkent. Nemzetkdzi Osszehasonlitdsban azonban még mindig dragan finanszirozhaté az
allamaddssag.

Valdjaban azonban az allamaddssag finanszirozédsa 2009 elsé felében nem a piacon, hanem az IMF-
EU hitelbél tortént. Magyarorszag eddig a 20 milliard eurds hitelkeret kb. 70%-at hivta le, s 45%-at
hasznalta fel. Az MNB tartalékai korabban soha nem latott szintre névekedtek. A devizaban térténé
eladésodas elénye, hogy az IMF-EU hitel olcs6, hatranya viszont, hogy ndveli az arfolyam-kitettséget.
Magyarorszag részben ezért — s mert a piacrol képes finanszirozni magat — lemondott a tovabbi
részletek lehivasardl. Ennek fejében, 2010 tavaszardl észre tolodott a hitelkeretek lehivhatésaga, ami
nyugodt atmenetet biztosit a valasztdsok utani hdénapokra. Sikeres volt a magyar eurd- és
dollarkdtvény-kibocsatas (2009 juliusaban, illetve 2010 januarjaban), s a gorég krizis sem hatott
tartésan negativan a magyar gazdasag megitélésére. S6t a magyar kiigazitast sokan példaként allitjak
a nagy allamhaztartasi hiannyal most szembestilé orszagok elé.

Brutt6 allamaddssag a GDP szazalékaban, Kllsé egyensuly, 2006-2010
2006-2010
3
90 5
o+ N 1
0+ —~+4 +-{ | 01
ol = -1l -1 4
.2 4
so+ (- 3
40 + N N ) N - -4 A
30 o
IR I I I S I I S O e e 7
ST/ R 1 S ([ () I O O O N -8
0 HN NN 2006 2007 2008 2009 2010
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 DI Folyd fizetési mérleg egyenlege / GDP
M Nett6 finanszirozasi igény / GDP
Forras: PMGKI Forras: MNB,GKI

A kiilsé és belsé folyé egyensuly ugyanis 2009-ben igen kedvezden alakult. Az dllamhaztartas
ESA mddszertan szerinti hianya 3,9% lett. A kilsé egyensulyban 2009-ben aktivum keletkezett (a
regioban valdszinileg egyedliként!). A foly fizetési és tbkemérleg a 2008. évi 6,6 milliard eurds deficit
utan 2009-ben 2,3 millidrd eurd kordli aktivummal zar, ami egyetlen év alatt mintegy 9 milliard eurds, a
GDP 9%-at elér javulast jelent! Ez az aruk és szolgaltatasok megugré aktivumanak, a lecsokkent
profitok kdvetkeztében visszaes6d jdvedelemkiaramlasnak és az EU-transzferek emelkedésének az
egyittes ereddje. A szélesre nyilt export-import oll6 ugyanakkor a nemzetgazdasagi készletek
markans leépitésére utal, ami egyrészt egy ekkora recesszié kdzepette indokolt, masrészt a kdvetkezd
években részben visszapétlast igényel. A GDP belféldi felhasznalasa 11,5%-kal, a termelés
visszaesésénél sokkal nagyobb mértékben zuhant. Makrogazdasagi szempontbél ez alapozza meg
a kilsé egyensuly latvanyos javulasat.



1.2. Vilaggazdasdgi feltételek, hazai varakozasok

A fejlett orszagokban a 2009. évi 3,3%-0s visszaesést 2010-ben 1,9%-0s ndvekedés koveti, ami
alacsony dtemnek szamit a valsagbdl vald kilabalas idején. Az EU és a GMU GDP-je 2010-ben 0,7%-
kal, Németorszagé 1,2%-kal emelkedik. A nagyszamu tagallam altal kévetett (a bankrendszer
konszolidalasat is tikroz0) fiskalis expanzid hatasara a GDP-aranyos allamhaztartasi deficit az EU-
ban a 2008. évi 2,3%-rél 2009-ben 6,9%-ra, 2010-ben 7,5%-ra, az allamadéssag 61,5%-r6l 73%-ra,
illetve 79%-ra emelkedik, joval a 3%-0s, illetve 60%-0s referenciaérték folé. Az EU-ban megkezdddik
egy atfogobb és mélyebb gazdasagpolitikai koordindcid kiépitése: ennek mentén az Unid
tobbsebességtivé kezd valni. A folyamatban dénté szerephez jut az Eurogroup, noha atmenetileg
egyetlen tagja sem fogja valamennyi feltételét teljesiteni a Stabilitasi és Novekedési Paktumnak.

A jegybanki szerepkért betdltd amerikai Fed iranyadé kamatlaba 0,25%, az Eurdpai Kézponti Banké
(EKB) 1%. Ugyanakkor a hosszu lejaratu allampapirok hozama ennél lényegesen magasabb, ami a
toke relativ sziikdsségét, az inflacié emelkedését vetiti elére. 2010 széig varhatéan sem a Fed,
sem az EKB nem emeli a kamatlabat, viszont mindkét intézmény fokozatosan véget kivan vetni a
mennyiségi lazitasnak (dllampapirok vasarlasa a bankrendszer likviditdsa érdekében). Ez az EKB
esetében azonban sulyos korlatokba Utkdzik, mert igy éppen a nehéz helyzetbe kerilt gyengébb
eurdpai orszagok (PIIGS) és a megrendiilt pénzintézetek kerllhetnek bajba. Ezért kénnyen lehet,
hogy az EKB elébb fog kamatot emelni, mint a Fed. 2010-ben a fiskalis expanzié enyhitése varhato,
erbteljes szigoritds még nem. A monetaris és fiskalis lazitds befejezésének idézitése és mértéke a
vilaggazdasagi névekedés lényeges kockazati tényezdje.

A dollér euréval szembeni, hosszabb ideje tartd gyengilése 2010 elején megallt, s6t megfordult. A
2008. évi 1,47 és a 2009. évi 1,39 dollarral szemben 2010-ben 1,35 dollar koriili éves
atlagarfolyam varhatd, jelentds rovid tavi ingadozasokkal. A Brent tipusu kéolaj horddnkénti vilagpiaci
ara a 2008. augusztusi 147 dollaros csucsrol 2009. marcius elejére 40 dollar kdzelébe esett, azéta
visszaesésekkel tarkitva emelkedett, s a 2009. évi atlagosan 62-r6l 2010-ben 83 dollarra né. A
nyersanyagok vilagpiaci ara a recesszi¢ dltal kivaltott altalanos keresletcsokkenés nyoman 2009-ben
20%-kal csokkent, a fellendllés hatasara 2010-ben a nem csekély készletek ellenére 6% kordli
emelkedés varhato, elsésorban a kinai kereslet béviilése miatt.

A kéolaj (Brent) vilagpiaci ara dollarban GKI konjunktura-index, 1996-2010
és eurdban, 2000-2010
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1.3. El6rejelzés 2010-re

A koltségvetési torvény 2010. évi 3,8%-o0s hianycélja Iényegében megegyezik a tavalyival. A
elorejelzése szerint az elGiranyzatokhoz képest tullépes lesz példaul a gyogyszerkasszanal, de tobb
megtakaritd intézkedés végsé szamszerli hatdsa is kérdéses még; példaul a MAV-nal vagy az
6nkormanyzatoknal. Emellett a tartalék terhére mar t6bb intézkedés tortént. Ugyanakkor a bevételi
elmaradasok varhatéan kb. 150 millidrd forintot tesznek ki. A megitélése szerint 2010-re a
tartalékok - esetleg kisebb korrekcids intézkedésekkel - Osszességében fedezni tudjak a
bevételi és a kiadasi oldalon valdszin(isithetd eltéréseket. Ezért kormanyzati szandék esetén
tarthatd az onkormanyzatok nélkili dllamhaztartds 3,3% korlli pénzforgalmi deficit-célia, ami a
kormanyzati szektor egészére 3,8%-0s ESA hianyt eredményezne.

Ugyanakkor a valasztasok megnyerésére esélyes part potkoltségvetés kidolgozasat helyezte
kilatasba, s eddigi kommunikaci6jabol arra lehet kdvetkeztetni, hogy kormanyzati poziciébol targyalast
kezdeményeznének az EU-IMF elvarasok ujratargyalasara, mindenekel6tt az idei deficitcél emelésére
(és valdszinlleg a tulzott deficit eljdras megsziintetésére jelenleg érvényes 2011-es hatéridd
kitolasara). A megitélése szerint elképzelhetd, hogy a nemzetkézi intézmények - féleg az IMF —
toleralnak egy 5% koriili 2010. évi hianyt, ha ez idén strukturalis reformintézkedésekkel parosul,
pl. a konszolidaini kivant allami vallalatoknal (az itteni veszteségek Ujratermel6désének
megakadalyozasara). Talan még a 3% alatti hiany elérésének céldatuma is kitolhatd lehet egy évvel,
2012-re, ha 2011-ben komoly strukturdlis atalakulasokat jelentd intézkedések torténnének az
dllamhaztartds alrendszereiben. (A magasabb hidny ekkor az atmenet egyszeri koltségvetési
hatasainak elviseléset kénnyitené meg.) Ebben az esetben 2010-ben az énkormanyzatok nélkuli
allamhaztartdsban valdsziniileg 4,5% korili pénzforgalmi hiany alakulhat ki, 5% koéruli ESA deficittel.
Ennél lényegesen puhabb koltségvetési politikahoz aligha szerezhet6 meg a nemzetkézi
szervezetek egyetértése. Az EU dllaspontja kilénésen kritikus, ugyanis altalaban csak uj kiilsé ok
miatt fogadnak el magasabb hidnyt, ilyen pedig Magyarorszag esetében nincs. 2011 esetében pedig a
tavaly elfogadott, un. koltségvetési felelosségrol szol6 térvény is akadalyt jelent, ez ugyanis
gazdasagi ndvekedés esetén az allamadodssag ratdjanak csokkentését kdveteli meg (noha a térvény
maodosithato).

Az ESA modszertan szerinti brutté allamaddéssag a GDP szdzalékdban 2010 végén a tavalyi 78%
kéral alakulhat, (de valdszinileg emelkedne, ha az idei hidny 5% lenne). Ez az eladdsodottsagi szint
egyaltalan nem lesz kiugré Eurdpaban! Az addssagfinanszirozas a magyar pénziigyi rendszer
forrasaival, ismétlddd devizakdtveny-kibocsatasokkal, valamint az IMF-EU hitelcsomag tovabbi részbeni
felnasznédldsaval kénnyedén megoldhatd. Emellett a piaci bizalom er6sédésével — kuléndsen egy
ambiciézus kormanyprogram esetén - varhatéan a forint allam-kétvényekbe térténé kulf6ldi
befektetések is emelkednek; mar csak a még mindig jelentés kamatfelarra, és a kockazatok
csokkenésére is tekintettel.

A kiilsé egyensuly idén is nagyon kedvezden alakul. Az aruforgalmi aktivum ugyan 4 millidrdrdl 3
milliard eurdra csdkken, de ez a recesszié enyhulésének jele. A nemzetgazdasagi készletek 2009. évi
nagyfoku visszaesése miatt ugyanis 2010-ben még alig emelkedd belfdldi felhasznalas mellett is az
exportnal gyorsabb importnévekedés (4 illetve 5,5%) varhatd. Emellett az energiahordozok és
nyersanyagok aremelkedése miatt 0,5% korili cserearany-romlas valdszind. A jévedelmi mérleg is
kissé romlik, ugyanakkor a netté6 EU- tdmogatasok a 2009. évi 1,8 milliard eurérdl 2010-re kb. 2,5
millidrd euréra emelkednek. igy Magyarorszag nem szorul kiilféldi forrasokra, a kiilsé finanszirozas
1,8 milliard eurd, a GDP 1,8%-at kitevé aktivumot fog mutatni. Lassan a kiilféldi befektetések — a
profit visszaforgatasa, illetve Uj beruhdzéasok (pl. Mercedes) formajaban, de akar a kedvezd pénzpiaci
hozamokat is kihaszndlva - lendilletet kapnak. A magyar regionalis versenyképesség javulasat
segitette 2008-2009-ben a forint gyengtilése, s 2010-ben is kedvezéen alakulnak a relativ fajlagos
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bérkdltségek. A magyar miikédétéke-import meghaladhatja a 3 millidrd eurdt, mikbzben a tékeexport
visszafogott marad. Végeredményben Magyarorszag kiilfélddel szembeni netté adéssaga 2010-
ben érezhetéen csdkkenni fog (a brutté adéssag a devizatartalék tovabbi emelése miatt valdszin(leg
némileg nd).

A 2010. évi gazdasagi novekedést a kiilsé kereslet élénkiilése, az EU-forrasokbdl finanszirozott
beruhdzasok, illetve a hazai gazdasagi szereplék pesszimizmusanak fokozatos oldddasa, pénziigyi
helyzetilk stabilabba vélasa, s az ezzel dsszefliggd részleges készletvisszapdtlias hatarozza meg.
Mindebbdl 2010 egészére még csak stagnalas adddik. Ez a gyakorlatban +0,5%-0s ndvekedési savot
jelent. 2010 1. negyedévében a tavalyi IV. negyedévhez képest mar valdszinileg szerény béviilés lesz.
Az év soran nem szamithatunk ennek toretlen erésddésére, de a Il. félévben méar az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest is névekedés varhatd. A javuld eurdpai konjunktura serkentéleg hat a magyar
kivitelre. A hazai cégek kereslete — a vallalati tartalékok fokozatos kimeriilése, a piacok
visszaszerzéséért folyd éles verseny, tovabba a hitelekhez vald nehéz, bar a j6 addsok szamara
kénnyebb hozzajutas miatt — nagyon differencialtan alakul. A pénziigyi kdzvetité rendszer mikédése
lassan konszolidalédik, de a szinte korlatlanul rendelkezésre allo olcsé pénz korszaka nem tér
vissza. A lakossagi hitelezést korlatozé szabalyoknak nem lesz érdemi hatdsa. A bankok
egyébkent is igen dvatosak lettek a hitelezésikben, igy az uj limitek 2010-ben nem jelentenek érdemi
szigoritast. A magyar bankrendszer idén jorészt kindvi” a valsag kedvezétlen hatasait.

Allamhéztartasi egyenleg a GDP Nehany kozep-europai EU-tagallam

szazalékaban, 2006-2010 novekedése, 2000-201(0.999 = 100)
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Fokozatosan Ujraindulhat az EU-termelés egy részének Magyarorszagra torténd kihelyezése, a régios
gazdasagi egyuttmikodés fejlédese, tovabba az EU-n kivili piacok felé t6rténd nyitds. Az orszag
tékevonzo képességének megitélése ellentmondasos: mikozben a pénziigyi stabilitds javuldsanak,
az addatrendezésnek a megitélése kedvezd, az allami déntések atlathatdsaga és a politikai erék
széls6séges szembendlldsa kedvezbtlen. A korméanyvaltdssal dsszefiggésben az allami
déntéshozatal atmenetileg minden bizonnyal nagyon lelassul. A beruhazasi kereslet a mélyépit6ipar
szamara piacot teremt, a kissé emelkedd gépberuhazasok és a kissé tovabb csdkkend fogyasztas
viszont az éles importverseny kérliményei kozott behatdrolja a hazai termeldk lehet6ségeit. A cégek
belféldi értékesitése legfeljebb az év vége felé kezd emelkedni.

11



A lakossag pénzmegtakaritasa és az
allamhaztartasi deficit a GDP
szazalékdban, 2000-2010

A GDP legye®abraja, 2006-2010
(el6z6 év azonos negyedéve = 100)
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Idén a kiilsé piacokra termeld és szolgaltato agazatok, cégek termelése né a leginkabb, ami féleg
az ipart, részben a kozuti szallitast, a beutazé turizmust jelenti. Az ipari brutté termelés 3-4%-0s
ndvekedése kizardlag az export emelkedésének lesz az eredménye. A 3% kéril névekvd épitéiparon
bellil a mélyépités lesz a huzdagazat, a magasépités az ingatlanszektor visszaesését fogja kdvetni. Az
Uzleti szektorban idén elsésorban hatékonysagndveld, munkaerd-megtakaritd és a kisebb-nagyobb
profilvaltasokat tamogatd beruhdzésokban gondolkoznak, s ezeknek viszonylag szerény az épitési
vonzata. A mezdgazdasagban az év eleji belvizek és a fenyegetd arviz az érintett terileteken
veszélyezteti a termelést, a csapadékos téli-tavaszi id6jaras azonban viszonylag jo termést szokott
igérni. Végeredményben legaldbb a tavalyihoz hasonld terméssel lehet szamolni. A kiskereskedelmi
forgalom mérséklédik, csak a karacsonyi szezonban varhatd névekedés az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest. A hirkézlési tevékenységet végzé cégek arbevétele varhatéan minimalisan
csOkken. A hangszolgaltatasbol szarmazo beveételek visszaesését ugyanis nem tudja kompenzalni az
internet-szolgaltatasbol szarmazd bevétel-ndvekedés.

Nem adossaggeneralo finanszirozas
egyenlege, 2007-201@nilliard eurd)

A folyo fizetési és ékemeérleg dsszetedi,
2007-201Qmilliard eurd)

Finanszirozas 2007200820092010
Egyenleg 2007200820092019 KUIfoldi mikodstoke-
- - | . 3,3|134(25]3,2
Aruforgalmi 0,4]-0,1| 4,0] 3,0 Import,_osszesen,
Szolgaltatasi 11 09 11,7 —__Uj befektetés 08[19]15|15
.Ji?vedelml -7,5(-7,7|-5,3|-5,7 - Ujrgbefektetett 25|15|10|17
Viszonzatlan atutalasdk0,5)-0,7| 0,2 0,3 prOflt' __
Foly6 fizetési mérleg |-6,5|-7,6{/ 0,5[-0,7 Magyar niikddotoke- 26|-0.6|-1.0/-0.7
[Tekemérleg 11 11 1825 export i
Folyo fizetési és 5465 23|18 Portfolio-befektetések 5.5|-2.6/-08| 0,8
ékemérleg ! : 0 J egyenlege _ _
Folyo fizetési és dke- Nem adossaggenerald
mérleg (a GDP -5,3[-6,1| 25| 1,8 finanszirozas -4,8/0,2|0,7| 3,3
szazalékaban) egyenlege

Forras: MNB, 2009-20105K]|

Forras: MNB GKI
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A vallalkozasok, kuldndsen a kicsik, tovabbra is a belféldi kereslet hidnyatél és a finanszirozasi
forrasok sz(ikdsségétdl fognak szenvedni. A csédok és vallalatmegsziinések szama a valsag
kovetkeztében egész Eurdpaban novekszik, s ez varhatd nalunk is. Magyarorszagon kdzel 1 millid
komolytalan vagy kényszervéllalkozds mlkodik. A megszlinési arany 3%, rendkivil alacsony, a
vallalkozasok szama folyamatosan emelkedik, ami valdjaban indokolatlan. Latvanyosan emelkednek az
addhatralékok. A gazdasag nagy részében a tékeerds és versenyképes cégek piaci részaranya bévilni,
vallalatfelvasarlasi tevékenysége élénkini fog. A mikro-, kis- és kdzépvallalkozasi szféra sziirkiil.

Lakasépités és -engedély, A lakossagi hitelek nettd negyedéves
2000-201Qezer darab) noévekménye, 2006-2009
(milliard forint, arfolyamhatas nélkl)
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A belfoldi dsszkereslet 2010-ben kb. 1%-kal emelkedik. Az EU forrdsokbdl megvaldsuld —
alapvetden a fizikai infrastrukturat érintd, de részben versenyképességet javitd — fejlesztések kissé
gyorsulnak, a vallalkozdi beruhdzésok a tavalyi 10% feletti visszaesés utan kissé emelkednek, a
lakasépités a tavalyi kezdési megtorpands hatasaként 32 ezerrdl 20 ezer korilire zuhan. gy
0sszességében csak 3% koriili beruhazas-névekedés valdszind.

A lakossagi fogyasztas szintie 1,5%-kal kissé tovabb csokken. A bruttd keresetek a gazdasagi
stagnalas, a munkaerd-piaci tulkindlat és az szja-csdkkentés figyelembe vételének hatasara kb. 2%-kal
nének. A netté keresetek azonban a mddosuld szja-szabalyok kdvetkeztében 7,5%-kal emelkednek,
ami a realkeresetek 3%-0s névekedését eredményezi. A versenyszféraban 3,5%-kal, a kdzszféraban
1,5-2%-kal né a redlkereset. (Vagyis az Uzleti szférdban 2009-2010-ben &sszesen 4%-0s realbér-
emelkedés, a kdzszféraban kb. 7%-o0s redlbér-csokkenés megy végbe.) A realjévedelmek ennek
ellenére csak stagnalnak. A foglalkoztatas eleinte még tovabb esik, a munkanélkiliek tdmogatdsa az
id6 elérehaladtaval mérséklédik, a cafeteria-rendszer juttatasai megaddztatasuk miatt visszaesnek, s a
csalad-tdmogatdsok nomindlisan sem nének. A nyugdijak realértéke pedig az inflaciéval torténd
emelés, a 13. havi nyugdij teljes megsziinése és a nyugdijkorrekcié hatasat is figyelembe véve kb. 1%-
kal csbkken. A fogyasztdk megtakaritasi hajlandésaga (kényszere) 2010-ben kissé emelkedik. A
hitelfelvétel lassu, a bruttd megtakaritds ndévekmeényétél elmaradd hitelfelvétel megindulasaval
parhuzamosan a nettdé megtakaritasi rata 4%-ra emelkedik. Ezzel igy elvileg finanszirozza az
allamhaztartas kéltségvetési torvényben eldiranyzott hianyat.
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Az alkalmazasban allok keresete, 2007- Munkanélkuliségi rata, 2004-2010
2010 (szazalék)
(el6z6 év azonos iészaka = 100)

2007| 2008 2009} 2010

BT e 108,0/107,5/100,5 102

— versenyszférd09,1/108,4/104,3] 103
— kozszféra |106,4/106,2] 92,1] 100
Nettd kereset | 103,0106,8/101,7]107,5

— versenyszfé] 103,9|107,4/104,5]108,0
—  kozszféra |101,7/105,9 95,5] 106,(
Realkereset | 95,2 (100,7| 97,6] 103

- versenyszféra95,9 | 101,2100,3]103,5

- kozszféra | 94,2]99,8]91,7[101,7 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Realnyugdij |104,1101,3 945] 99,0

== \agyarorszag o=EU-27
Forras: KSHGKI Forras: Eurostat:KI|

A foglalkoztatasi helyzet — mds orszagokhoz hasonléan — tovabb romlik. A Iétszam 1%-kal csdkken,
a munkanélkiliség né, éves atlagban 10,7%-ra, 11% kériili tavaszi csuccsal, majd szezondlis okokkal
magyarazhatd csokkenéssel. Szerény mértékben, de ujraindul a termelékenység emelkedése.

A foglalkoztatottak és a munkanélkiiliek Inflaciés legyezdabra, 2006-2010
szama, 2000-2010 (ezer f6) (el6z6 év azonos iddszaka = 100)
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Forras: KSH, GKI Forras: KSH, GKI

A magyar inflaciés folyamatok iranya — az eltéré valsagkezelési stratégia miatt — 2009 elején
elszakadt a nemzetkézi tendenciaktol. A kdrnyez6 orszagokban és az EU-ban is gyakorlatilag megallt
a dragulas, sét szamos orszagban deflacié alakult ki. Ezzel szemben Magyarorszagon emelkedtek az
arak. 2010-t6l viszont az egész vilagon inflaciés hullam lassu beinduldsa varhaté az emelkedd
energiadrak, a vilaggazdasagba pumpalt plusz likviditds és a koltségvetési hiany csokkentése
érdekében tervezett adéemelések hatdsara. Mar elméletileg is megfogalmazddott, hogy a
vildggazdasagi valsag kovetkezményeinek kezelése vildgszerte konnyebb lenne a kordbban
kivanatosnak mindsitettnél valamivel magasabb inflacios cél mellett. Mindenesetre a magyar inflacios
folyamatok irdnya ez év végéig eltérhet a nemzetkézi trendtdl, hiszen ndlunk 2010 masodik felében fut
ki az addemelések hatasa, s ezzel mérseklédik a dragulds tteme. A hazai lassulast segiti a stagnald
vasarléerd, a varhatéan stabil, inkabb er6s6dd, semmint gyengild forint. 2010 elsé felében még 5%
felett lesz az inflacié, de az év végére 3-3,5% kériilire csokken, az inflacié mértéke tehat kozelit a
nemzetkozihez. igy az éves atlag 4,3% koril alakul.
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Pénzpiaci hozamok, 2006-2010 (szazalék, BUX és eurd/forint arfolyam,

id6szak vegeén) 2004-2010
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Mivel a magyar egyensulyi mutatok kedvezdek lesznek, a fokozatosan javulé befektetdi bizalom
hatdsara egyre nagyobb lesz a magyar eszkdzok iranti kereslet. igy mérséklédnek az llampapir-
hozamok, a forint tovabb erésodik. A 2010 tavaszi valasztasok politikai kockazata természetesen
bearazddik a pénzpiacokon, de ez a GKI szerint csak révid idére allita meg a vazolt trendet. A
kormanyalakitast kdvetéen meghozott dontések akkor befolydsolndk negativan a pénzpiacokat, ha
azok nem egyeztetett és nem fenntarthatd mddon névelnék az allamhdztartds hianyat. Az allam
finanszirozasara raadasul rendelkezésre allnak a nemzetkézi hitel-megallapodasok le nem hivott részei
is. A jegybank igy a stabilitds meg6rzése mellett az alapkamatot a 2009 végi 6,25%-rél és a 2010.
februdr végi 5,75%-rdl 2010 végére 5% kornyékére csdkkentheti. A forint arfolyama a pénzpiac és a
nemzetkdzi szervezetek altal tdmogatott gazdasagpolitika esetén a Il. félévben 260 forint/eurd kordl
ingadozik, s éves atlagban 265 koriil alakul.

Az igérinél magasabb hiany kialakuldasanak veszélye, laza 2011. évi koltségvetési térvényjavaslat
eléterjesztése vagy az eurd bevezetésének tavoli jovobe utalasa ennél gyengébb forintot, illetve
kisebb kamatcsokkentési lehetéséget valdszinisit. Hiteles 2014. évi céldatumot tartalmazé
eurdbevezetési program kidolgozasa viszont esetleg még nagyobb kamatcsékkentést is lehet6vé
tenne, mikdzben a gazdasagpolitikdnak mar a tul erds forint — a majdani csatlakozasi arfolyam elébb-
utdbb — versenyképességre gyakorolt negativ hatasaval is szamolnia kellene.
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A GKI prognozisa 2010-re

2007. | 2008.| 2009.

Biejelzés 2010-re

szizalékaban (ESA)

(tény) szeptember{ decembemarciusi

GDP termelés 101,0 |100,6 93,7 |100 100 100
- Mezbégazdasag (1) 78,7 |154,3| 82,5 100 100 100
- lpar (2) 106,0 [100,4 [84,1 |[102 102 102,5
- Epitsipar (3) 03,3 (94,8 |97 104 104 102,5
- Kereskedelem (4) 104,0 97,0 91,5 |100 100 98,5
- Szallitas és tavkozlés (5) 105,1 {100,8 | 95,7 100 100 100,0
- Pénzugyi szolgaltatas (6) 101,1 |98,5 [100,8 |97 100 100
- I?;‘)‘)zigazgatés, oktatas, egészség%’1 985 |99.0 100 100 100

Egyéb szolgaltatas (8) 103,4 94,2 99,0 |100 100 100
Magnovekedes (2)+((3) +(4) +(5) +(B)3,2 |199,1 | 92,7 100 100-101100-101
GDP belfoldi felhasznalas 99,0 [100,7 88,5 101 101 101
— Egyéni fogyasztas 98,4 [99,4 | 93,3 100 99 98,5
- Allbeszkdz-felhnalmozéas (beruh&dz4101,6 (100,4 (93,5 106 105 103
Kulkereskedelmi aruforgalom
- Export 116,2 |105,6 90,9 |104 104 104
- Import 113,3 [105,7 | 84,6 105 105,5 [105,5
Fogyaszt6i arindex (&6 év = 100) 108,0 (106,1 [104,2 1104 103,5 104,3
Folyo fizetési ésdkemérleg egyittes egyenlege
— milliard eur6 -5,4 6,6 [2,3* -0,5 0 1,8
— a GDP szazalékaban -5,3 |-6,2 |2,5* -0,5 0 1,8
MunkanéIkUIiségi rata (éves atlag) (7,4 8,0 10,1 9,8 11 10,7
Allamhaztartas  deficite a G[4’9 38 3.9% 38 3,8 (5*) 3.8 (5*)

* GK| becslése

**Egyszeri konszolidacios és/vagy szerkezeti atisdesk finanszirozoé kiadasok elszamolasa esetén

Forras: KSHGKI

Megjegyzés: AGKI 2009-re vonatkozo élejelzéseit a 11. fliggelék tartalmazza.
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2. Energetika
2.1. A primer energiahordozok és dsszetételének varhato alakulasa 2010

Helyzetkép, 2010-e$bb trendek

Nemzetkézi kitekintésben nem egyszerii elhelyezni a hazai gazdasagi és energetikai torténéseket,
miutan a 2009. évi gazdasagi és pénzligyi valsag nagyon kiilénbdzden érintette az egyes gazdasagi
térségeket, orszagokat. A hazai gazdasag és benne az energiafelnasznélds alakulasanak jellemzéi a
fejlett orszagok meghatarozott trendjeit kdvette. Sajatos kdrilmeények és okok kdvetkeztében azonban a
magyar gazdasag sebezhetdsége az orszagok tobbségénél jéval nagyobb volt, igy az évi 6%-ot
meghalad6 visszaesés is kiugroan magasnak mindsithet6. Hasonld a helyzet az energetika
terliletén is, hiszen a fejlett orszagok, valamint az EU energiafelnasznaldsa is nem jelentéktelen
mértékben esett vissza, de a gazdasagi visszaeséshez hasonldan, a hazai energiafelnasznalas
csokkenése is a legmagasabbak kdzé tartozik.

A vilag napi k 6olajfelhasznalasa

88

millié hordé/nap

| negyedév Il. negyedév Ill. negyedév IV. negyedév

[m2007 @2008 02009 2010 |
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w

.
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14,51
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Forras:IEA
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Nehezitette a magyar gazdasag pénzlgyi helyzetét és a valsag kezelését, hogy nalunk a féldgaz a
telies energiafelhasznalasanak mintegy 40%-at teszi ki, amelynek tdbb, mint 80%-a import. A korabban
megkotétt hosszu tavu szerzGdések szerint ndlunk a belsé arak 9 honapos atlagolassal és
késleltetéssel kdvetik a bazisul valasztott kéolajtermékek vildgpiaci arait, igy hazankban a valsag
id6szakanak elsd részében az energiafelhasznalas mérseklédése nem jart egyitt az arak és az
energiakdltségek csdkkenésével, mint a legtdbb fejlett orszagban. Részben a vilagpiaci arak késleltetett
hatdsa, részben a dollar arfolyamanak erésédése, tovabba a teljes piacnyitds kezdeti hidnyosségai
hatasaként, nalunk az energiadrak az atlagos inflaciot joval meghaladdan emelkedtek. Mindezen
tényezdék 2010-re is azt valdszinlsitik, hogy a hazai energiaarak a 4-4,5% kdzé prognosztizalt 2010.évi
inflaciot jelentés mértékben meghaladjak.

A magyar gazdasag teljes energiafelhasznalasa 2008-ig — az id6jarasbol adddd ingadozasok mellett -
lassan és fokozatosan béviilt. Az 1997 — 2008 kdzétti igényndvekedés mintegy 40PJ-ra tehetd. 2009-
ben azonban gazdasagunk teljes energia-felnasznalasa mar csupan 1040 PJ volt, amely a
rendszervaltast kdvetd idészak dramaian visszaesd fogyasztasanak felel meg. A 2009. évi az el6z6 évi
energia-felnasznéldsnak 92,3%-kat tette ki, a csokkenés mértéke tehat 7,7%, amely mintegy 1,5
szazalékponttal meghaladja a GDP 2009. évi visszaesését.

Az energiafelnasznalas szempontjabdl kedvezd, a 2009. évi id6jarason tul, hogy a csdkkenés legfébb
terlilete a termelé szféra volt, ahol a visszaesés kozel 15%-0s. A lakossagi és a kommundlis
szolgaltatasok energia-felhasznalasa szerényebben, csak 2,6%-kal mérséklodétt. A kildénb6z6 teriletek
eltérd valtozasa természetesen modositotta a korabbi évek felhasznalasi aranyait is.

Belfoldi energiafelhasznalas és a fiitési igényt befolyasol6
atlagos homérséklettel korrigalt energiafelhasznalas (PJ)
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Forras: Energia Kozpont Kht., Eurostat alapjén sajat szamitasok, 2010. év eldrejelzés
2010-re vonatkozé GDP ndvekedést az utdbbi iddben megjelent hazai és nemzetkézi prognézisok 0-

1% kozé teszik, a GKI Gazdasagkutaté Zrt. a nagyszamu bizonytalansag alapjan inkabb a
stagnalast valdszindisiti. 2010 elsé felében még tovabbi enyhe mérséklédés, majd az év masodik
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felében fokozatosan erésédd novekedés varhatd. Eves szinten a stagnals tiinik a legvalésziniibb
valtozatnak. Az el6z0 évihez hasonld idGjarasi feltételekkel szdmolva, a magyar gazdasag 2010. évi
teljes energiafelhasznalasat 1050PJ-ra valdsziniisitjiik, ami az energiaigények 1%-os béviilését
jelenti. A lakossagi jovedelmek stagndlasa, a folyd fogyasztas enyhe tovabbi esése, valamint a
kéltségvetés kiadasi oldalanak visszafogottsaga és remélhetd szigora miatt, a lakossagi és a
kommunalis szolgaltatasok teriltén nem varunk energiaigény-bovilést. Igazabdl ndvekedésre csak a
termel6szektorban, ezen bellil is inkdbb az export altal gerjesztett ipar terliletén szamithatunk. 2010.
elsé harom hdnapja azonban az atlagos éveknél hidegebbnek bizonyult és amennyiben az év masodik
felében ez nem kompenzalddik, akkor az id6jaras miatt mintegy tovabbi 10-15PJ-lal magasabb, 1065
PJ éves fogyasztas varhato.

Az energiafelhasznalas és a GDP*, 1997-2010

Primer GDP (2000. évi aron) Fajlagos
energiafelhasznalas energiafelhasznalas
PJ ebz6 |1996=10q Milliard | el6zé |1996=104 MJI/Ft| el6zé6 [1996=100
éev=100 Ft év=100 éev=100
1996 1111,9 100 100 11557 100 100 0,0962100 100
1997 | 1086, 97,7 97,7 116724 101,Q 101, 0,093196,8 96,8
1998 | 1083,3 99,7 97,4 12174 1043 105,3 0,089(5,6 92,5
1999 1077,% 99,5 96,9 12807 105,3 110,94 0,084194,5 87,4
2000 | 1055,2 97,9 94,9 133454 1043 115,94 0,099194,0 82,2
2001 | 1087,2 103,0 97,8 1389 1041 120,4 0,07839,0 81,3
2002 | 1066, 98,1 95,9 14504 1044 125, 0,043®04,0 76,4
2003 | 1091,4 102,3 98,2 151271 104,% 130,94 0,072238,1 75,0
2004 | 1088,1 99,7 97,9 15869 1049 137,3 0,06805,0 71,3
2005| 1153,2 106,0 103,7 16424 103,% 142, 0,070202,4 73,0
2006 | 1152,0 99,9 103,6 1708] 104.( 147,  0,067496,1 70,1
2007 | 11254 97,7 101,2 17252 101,( 149,3 0,0455296,7 67,8
2008 | 1126,3 100,1 101,3 17355 100,¢ 150,2 0,0$499,5 67,5
2009 | 1040 92,3 93,5 1626p 93, 140  0,46498,5 66,5
2010¢l 1050 | 101,0 94,4 16262 100,p 140,y  0,0p4801,0 67,1

*szamitott GDP a 2000. évi folyd aras GDP és a GDP-volumenindexek segitségével
Forras: KSH, Energia Kdzpont Kht., adatok alapjan sajat szamitas és elérejelzés
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A GDP-hez szorosan két6dd energiaigény alakuldsat az is indokolja, hogy a valsag eddigi és a 2010-
ben varhatd alakulasaban lényegesebb modernizaciora és latvanyos szerkezeti valtozasokra
aligha szamithatunk. A fajlagos energia-felnasznalasi mutatok és azok aranyai 2009-ben még az el6zé
id8szak kedvezé trendjeit kdvették. Kedvezotlen — remélhetdleg csak atmenti — fejlemény, hogy a GDP-
re szamitott fajlagos energiafelhasznalasi mutatdk az eddigi kedvezé javulasi trendjei 2010-ben
romlasba fordulnak. A névekvé energia drak miatt ez a kdriilmény egyértelmiien rontja a hazai termelé
szféra versenyképességét, a lakossagi és a kdzszféra helyzetét pedig neheziti.

A primer energiafelhasznalas és a GDP novekedés®9¥-2010
(1996=100)
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Forras: KSH, Energia Kézpont Kht., adatok alapjan sajat szamitas és elérejelzés

Hosszabb idészakra visszatekintve az figyelheté meg, hogy az enyhén névekvd hazai energiaigények
az energiaimport volumenét és aranyat a teljes energia-felhasznalasaban tendencia-szeriien
névelik. A 2009. évi valsag és az ebbdl kdvetkez6 energiaigény-cskkenések a hazai forrasok aranyat
atmenetileg megemelte. A 2009. évi csdkkenés tehat déntben az energiaimportot fogta vissza. 2009-
ben a teljes energiaforrason belll az import kdzel 60%-0s aranyt képviselt, az atomenergiat is importnak
tekintve a kilsd kitettség 70%-0s. A két legfontosabb hazai energiahordozé a kdolaj és a foldgaz
termelése fokozatosan és hosszabb tavon megallithatatlanul csokken. A 2009. évi kitermelés kdolajool
800.000 tonna, féldgazbdl 2,6 milliard m? volt. A kitermelhetd és a reménybeli készletek szikéssége
miatt 2010-ben a hosszabb tavon érvényesilé csdkkenés Utemének fékezésére lehet szdmitani, amely
a féldgaz esetében nem tiinik teljesithetetlennek.

A legutobbi két évben, a téli gazszallitdsokban jelentkezé zavarok az egyoldalu import-figg6ség, az
ellatasbiztonsag keérdéset vetette fel. 2009-ben az energiaszikséglet latvanyos csokkenése, a hazai
primerenergia-termelés kézel valtozatlan szintje mellett az import-ardnydnak enyhe mérséklédését
hozta. A villamosenergia-szektorban éppen ellenkezdleg, valdszinlileg a teljes piacnyitas és az olcsobb
importforrasok hozzaférhetésége miatt a villamos energia export-import forgalmanak szaldéja jelentds
mértékben az import javara tolddott el.
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A hazai termelés és az import arany az energiafelanalasban, 2006-2010
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2006 2007 2008 2009 2010
W hazai termelés (atomenergiaval) 37,9 38,5 38,1 42,2 42,0
@Ebehozatal (atomenergia nélkiil) 62,1 61,5 61,9 57,8 58,0
‘l hazai termelés (atomenergia nélkil) 28,0 27,7 27,5 30,5 30,3
‘I behozatal (atomenergiaval) 72,0 72,3 72,5 69,5 69,7

Forras: Energia Kdzpont Kht.

Az import aranyat 2010-ben is kisebb-nagyobb mértékben, atmenetileg, a kereslet-kinalati viszonyok
befolyasolhatjak, kiléndsen pedig az arak. Inkabb az valdszinsithetd, hogy energiaimportunk aranya,
szerepe érdemben nem valtozik, hosszabb kitekintésben azonban a hazai fosszilis energiahordozdk
szilkdssége és magas kéltsége miatt az import-aranya enyhén ndvekvé marad. Kdzéptavon
gazdasagunk energiaigényének szerény jévébeni ndvekedése esetén is arra lehet szamitani, hogy a
hazai fosszilis energiahordozdk termelése erételiesebben csbkken, mint ahogy a hazai megujuld
energiaforrasok teljesitménye bévithetd, igy az import ardnya nagy valdszinliséggel inkabb ndvekszik,
mintsem csokken. Az egyoldalu import-fligg6ségbdl levezetheté sebezhetbséget a gazdasagi és a
kérnyezeti kovetelményeket szem elétt tartva, nem az import aranyanak erészakos csokkentésével,
hanem a beszerzési forrasok és a szallitasi utvonalak diverzifikalasaval kell és lehet érdemben
kezelni. Miutan a biztonsagos energiaellatas nemcsak gazdasagi merlegelést kivan, igy a kérnyezeti,
regionalis és legféképpen az EU szisztematikus szerepvallalasat sem nélkilozheti. Az ellatasbiztonsag
misztifikdldsa azonban az egyébként is névekvd energiakéltségeket tovabb emelheti. Az egyetemes
szolgaltatasok teriletén jelentkezé 2009-2010. évi eddigi aremelkedésekben ugyanis nem kis szerepet
jatszott az ellatasbiztonsagot javito fejlesztések megndvekedett belsé koltségei.

2010-ben az 1%-osra tehetdé energiaigény-névekedés, a hazai energiaforrasok korlatozott
bdvithetdsége miatt, ismét az import enyhe erésédését valdsziniisiti. Az elmozdulas azonban csak
szerénymérteki lehet, és dontéen attdl fiigg, hogy folytatddik-e a 2009-ben tapasztalt nagyaranyu
villamosenergia-import. Inkdbb az val6szinisithetd, hogy a hatarkeresztez6 kapacitasok adott
nagysaga es a kihasznalas mértéke, valamint a megndvekedett hazai kapacitas-kinasznalatlansag miatt
a hazai villamos energia termelése a fogyasztas 1%-os bovilésénél erbteljesebb lehet.

Az energiarendszerek merev jellegébdl kdvetkezéen még kdzéptavon sem jelentkeznek érdemleges
elmozduldsok a primer energia 6sszetételében, az egyes energiahordozdk felhasznalasi aranyaiban.
Ami a hazai energiaszektorban trend jelleggel jelentkezik, hogy részben a telitettség, részben az arak
hatasaként és az ellatasbiztonsaggal kapcsolatos aggodalmak miatt a féldgaz meghatarozé szerepe
ugyan nem csorbul, de az eddigi szisztematikus el6retdrése lefékezddik. Ez a jévében is jelentkezé
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valtozas a gazdasagi valsag és az energiaigények 2009. évi visszaesése kdvetkeztében mar az utdbbi
1-2 évben is megfigyelhetd volt. A gazfogyasztas mérsékiédése valamennyi fogyasztdi-kérben
jellemz6évé valik, de kilénésen az er6mivekben felhasznalt gaz ennyisége mérseklédhet, a
villamosenergia-igények visszaesése és az daram-import tovabbi felfutdsa kdvetkeztében.
Szisztematikusan, de a kordbban remélinél szerényebb (temben ndvekszik a kilénbdz6 megujuld
energiaforrasok aranya.

A belféldi energiafelhasznalas megoszlasa 2000-2010

’

2000 2005 2006 2007 2008 2009 2010
W Szén BKoolaj OF6ldgaz B Atomenergia B Villamosenergia-import szaldé B Egyéb, megujulé

Forras: Energia Kbzpont Kht. adatai alapjén sajat szamitasok

2010-ben nem szamithatunk energiafelnasznaldsunk szerkezetében érdemi mddosuldsra, dontéen
azért, mert a jelenleginél és a varhaténdl nagyobb energiaigényekre kiépitett hazai és import
kapacitasok az igenyek jelentbs visszaesése, majd azok szerény U(temd bdovilése esetén is
megnyugtatdan kielégitik a varhato keresletet. A Paksi Atomerdmi kapacitdsanak mintegy 200MW-os
bévitése a teljes kihasznalast feltételezve 1 szdzalékponttal névelheti az atomenergia sulyat a primer
energia 6sszetételében. Hasonld irdnyu és aranyu elmozdulas varhaté a megujuld energiaforrasok
szerepének tekintetében is. E vonatkozasban azonban erds bizonytalansag jelentkezik. A pénzigyi
valsagban megdragult pénz, a hitelezés sz(ikillése, a kockazati felarak emelkedése, parosulva a hazai
allami pénzigyi szerepvallalas gyengeségevel az eddigi ambicidzus beruhdzasi szandékokat
alacsonyabb szintre helyezi.

Az energiaszektor beruhdzasai a valsag nyoman a nemzetgazdasdgi beruhdzasoknal jelentkezd
csOkkenéssel szemben inkabb ndvekedtek. Az egyes, megkezdett vagy tervezett fejlesztések ugyan
visszafogottabba valtak, de az ellatasbiztonsagot erdsitd infrastruktira épitése a vezetékes
energiahordozok vonatkozasaban felgyorsult. A féldgaz esetében a taroldkapacitasok 30-40%-kal
béviltek, tovabba megeépllt az 1,2 milliard m? kapacitasu stratégiai tarold. A villamos energia teriletén
pedig az egysegesuld EU és a regiondlis halozati rendszer részekeént a hatarkeresztez6 kapacitasok
fejlesztése indult be. 2010-ben valdszinlileg az el6z0 evinél kisebb beruhazasi tevékenyseg varhato az
energiaszektorban. Az valdszinisithetd, hogy a Nabucco és a Déli Aramlat beruhdzasai késedelmet
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szenvednek — az atmeneti igénycsokkenés miatt — igy 2010-ben inkdbb a tovabbi elbkésziletek
folytatddnak, érdemi beruhdzasi tevékenység nélkul.

2.2. A villamos energia szektor helyzete, kilatasai 2010

A 2009. évi villamos energia fogyasztasara még nincs végleges adat. Biztonsaggal csak az allithatd,
hogy a brutté villamosenergia-fogyasztas 41,5TWh kériil alakult, ami 5-6%-kal kisebb, mint az
el6z6 évi. Részben a kedvez0 idjaras, de dontéen a termelés dramai visszaesése magyarazza a
villamosenergia-fogyasztas ilyetén alakulasat. A visszaesés kildénésen az év elsd felében
jelentkezett erételjesebben és 2009 decemberében mar meghaladta az el6z6 évi azonos hdnapjanak
fogyasztasat.

- A havi energnalgeny-valtozasok
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Forras: MAVIR Zrt., Dr. Strébl Alajos kdzlése

A villamosenergia-fogyasztas 2009. évi jelentds visszaesése nem magyar sajatossag. Az EU egyesitett
villamos energia rendszerében résztvevd orszagok egylttes fogyasztasa is mintegy 5%-kal esett. A
gazdasagi visszaeses mertéke a villamos energianak a teljes energia fogyasztasban elfoglalt sulya és a
fogyasztas szerkezetének orszagonkénti kiilénbdzésége mddositja a képet.

Az eurdpai villamos energia rendszerben résztvéwrszagok

eves fogyasztasanak valtozasa 2004-2009
(el6zé év azonos hdonapja=100)
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Forras: ENTSOE, 2009.december
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A villamosenergia-fogyasztas 5-6% kdzotti visszaesése mintegy 1 szazalékponttal kisebb, mint a GDP
ugyanezen idészakban bekévetkezett mérséklédése. A primer energiaigények alakuldsahoz hasonldan
a villamosenergia-fogyasztasban is a termel szféra kiléndsen pedig az ipar jatszott meghatarozott
szerepet. A GDP és a villamos energia fogyasztas eltérd trendjei alapjan az utdbbi egy-két évben a
GDP villamosenergia-igényessége enyhén névekedésnek indult.

A gazdasagi nbvekedés és a villamosenergia-felhadlas és mutatoi 1998-2010

1998 2000 2005 2006 2007 2008 ZO(LQ 2010
37928 | 38631 41982 43067 43945 43928 41520 42400

Villamosenergia-felhasznalas
(GWh)

elsz6 év = 100 102,6 | 102,0/ 100,0 94,5 107

1998=100 100 102 111 114 116 116 108 111

GDP milli4rd Et 2000. évi &ron 12344 | 13532 16654 17320 17493 17998 16454 14454

elsz8 év = 100 104,0| 101,0f 100,6 93,5 100,0

1998=100 100 109,6| 134,92 140, 1417 1426 133 133

Fajlagos villamosenergia-
fogyasztas Wh/Ft

3,07 2,85 2,52 2,49 2,51 2,5 2,5p 25

(0]

elsz8 év = 100 98,4 | 101,0f 98,9 100, 102,2

100 92,9 82,0 80,9 81,8 81,2 82,p 84/0

1998=100

Forras: KSH, Energia Kdzpont Kht. adatai alapjan sajat szdmitasaink illetve progndzisunk

A villamos energia-felhasznéalas és a GDP novekedés#98-2010
(1998=100)
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Villamosenergia-felhasznalas GDP —Fajlagos villamosenergia-felhasznalas

Forras: KSH, Energia Kdzpont Kht. adatai alapjan sajat szdmitasaink illetve progndzisunk
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2.3. A féldgaz-szektor helyzete és kilatasai 2010

2009-ben a gazdasagi valsag és a magas arak kévetkeztében a foldgazfelhasznalas 13%-kal
csokkent. A fogyasztas valtozasat dontden a villamosenergia-szektor f6ldgazigényének 30%-0s,
valamint a lakossagon kivili fogyasztas 13%-o0s csbkkenése okozta, mig az év elején és az év végeén
az atlagosnal hidegebb id6jaras miatt a lakossagi fogyasztas kdzel 3%-kal nétt.

Ha az idéjaras hatasat kiszlrjik az éves adatokbdl, akkor a féldgazfogyasztas 2009-ben éves szinten is
hasonld mértékben valtozott, mint a korrigalatlan adat. Az adatok azt jelzik, hogy az elmult két évben a
fogyasztds mintegy 13-18 PJ-lal, azaz 0,4-05 Mrd m3-rel mérsékeltebb volt a 10 éves atlaghoz
viszonyitott valamivel melegebb id&jaras miatt.

A foldgazfogyasztas alakulasa A tényleges és az id6jaras hatasaval korrigalt
2000-2009 féldgaz-felhasznalasi adatok
milliard m3 PJ

520
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

W Lakosségi felhasznlas B Kozcéli ersmivek felhaszndlasa B Egyéb felhasznalas ‘—Q—Féldgazlelhasznalas Gsszesen (PJ) —s—iddjaras korrigalt foldgazfelhasznalas (PJ) ‘

Forras: Energia Kézpont Kht. 2000-2009 Forras: Energia Kézpont Kht., Eurostat

2009-ben szokatlan folyamatok jellemeztek a foldgaz forrasok és a foldgaz elosztas szerkezetét.
Osszességében a hazai termelés nem valtozott, az import a hazai felhaszndlds visszaesésének
mértékével csdkkent, de a kereskedelmi és a stratégiai tarolok bévitése és feltdltése miatt a taroldkba
vald betéplalas 1 milliard m3-rel tdbb volt, mint a megelézé évben, de hasonldan valtozott a taroldi
kivétel is. A Foldgazszallito Zrt., valamint az E.ON Féldgaz Storage Foldgaztarold Zrt. adatai szerint az
elsé félévben az import a megel6z6 évi 45%-ara esett vissza és egyuttal a kitarolasi tevékenyseég a
kétszeresére nétt. 2009 masodik félévében az import 35%-kal volt magasabb, mint a korabbi évben és
a betarolas ugrott meg a megel6z6 évhez viszonyitva a haromszorosara. Az adatok szerint az E.ON
taroldiban az év végén 3,6 milliard m3, a stratégiai taroldban 1,2 milliard m? féldgaz volt, amely a 2009.
évi felnasznalas 42%-a.

A lakossagi fogyasztas 2,8%-kal nétt 2009-ben. Az id6jaras ugyan hidegebb volt az év elején és az
év végeén is, mint 2008-ban, de a féldgazarak ndvekedésének és a gazartdmogatas csdkkenésének
hatasara a foldgaz fogyasztoi ara 16%-kal emelkedett, igy a takarékossag és/vagy a tlizeléanyag-csere
érvényesilt. A negyedéves adatok szerint az elsd haromnegyed évben, féképp a tavaszi-nyari
id6szakban 12%-kal csokkent a lakossagi foldgazfelhasznalds, de a negyedik negyedévben 2008
negyedik negyedévéhez képest 40%-kal emelkedett. Az erémiii felhasznalas csokkenése tette ki a
telies f6ldgaz-felhasznalas csdkkenésének haromnegyedét. 2009-ben a villamosenergia-szektor 1,2
milliard m3-rel, 30%-kal kevesebb gazt hasznalt fel, mivel a villamosenergia-igény kisebb volt, de az
import villamos energia aranya is megnétt, valamint a hosszu tavu aramvasarlasi szerzédések kotelezd
feloontdsa miatt egyes gazer6mlivek termelése sulyosan visszaesett. Az egyéb célu (ipari,
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szolgaltatasi, intézményi) felhasznalas 13%-o0s éves csdkkenése egyértelmiien a gazdasagi valsag
hatasaival van 6sszefiiggésben, a negyedéves adatok a negyedik negyedévre mar ndvekedest jeleztek.

A ki- és a betarolas éves kumulalt mennyisége
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Forras: MEH, a Féldgazszallité Zrt. adatai alapjan

A 2010-es foldgazigények alakulasa dontden a valsagbdl vald hazai és eurdpai kilabalds mértékétdl
fligg. A felhaszndlds a termelé-szolgaltatd szektorokban valamint a villamosenergia-termelésben
varhatdan néhany szdzalékponttal bévil, jelezve, hogy az ipar és a villamosenergia-termelés f6ldgaz-
igényét mér a lassan névekvl termelés hatarozza meg, de nem feltételezzik, hogy a f6ldgazigények
visszatérjenek a valsag elétti szintre. A lakossagi kérben a redljdvedelmek és a fogyasztas ismételt
mérséklddése, valamint a foldgdzar ndévekedése és a tamogatasok csokkenése miatt néhany
szazalékpontos visszaesést feltételezink. 2010-re a féldgazfelhasznalas 1-1,5%-0s bovilését varjuk, a
lakossagnal 1-2%-os csbkkenést, a tobbi terileten 2-3%-0s felhasznalds-ndvekedést feltételeziink.

A gazpiac 2009-es megnyitasa a béséges foldgazkinalat miatt a nagyfogyasztdi/szabadpiaci kérben
kedvez6en hatott. Az eurdpai foldgazbéség hatasara a gaz-kézpontokban Eurdpa-szerte a piaci arak
joval alacsonyabbak voltak, mint a hosszu tavu szerz6déses arak. Ezt a lehetéséget hasznalta ki a
gazkereskedelem és a Baumgarten felél j6v6 vezetéken a csokkent féldgazfogyasztas ellenére a teljes
szallitokapacitast kihasznalva érkezett (s érkezik) Magyarorszagra féldgaz.

A teljes piacnyitas uj arképzést és uj tarifakat hozott a hazai féldgazrendszerben. Az egyetemes
szolgaltatas dra az import és a szolgaltatas kéltségein alapul, de ugy tlnik, hogy a szabalyozés még
nem kiforrott, sok-sok modositas tortént az elmul néhany honap alatt, amely politikai célokat is szolgalt.
Elsésorban a kisebb fogyasztok szamara emelkedtek a szolgaltatdsokhoz kapcsolhaté dijelemek, ezzel
a rendszerben kordbban jelen levd  keresztfinanszirozds” valdszinlleg megszint. A
rendszerhasznalathoz kapcsolhatd dijak jelentésen néttek, foképp a foldgaztarolas kéltsége (stratégiai
taroléval) emelkedett. Fontos tehat hangsulyozni, hogy az energiabiztonsdg emelkedésének igen
jelentés az ara.
Foldgazfelhasznalas 2006-2010

(millard m3)

( 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
[Foldgazfelnasznélas 6sszesen 14,2 13,3 13,1 14 | 116
Ebbdl: lakossdgi felhasznélas 45 3,9 4,0 4.1 4.1
erémi felhasznalas 4,0 4,6 45 3,2 3,3
egyéb szektorok felhaszndlasa 52 43 42 41 42

Forras: Energia Kdzpont Kht. Elérejelzés: GKI Energiakutatd Kit.
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A féldgazigények kielégitésénél idén a behozatal szinten maradasara szamitunk, s ezzel
osszefiiggésben a taroldi készletek kisebb mérséklodését feltételezziik. A stratégiai tarold
feltoltésével és a kereskedelmi taroldk épitésének lezaruldsaval a be- és a kitarolas ismét kbzel azonos
maodon alakul. Hosszabb tavon azonban tovabbi tarolok épitésével import, vagy bértarolast szolgald
létesitmények miikddésbe Iépése varhatd, de ez a belféldi felnasznaldst mar nem érinti.

A féldgazpiac sokat targyalt kérdése a tervezett gazvezetékek épitése. Magyarorszag és a MOL is
mindkét projekt megvaldsitdsa mellett elkdtelezte magat, s pillanatnyilag mindkét projekt esetében
Magyarorszagtdl fuggetlen, komoly megvaldsitasi problémak merilnek fel. A gazforrasok oldalarol a
NABUCCO tovéabbra is nagy bizonytalansaggal néz szembe, de idénként az EU energiapolitikai vezet6i
a vezetek szlkségességét is megkérddjelezik, igy a felajanlott szerény tamogatast is mersékelni
akarjak. A Déli Aramlat kis koltségigényd, szerz8déskotési, tervezési munkai folynak, de a GAZPROM
pénzigyi helyzete nem teszi lehet6vé a beruhazas elinditasat. A tervezett utvonal mentén elhelyezkedd
orszagok egymas utan jelentették be érdekeltségiket

Jelentds viszont a hatarkeresztezé kapacitdsok teriletén a bovilés. A programot részben az EU
energiabiztonsagot néveld iranyelvei 6szténdzték, mas oldalrdl pedig a NETS, a MOL altal
kezdeményezett regiondlis gazszallitasi Osszefogas segitette el6. Gyakorlatilag valamennyi
hatarszakaszon elindultak az 6sszekapcsolast lehetévé tevd, illetve bovitést célzo fejlesztések, amelyek
kétirdnyu szallitast is lehetévé tesznek. A magyar-roman hatdron a Szeged-Arad vezeték magyar
munkalatai idén bizonyosan befejezédnek, s varhatéan a roman fél is be tudja fejezni a beruhdzast. A
magyar-horvat vezeték épitése csak 2011-re fejezédik be, a magyar-szlovén vezeték létesitésérdl
szerzdést kotéttek. A nyugati és az északi hatdron is kapacitasbdvitésrél dontottek. A fentiek a régid
gazellatasanak biztonsagat jelentésen ndvelik, azonban ennek koltségvonzataval is szamolni
szlikséges, azaz a rendszerhasznalati dijakon belll a szallitas kéltségei megndvekednek.

2.4. Az iizemanyagszektor helyzete és kilatasai 2010-re

2009-ben a hazai lizemanyag-felhasznalas stagnalt, mikézben az izemanyagarak az év soran
szinte folyamatosan emelkedtek, bar dsszességében alacsonyabbak voltak, mint 2008-ban. A
motorikus célu benzin- és gazolaj-felhasznalas stagnalt, a vegyipari és egyéb célu benzinfelhasznalas
mintegy 10%-kal csokkent, s ez jelentkezik a kéolaj-feldolgozas teljesitményénél. A hazai folyamatok
tobbé-kevésbé tikrozik az eurdpai valtozasokat, a kéolaj-feldolgozas az EU-ban is kb. 6%-kal csdkkent,
de ott a teljes lizemanyag piacra csokkenés mutathato ki. Az eurdpai iranyado olajar, a Brent ara 2009
elsé napjaiban 43 dollar/hordd volt, az év végére pedig 78 dollar/nordora emelkedett. A gazdasagi
valsag ellenére jelentés aremelkedési hullam alakult ki, amely a korabbi tézsdei folyamatok (a jelentés
arzuhanast 2008 masodik félévében) korrekcidjat is jelentette. Az év masodik felétdl azonban a
kéolajkereslet mar nem mérséklédétt, hanem lassu névekedésnek indult, s ez adhatott biztatast a
t6zsdei arak emelkedésére.

A vilaggazdasagi folyamatok alapjan 2010-re a globalis kéolaj-felnasznélds kis névekedésére lehet
szamitani. Az |IEA (az OECD energiaszervezete) 2010-re 1,8%-0s kéolajkereslet-nvekedést var, ezen
bellil Eurdpa kdolaj-kereslete stagnal. A legutobb publikalt el6rejelzés szerint a vilag kdolaj-igénye
2010-ben mar meghaladja a valsag elétti idészak szintjét. A korabbi idészak folyamatai szerint idén is
az azsiai és a kozel-keleti térség olajigénye né a leggyorsabban. A kinalat is ennek megfeleléen alakul,
az OPEC fokozatosan néveli a kitermelést, s a nem OPEC-orszagok is bdvitik a kinalatukat.

2009-ben éves atlagban, dollarban és eurdban mérve 25%-kal, forintban szamolva 18%-kal volt olcsébb

az olaj, mint 2008-ban. Az olajarindex 2009 utols6 negyedévben fordult arcsdkkenésbdl ndvekedésbe, a
dollarban mért ar decemberre mar 80%-o0s emelkedést jelzett. Az olajarak emelkedése a januari kisebb
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sziinet utan folytatodott, s varhatoan a keresleti hatas és a megélénklé tézsdei tevékenység hatdséra
2010-ben 85-87 dollar/hordds Brent arat feltételezhetiink a 2009-es 62 dollar/hordd utan, amely 40%-0s
aremelkedésnek felel meg. Varhatdan a forintban mert emelkedés ennél kisebb lesz, mivel 2010-ben a
forint varhatéan 4-5%-kal erés6dik a dollarhoz viszonyitva. Ez a dragulas azonban jelentés inflacios
hatast valt ki.

Kdolaj és koolajtermékek ara
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Forras:IEA

2010-re a motorikus célu benzinfogyasztas kis csokkenését varjuk, mivel a lakossagi 6sszes
fogyasztas varhatdan idén is visszaesik és a munkanélkiiliek allomanya tovabb nd. A reélkeresetek
ugyan ndvekednek, de ez jorészt az szja-valtozasoknak tudhatd be. Emellett a magas lzemanyagarak
is az Uzemanyag-felhasznalas visszafogasa iranyaba mutatnak. A gépkocsi-kereskeddk az elsd
hénapok adatai alapjan 2010-re mar ndvekvd eladasi forgalommal szamolnak, azonban az uj autd
eladasok, illetve a Magyarorszagon elsé alkalommal forgalomba helyezett auték szama olyan alacsony
(76 ezer darab 2009-ben), hogy kevéssé hatnak a teljes (zemanyag forgalomra. A kdrnyezé
orszagokhoz viszonyitott magas arak a benzinturizmusra is 6szténdznek. Az év elsé negyedévében az
Uzemanyag-kiskereskeddi felmérés 12%-os kiskereskedelmi értékesités-csokkenést jelzett, a KSH
januari tzemanyag kiskereskedelemi volumenindex is 10%-0s csokkenést mutat. Valdszinlileg ezek a
fogyasztasi adatok az év kdvetkez6 honapjaiban javulnak, meg az els negyedévi forgalom altalaban
csak az 6sszes fogyasztas 6tddét jelenti. Osszességében a fogyasztast befolydsold valamennyi
tényezé az irdanyaba mutat, hogy a benzinfogyasztas idén valdszinileg 2% kéruli mértékben csdkken.

Az ipari termelés fokozatos élénkulése miatt varhatd, hogy a nem motorikus célu benzinfelhasznalas
visszatér legalabb a 2008-as szintre.
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Az iizemanyag kiskereskedelmi forgalma
(milli6 forint)
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Forras: KSH

A motorikus gazolaj hazai keresletére elsésorban a szallitasi dgazat teljesitménye hat. Az elérejelzések
szerint a kozuti aruszallités teljesitménye kissé nd, s6t az arutonna-kilométer adatok gyorsabban
ndvekedést jeleznek, mint az elszallitott mennyiségé, azaz a futasteljesitmény emelkedik, amely arra
utal, hogy idén ismét a nemzetkézi és regiondlis szallitasok kerlinek el6térbe. Ez természetesen az
Uzemanyag-igényeket is emeli. A gazolaj esetében azonban jéval jelentdsebb mértékben kell szdmolni
a kulfoldi tankolasi lehetdsegekkel, bar a nagy szallitasi vallalatok nyilvanvaloan a kiskereskedelmi amal
kedvez6bb aron kétik lizemanyag vasarlasi szerzédéseiket. Osszességében 3%-0s gazolajfogyasztas-
ndvekedést varunk

Az (izemanyag-felhasznalas
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Forras: Energia Kdzpont Kht., Elérejelzés: GKI Energiakutato Kft.
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A kéolaj termelése és importja
(ezer tonna)

2007 2008 2009 2010
Hazai termelés 839 811 791 800
Import 6884 6665 5425 5800
K6olaj-feldolgozas 7044 6924 6250 6600

Forras Energia Kdzpont Kht., 2007-2009. Elérejelzés: GKI Energiakutato Kit.

A gazdaségi valsag, s vele dsszefliggésben a megndvekedett kéltségvetési hiany tdbb EU tagorszégot
arra kényszeritett, hogy moédositsa az (izemanyagokkal kapcsolatos addmértékeket. 2009-ben 10,
20010-ben 9 orszag valtoztatott a jovedéki adokon. Az addmértékek valtozasa néhany orszagban
amiatt kdvetkezett be, hogy életbe Iépett a minimdlis jovedéki addszintet meghatarozé EU iranyelv.
Szlovénia mindkét Gzemanyag jovedéki adojat mérsékelte, Szlovakia csak a gazolaj jovedeki adojat
csOkkentette, azonban azt jelentésen. Az alabbi abrak mutatjadk a nemzeti valutaban, illetve eurdban
kimutatott szazalékos valtozast 2009 vége és 2010 marciusa kéz6tt. Néhany orszag esetében az

eurdban kimutatott valtozas csupan az arfolyam valtozasanak hatasat jelzi.

A benzin jovedéki adojanak valtozasa nemzeti valutaban és eurdban 2010 elsé negyedévében
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Forras: Weekly QOil Bulletin, EU Commission

A benzin fogyaszt6i ara és addja a kérnyezo orszagokban, 2010. marcius
(eur6/1000 liter)
Uzemanyagar | Afa,
Bruttd  Adok | %
nélkiil
Csehorszag 1239 528 20 57,4
Magyarorszag 1242 530 25 57,3

Ado-
tartalom, %

(Ausztria 1207 | 521 | 20 56,8
Romania 1074 | 537 | 19 50,0
Szlovakia 1226 | 516 | 19 57,9
Szlovénia 1074 [ 521 | 20 56,3

Forras: Weekly QOil Bulletin, EU Commission
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A gazolaj jovedéki adojanak valtozasa nemzeti valutaban és euréban 2010 elsé negyedévében
2009. december =100
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Forras: Weekly Oil Bulletin, EU Commission

A gazolaj fogyasztéi ara és addja a kérnyezo orszagokban, 2010. marcius
(eur6/1000 liter)

Uzen)anyagé’r ] Adé-
Brutto  Adok | AFA,% tartalom, %
nélkiil
Csehorszag 1164 540 20 53,6
Magyarorszag 1145 538 20 53,0
(Ausztria 1106 536 20 51,6
Romania 1017 547 19 46,2
Szlovékia 1065 527 19 50,5
Szlovénia 1111 512 20 53,9

Forras: Weekly Qil Bulletin, EU Commission

A 2010-es koltségvetéssel kapcsolatosan a benzin jovedéki adojat mintegy 10, a gazolajét 8%-kal
emelte a parlament. Az eurdra atszamitott brutt6 arak szerint 2010. marcius végén 12 EU tagallamban
volt dragabb a benzin és 8 orszagban a gazolaj. Az adok nélkuli arak tekintetében mindkét terméknél 13
orszag volt dragabb, tehat valahol ,kozepen” allunk, s ugyanez mondhato el az tizemanyagok jovedeki
addjardl. Osszességében tehat az afa mértéke az, amely az orszagok rangsoraban a kozéprdl a
dragabb orszagok felé tolja a magyar lizemanyagarat. Varakozasunk szerint idén nem mddosul az
Uzemanyagok jévedéki ad6ja, nem szamitunk arra, hogy az Uj kormany teljesiti a fuvarozok kérését és
csokkenti a jovedéki add mértékét.

31



3. Energiahordozok aralakulasa
3. 1. Vilagpiaci tendenciak

A koolaj horddnkénti vilagpiaci ara a 2008 juliusi csucspont (142 dollar/hordd) utan 2008 végére a
negyedére esett (34 dollar/hordd), 2009-ben kisebb ingadozasokkal folyamatosan nétt az olajar, s 2009
decemberében meg is haladta a 80 dollar/hordot. Az aremelkedési folyamat 2010 januarjaban megtért,
s visszaesett az olajar a 70 dollar/hordd kérdli szintre, majd ezt kdvetben tébbszér is meghaladta a 80
dollart a tavasz folyaman, de tartdsan nem tudta ezt a szintet attérni. Az aprilisban indult Uj
arnévekedési hulldm azonban mar azon a gazdasagi fundamentumon alapul, hogy a vilaggazdasag
leggyorsabban fejl6d6 orszégai a korabbi gazdasagi névekedési Utemeik kdzelébe kerlltek, ezért a
globalis olajkereslet varhatdan erdsddik. A kdolaj hataridds ara (a 12 honap mulva vart ar) is tartdsan az

azonnali ar foloétt valtozik, esetenként jobban el is tavolodik az azonnali artdl, amely egy gyorsuld
arndvekedési varakozast jelent.

A Brent tipusu kdolaj tézsdei azonnali és hataridds ara
(dollar/hordd)
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Forras: Thomson-Reuters

Az év folyaman az olajar varhatdan tébbszér erételjesen ingadozik, mivel a vildggazdasag allapota még

térékeny, s az esetenkénti kedvezétlen fejleményekrdl sz6lo hirek 5-8 dollaros aringadozasokat is
okozhatnak.

A benzinfelhasznalas A gazolajfelhasznalas
alakuldsa az EU-ban, az uj tagorszagok, Németorszag és Magyarorszag esetében
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A nemzetkozi szervezetek adatai szerint a fejl6d6 orszagok kéolajigénye mar tobb negyedév ota
er6sddik a gyorsuld ndvekedes miatt, az Egyesult Allamokban csak idén marciustol magasabb az
Uzemanyag-felnasznélas, mint egy évvel korabban, az EU-ban és Japanban azonban tovabbra is
jelentds az lizemanyag-fogyasztas visszaesése. A benzinfogyasztashoz képest az eurdpai gazolaj-
felnasznélds még sulyosabb visszaesést mutat, azonban Japanban, az idei év els6 hdénapjaban a
gazolaj-felnasznalds mar kevésbé csokken, mint a benziné. A fejlett orszagok elsé negyedéves
alacsony izemanyag-fogyasztdsa azonban a hideg idéjarassal is magyarazhato.

A vildg Uzemanyag-igényének egyértelmi ndvekedése azt valdszindsiti, hogy a jelenlegi 83-85
dollar/hordd kérili arszintrél még tovabb emelkedik a kdolaj ara nyarra a 85 folotti, 6szre a 87
dollar/hordd koérili szintekre s az év végére visszatér a 85 dollar/hordokorili szintekhez. Ezzel az elsé
negyedéves 77 dollaros ar a masodik negyedévre 84, a harmadik és a negyedik negyedévben 86
dollar/hordd kérdlire valtozik, igy a 2010-es éves atlagos ar 83 dollar lesz, amely 34%-kal magasabb
a 2009-es arnal. Egyes t6zsdei kereskeddk véleménye szerint, valamint a technikai elemzések alapjan
(a 85-0s arszint tartds attorésének feltételezésével) az olajar mar idén meghaladhatja a 100 dollart, mig
a legtébb piaci elemzd és féképp a nemzetkézi intézmények 75-85 dollar/hordds arat valdszinisitenek
erre az évre. A hatdridds arak sem tdmasztjak ald a tovabbi jelentés arndvekedést. A kdolajkészletek
kilénlegesen magas szinten alinak a piac-meghatarozé orszagokban, és nem csokkent a tengereken,
tankhajokban levd készlet sem.

A kéolaj (Brent) tzsdei ara és az euro-dollar arfolyam
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Forras: Vilagbank, EKB, elérejelzés: GKI Energiakutatd Kit.

Az olajarak felfelé mozgasat az elmult év decembere 6ta a dollar er6sddése kiséri, tehat a befektetdk
egyarant biznak a dollar er6sdédésében és az olajarak emelkedésében. Ez a folyamat még jobban
dragitja az eurdban, illetve forintban kifejezett olajarat. Az elérejelzés szerint a dollar az euréhoz
viszonyitva er6s6dé tendenciaju lesz a kévetkezé évben, mivel a gazdaségi ndvekedés jelentésebb
lesz az USA-ban, s az amerikai gazdasag jobban tdmaszkodik a FED (ugyan csékkend) likviditasi
tamogatasara. Az eurddvezetet a gérég pénziigyi valsag terhe is nyomja, s naprol-napra jelennek meg
hiradasok a dél-eurdpai orszagok allampapirpiacanak esetleges 6sszeomlasardl. Az eurét tdmogatja az
amerikaihoz viszonyitott relativ magas iranyadd kamat, amely helyzet 2010 folyaman bizonyosan
megmarad.
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A kéolaj realara a 2008-as nagy emelkedést kdvetden 2009-re valamelyest mérsékiédott, de 2010-re
varhatdan ismét erdsddik. A folyamatok azt jelzik, hogy 2010-ben a kdolajér lényegesen gyorsabban
ndvekszik, mint a fejlett orszagok fogyasztdi arindexe, vagy a fejlett orszagok ipari exportarindexe.
Ezzel a fejlett orszdgok szamara a cserearanyok kedvezétlenil alakulnak, ezen folyamatok erds
Osztonzést is adhatnak az energiatakarékossagnak, de a klima-energia feladatok megvaldsitasanak is.

A kéolaj realaranak alakulasa a fejlett orszagok inflagdjahoz és feldolgozoipari
exportéaraikhoz viszonyitva
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Forras: IMF, World Economic Outlook Database 2009

A kéolaj arvaltozésa a termékarak alakulasat is befolyasolja. 2009 folyaman a kéolaj arvaltozasahoz
hasonléan a piaci gazolaj ara is kdzel 40%-kal mérséklédott az éves atlagok szintjén, a benzin aranal
,csak” 20%-0s volt az éves atlagos arcsokkenés. A valsag leginkabb a gazolaj aranal érezhetd, 2009
végére 2008 decemberéhez viszonyitva a gézolajnal 38, a benzinnél 96, a kéolajnal 130%-os volt az
aremelkedés. 2010-ben a termékarak koévetik a kéolaj arvaltozasat, a fentiek alapjan 820

dollar/tonnas benzinar és 760 dollar/tonnas gazolaj arat feltételeziink.

A kdolaj, a benzin és a gazolaj mediterran piaci jegyzési ara
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A benzin és a gazolaj piaci jegyzési ara és elérejelzése
(dollar/tonna)

Benzin Gazolaj
2007. tlag 688 668
2008. &tlag 830 956
2008. évi valtozas (%) 121 143
2009. tlag 587 546
209. évi valtozas (%) 71 57
2010. aprilis 770 720
Elérejelzés 2010 &tlagara 820 740

Forras: Energia Kbzpont Kht., elérejelzés: GKI Energiakutato Kft.

Az eurdpai féldgazarak a jovében is — bizonyos késleltetéssel - kdvetik a kdolajpiaci artrendeket, mivel
a hosszu lejaratu szallitdsi megallapodasokban, még az ujonnan koétott szerzé6déseknél sem tértént
lényeges valtozas. A hosszu tavra megkététt eurdpai foldgazszallitasi szerzédésekben altaldban a
kéolajtermékek (gazolaj, fiitbolaj, kbolaj) 6-9 hdnapos atlagos arvaltozdsokhoz indexaljak a féldgaz arat.
A lecsokkent féldgazfogyasztas kisebb kompromisszumra kényszeritette a f6 szallitokat, ezen belll a
norvég Statoil-t és a Gazpromot, hogy a szerz6dések minimalisan kételezé atveendd mennyiségén
fellli szallitdsoknal a jelenleg joval kedvezébb spot piaci arakat (is) alkalmaznak. 2008-ban éves
atlaggal mérve 55%-0s volt az eurdpai féldgazarak atlagos emelkedése, majd 2009-ben 35%-0s volt a
csokkenés. A havi féldgazar adatok szerint 2010 elsé negyedévében stagnélt az eurdpai importalt
féldgaz ara, majd kévetve a 6-9 hdnappal megelézé atlagos kdolajtermék-aremelkedést éves atlagban
10-13% koriili atlagos aremelkedést feltételeziink, amely akkor lehet 10% korilli, ha a szabadpiaci
gazvasarlasok tovabbra is jelentdsek maradnak. Amennyiben a lassan ndvekvo kereslet felszivja a spot
piacokon jelen levé felesleget, akkor varhatdan az aremelkedés inkabb a 13% korili értékre kerdl. 2010
végére az eurdpai kdolajar 10 dollar/MBtu f6l€, azaz 360 dollar/1000 md folé keril, amely 28%-0s
ndvekedés a 2009. decemberi szinthez viszonyitva.

Az eurdpai atlagos import féldgazar és a Brent olajar
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Forras: Vilagbank, Commodity Database 2010: eldrejelzés: GKI Energiakutatd Kit.

2010-ben a fejlett orszagokban mérsékelt inflacios folyamatok jelentkeznek. Az EU-ban 1,5% korili a
Monetéris Unidban 0,8% kérili inflacié varhaté 2010-re, de a fejl6dd orszagokban is csak 4% kérili lesz
a fogyasztéi arindex. Az IMF el6rejelzése szerint erdsebb arhatas csak az energiahordozok terlletén
varhatd, az egyéb alapanyagok és ipari alapanyagok esetében csak szerény emelkedés, esetenként
csOkkenés feltételezhetd. A valsag és a lassu kilabalds, a magas munkanélkiliségi szintek miatt nem
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varhatd, hogy az ipari termel6i arindexek is gyorsan emelkedjenek, legfeliebb az energiaigényes
iparoknal gyorsulhat az arindex az energiadrak gyors nvekedése miatt.

A fogyasztoi arindex A termeldi arindex

alakulasa az EU-ban, az Egyesiilt Allamokban és Magyarorszag esetében
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Forras: EUROSTAT, BLS ~ 2010: el6rejelzés: GKI Energiakutatd Kit.

3.2. Hazai tendenciak

A koolaj piaci aranak valtozasa a hazai termékarakat is jelentésen befolyasolta. 2008-ban a forint
arfolyamanak er@sddése tompitotta a dollarban meghatarozott arak emelkedését, de 2009-ben az arak
csokkenése kisebb volt forintban mérve, mint dollarban, mivel a forint gyenglt. A belféldi termékarak
kdvették a kalféldi termékarak valtozasat, bar 2008 utolsé negyedévétél 2009 végéig a hazai adok
nélkili termékarak jellemz8en magasabbak voltak, mint az iranyadd dél-eurdpai tézsdei piaci arak. Ez a
tendencia 2010-ben megfordulni latszik, azaz valészin(ileg visszadll az a helyzet, hogy a hazai addk
nélkili termékarak valamivel alacsonyabbak, mint a t6zsdei arak.

Az Europai Bizottsag megrendelésére késziilt, a nagy- és kiskereskedelmi lizemanyag-piac vizsgalatat
tartalmazo tanulmany® szerint a magyarorszagi dominans piaci szerepld nagykereskedelmi arazasi
gyakorlata egyarant kapcsolhatd az észak-eurépai és a mediterran piacokon jelentkezd tézsdei
aralakuldshoz. Megallapitottak, hogy nem lehet kimutatni a 2008 &széig terjedd adatok alapjén jelentds
eltérést a magyar adok nélkili termékarak és a tézsdei termékarak koz6tt, amely a tularazasra mutatna.
Hangsulyozzak azonban, hogy a kelet-kdzép-eurdpai orszagok kdolaj-, illetve kdolajtermék piacai nem
kelléen transzparensek, mivel nem lehet adatokat talaini a kdolaj arakra, a finomitdi arrésekre, a
nagykereskedelmi arakra és a kereskedelmi arrésekre. Emiatt ezeken a piacokon a verseny sem tud
ugy kibontakozni, mint a nagyobb eurdpai piacokon.

A 2009-es piaci arcsdkkenést a magyarorszagi adévaltoztatasok is korlatoztak. A 2009. juliusi és a
2010. januari jévedéki add emelése énmagaban bruttd 12 forinttal emelte meg a benzin és 9 forinttal a
gazolaj bruttd arat. A 2010 aprilis elején érvényes atlagos Uzemanyagarak (336 Ft/liter, illetve 313
Ft/liter) pedig 33, illetve 27 forinttal magasabbak csupan az adéemelések miatt. Tekintettel arra, hogy
elézetes adatokt az lizemanyag-fogyasztas 12%-os visszaesését mutattak ki az elsé negyedévre, ezért
elképzelhetd, hogy a magas arak és a kdrnyezd orszagokhoz képest magas adok a belféldi fogyasztas
visszaesését okozta, s a benzinturizmust erdsiti. Fontos azonban hangsulyozni, hogy a hideg, havas
januar-februar is visszavetette a keresletet, ezt jelzik az EU-n beliili havi adatok is. A jelentés

T http:/ec.europa.eu/energy/oil/studies/doc/2009 nudlrket_survey.pdf
¥ A Magyar Asvanyolaj Szévetség felmérése szermglg a kiskereskedelmi forgalom nagy részét lefdeia
nagykereskedelmi eladasokat nem
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mértéki csdkkenés azonban alig befolyasolja az éves fogyasztast, mivel az elsé negyedév altaldban az
éves fogyasztas csak 15-20%-a.

2010-re a hazai termékarak arndvekedése a kéolaj arvaltozasat koveti. A 2009-es folyamatokat alapul
véve a benzinnél erbteljesebb, a gazolajnal mérsékeltebb arndvekedést feltételeziink, mint a kdolajar
valtozasa. A belfdldi arnévekedés tompitasat a forint feltételezett er6sédese is segiti, de ellene hat,
hogy a dollar is kissé er8sddik az eurdhoz, képest. Nem feltételezzilk, hogy idén véltozas lenne az
adomértékekben, azaz véleményiink szerint a kdltségvetés helyzete nem engedi meg, hogy a jovedéki
add meértékét csokkentsék.

A benzin és a gazolaj éves atlagos ara
Ft/liter

360

2006
02007
W 2008
02009
m2010e

Benzin atlagar Gézolaj atlagar

Forras: KSH, eldrejelzés: GKI Energiakutato Kit.

2010-re 340 Ft/l koriili benzin és 325 Ft/l kériili brutté gazolajarat feltételeziink. Ezen éves atlagos
arak mellett a benzindr 2010-ben 22, a gazolajar 21%-kal emelkedik a 2009-es atlagos arakhoz
viszonyitva. Az (zemanyagarak, havi olajar elérejelzésiink szerint, oktoberig emelkednek, majd az
utolsd két honapban mérséklédnek. A benzin fogyasztoi ara megkdzeliti, esetleg 1-2 hétre el is
hagyhatja a ,blvdsnek tartott” 350 Ft/litert.

A foldgaz hazai arvaltozasat a foldgazpiac megnyitasa 6ta a nemzetkdzi és hazai piaci folyamatok és
az egyre inkabb normativ szabdlyozas hatdrozza meg A liberalizélt, szabadpiaci arak alakulasarél
sajnos nincs informacid, nem kdzdl ilyet - kitelezettsége ellenére- az Energia Hivatal. A nem lakossagi
arak alakulaséra a ,gazellatds” szakagazat termeldi arindexe nyujt informaciot, becsléssel kisziirve
belble az egyetemes szolgaltatas arainak valtozasat. Ezen adatok szerint a szabadpiaci arak (eltekintve
a ,bevételi hiany ellentételezésére szolgald pénzeszkdz” fizetésének kotelezettségétdl) 2009 masodik
feleben mintegy 20%-kal mérséklédtek a piacnyitds el6tti szintekhez viszonyitva. Az Eurostat
informacidi szerint pedig a 2009. januar 1. és 2009. julius 1. kdzétti gazar valtozds a nem lakossagi,
kbzepes fogyasztasi szinttel rendelkezd felhasznalonal 30% is volt. Tekintettel arra, hogy az év masodik
feleben (és jelenleg is) a gazkdzpontokon keresztil vasarolt szabadpiaci foldgaz ara alacsonyabb, mint
a hosszu tavu szerzédésekben rogzitetteké, ezért feltételezhetéen tovabb mérseklédétt a szabadpiaci
szektor foldgazar szintje.

A fenti folyamatokkal ellentétesen a szabadpiac és az egyetemes szolgaltatasban szereplék szamara a
rendszerhaszndlati dijak jelentdsen megemelkedtek a piacnyitasra, illetve 2010 januar 1-jére.
Kilonésen a kisebb fogyasztok, igy az egyetemes szolgéltatasban a haztartasi fogyasztok szamara
jelentett ez nagy ndvekedést, 1 év alatt a nettd alapdij 76, a bruttd alapdij 83%-kal nétt. A Magyar
Energia Hivatal legutdbbi kézleményében azt jelezte, hogy az uj, 2010. januari egyetemes
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szolgaltatasban szerepld kisfogyasztoi alapdij messze nem fedezi a rendszer mikddtetéséhez
kapcsolddo koltségeket, s véleménylk szerint az évi 12 000 Ft helyett kb. 30 000 Ft lenne a megfeleld
tarifa. (Egyben ez indokolja azt, hogy az importalt f6ldgdz arvaltozasatdl eltéré mértékben valtoznak a
haztartasi gazdijak, mivel azok is tartalmaznak a rendszerhasznélathoz kapcsolhaté elemeket).

Az alkalmazhatd arképletek szerint a hosszu tavu szallitasi szerzédés keretében érkezd féldgaz
forintban kifejezett ara, az év folyaman negyedévrdl negyedévre emelkedik, a 9 hénapos atlagolas miatt
tompitva kéveti az elmult idészak kéolajpiaci aremelkedését. Idén az elsé negyedévben az arfolyam
mérsékelte, a masodik negyedévben erdsitette az aremelkedést, varhatdan a harmadik negyedévben
az arfolyam ismét tompitja a piaci aremelkedés hatasat, s el6rejelzésink szerint a jov0 janudr 1-i
gazarak képzésekor az arfolyam semleges hatasu lesz.

Az importalt féldgaz ara az arképzési szabalyok szerint
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Forras:ThomsonReuters adatok alapjan GKI Energiakutato Kit. szamitasai és elérejelzése

Az importalt féldgaz forintban mért ara a fenti adatok szerint az éves atlagokkal mérve csupan 5% kordl
emelkedik, azonban 2009 oktdbere és 2010 oktdbere kdzott az ar 40% feletti titemmel né.

Vérhatéan a belfdldi arakat idén az év tovabbi hdnapjaira vonatkozoan a rendszerhaszndlati dijak
valtozasa csak kissé eérinti, ezért 6sszességében az egyetemes szolgaltatds dijai 2010-ben az éves
atlagok szerint 8%-kal n6, azonban 2009 oktdbere és 2010 oktobere kozbtt az ar 25% feletti Gtemmel
emelkedik, s az emelkedés folytatddik 2011 januarjara.

A haztartasi féldgazarhoz kapcsolddd tamogatasok az Uj rendelet szerint csupan idén juniusig élnek,
ezt kdvetben megsziinik a tdmogatas. Nem tartjuk valdsziniinek, hogy az uj kormany a korabbihoz
hasonlé tamogatasi rendszert vezessen be idén, emiatt a fogyaszidi arindexszel mért foldgaz
ardragulas sokkal jelentésebb lesz, mint amekkorat csupan a tarifa-emelés mutat. Becsléstink szerint a
fogyasztéi arindexszel mért foldgazar-dragulas 2010-ben 15-18% kortili lehet, amelynek mintegy fele a
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gazartdmogatas megszlntetésébdl fakad. Azt is fontos jelezni, hogy a 12 havi &rindex folyamatosan
emelkedik az év végéig, igy az athuzddo hatas 2011-re is jelentds lesz.

A szabadpiac teriiletén rugalmasabb aralakulassal szamolunk, mivel a spot piacok arai befolyasoljak
(féképp a nagyfogyasztok esetében) a belfdldi aralakuldst. Osszességében azonban a kdzepes és a
kisebb szabadpiaci fogyasztok dvatosak, ezért valdsziniileg éves (gazéves) szerzédéseket kétottek a
kereskeddkkel, ahol az r az év folyaman nem valtozik.

A villamos energia fogyasztoi ara a KSH adatai szerint 2009-ben 7%-kal emelkedett, s mivel az
emelkedés nagyobbik része 2009 masodik félévében jelentkezett, ezért athuzodo hatas érvényesll
2010-re. 2010 elejére két szolgaltatd arcsdkkentési kérelmet adott be, 6sszességében azonban a
villamos energia ara nem valtoztak a KSH altal gy(ijtétt lakosséagi fogyasztasra vonatkozé adatokban
(bar a rendszerhasznélati dijak emelkedtek a lakossagi korben). Valdszinlileg 2010 6szén jelentkezik
majd az egyetemes szolgaltatoknal az Ujabb aremelési térekvés, amely a megemelkedett gazaraknak a
villamos energia arakba térténé begyiriizédésétdl figg. Becslésiink szerint a fogyasztdi arindexszel
mért haztartasi villamos energia arindex 8-10%-kal né 2010-ben.

A szabadpiaci villamos energia arak terliletén enyhe csokkenést lehet tapasztalni, varhatéan nem
emelkedik idén a szabadpiaci villamosenergia-ar, mivel az év masodik felében, foképp 6sztdl varhato
KAT-ar emelkedést az év eleji piaci energiadr és a rendszerhasznalati dijak csdkkenése ellensulyozza.
Az azonban valdszinl, hogy ha a kereslet emelkedik, akkor az 6szi aukciok arai szintén emelkednek,
amely az utolsé honapok szabadpiaci arait, valamint a 2011-es arakat befolyasolja.

Nagykereskedelmi, kdtelezo atvételi és lakossagi villamos energia arak
(Ft/kWh)
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*A KSH minden hénapban az adott hénapban megkapott szamlak alapjan hatdrozza meg a fogyasztdi arakat, gyakorlatilag a
fogyaszt6i arakban a tarifak valtozasa az érvényességi idéhdz viszonyitva 1 hdnappal késik.
Forras: MEH, KSH
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Az energiaipari belfoldi értékesitési arindex (villamosenergia-, gaz-, gézellatas, légkondicionalas) 2009-
ben folyamatosan siillyedt, éves atlagban 4,6%-kal nétt. A szektorban legnagyobb sullyal a
villamosenergia-ipari értékesités rendelkezik, itt az éves atlagos szakagazati értékesitési arindex 3,4%,
s a gazeértékesitési szektor arindexe pedig 4,6% volt 2009-ben. Az eddig publikalt januar-februari adatok
arcsokkenést jeleznek. A fentiek alapjan 2010-re stagnald villamosenergia-ipari értékesitési arindexszel
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A haztartasi energiahordozok arindexe és a fogyasztoi arindex
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