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AZ EURORENDSZER SZAKERTOINEK MAKROGAZDASAGI
PROGNOZISA AZ EUROOVEZETROL'

Az eurorendszer szakértéi a 2013. majus 22-ig rendelkezésiikre allé informaciok alapjan
elkészitették az eurodvezet makrogazdasigi folyamatainak prognozisat” A real-GDP-re
vonatkozd prognoézis szerint a 2013 elsé negyedévében is folytatodd visszaesés utan az év
folyaman ismét megélénkiil a ndvekedés, és 2014-ben iiteme kissé erdsodik is. A gazdasag
¢élénkiilését varhatoan tamogatja a fokozatosan élénkiil6é kiilsd kereslet exportra gyakorolt
kedvezo hatasa. Idével a belfoldi kereslet is javulni fog, amit kezdetben foként a nyersanyagar-
inflacié csokkenésének a realjovedelemre gyakorolt pozitiv hatdsa, valamint a laza monetaris
politika tamogat. 2014-ben a belfoldi keresletet az emlitetteken kiviil a fiskalis konszolidacio
terén elért elorehaladas is serkenti. A gyenge munkaer6-piaci folyamatok és a néhany orszadgban
a maganszektor tovabbi mérlegkiigazitasa irdnti igény ugyanakkor kozéptavon varhatdan
visszafogja a keresletet. Mindezek ereddjeként a real-GDP, amely 2012-ben 0,5%-kal esett, a
prognozis szerint 2013-ban 0,6%-kal csokken, majd 2014-ben 1,1%-kal n6. A HICP-vel mért
inflacio varhatdan jelentésen csokken az eurodvezetben a 2012-ben mért atlagos 2,5%-r61 2013-
ban 1,4%-ra, 2014-ben pedig 1,3%-ra. A kezdeti esés mogott valdsziniileg foként az élelmiszer-
és energiaar-komponens emelkedésének lassulasa all majd, de szerepet jatszik az élelmiszer és
energiadrak nélkiil vett HICP-inflacié kismértékii csokkenése is, ami a gyenge gazdasagi
teljesitménnyel magyarazhaté. A stabil koézéptava kilatdsok mogott egymassal ellentétes
hatasok huzdédnak meg: az energiaarak csokkennek, az élelmiszerarak inflacioja mérsékelten
er6sodik, majd a gazdasag élénkiilésével parhuzamosan lassan a belf6ldi inflaciés nyomas is
érezhetove valik, bar utébbi nem lesz nagyon erds, mivel a kapacitaskihasznaltsag alacsony
marad.

A KAMATOKRA, AREOLYAMOKRA, NYERSANYAGARAKRA ES A FISKALIS POLITIKARA VONATKOZO
TECHNIKAI FELTEVESEK

A kamatokra és a nyersanyagarakra vonatkozo technikai feltevések a 2013. majus 14-ével
zarulo idOészak piaci varakozasain alapulnak. A rovid lejarati kamatokra vonatkozo feltevés
tisztan technikai jellegli. Mérésiik a harom honapos EURIBOR-ral, a piaci varakozasok
szamitasa pedig az erre vonatkozo6 hataridds tézsdei (futures) kamatok alapjan torténik. A fenti
modszertan alapjan az atlagos rovid lejarata kamatszint 2013-ban 0,2%, 2014-ben pedig 0,3%
lesz. Az eurodvezet tizéves lejaratu allamkotvényeinek nominalis hozamara vonatkozod piaci
varakozasok atlagos szintje 2013-ban 2,8%, 2014-ben pedig 3,1%. Véarhatéan mind a rovid,
mind a hosszu lejarata banki hitelkamatok 2013 masodik felében elérik mélypontjukat, majd

' A Korméanyzétanics 2013. majus 2-an ugy dontdtt, hogy prognozisit kozéppontok és savok megadasaval

publikalja. A kozéppontok kozlése varhatdan javitja a transzparenciat, és konnyebb lesz értelmezni a progndzis
eredményeit, mig a sdvok a prognézishoz kapcsolodd bizonytalansagot fejezik ki. A savokat tobbéves iddszak
progndzisai €s tényleges adatai kozotti kiilonbség alapjan hatdrozzak meg gy, hogy a savszélesség az eltérések
atlagos abszolut értékének kétszerese. A savok kiszamitasara alkalmazott modszert, amely a rendkiviili
események miatti korrekciot is magiban foglalja, az ,,Uj eljards az eurorendszer és az EKB szakértéi
prognézisanak savos szamitasara” cimii 2009. decemberi kiadvany ismerteti, amely az EKB honlapjan is
olvashato.

Az eurorendszer szakértdinek makrogazdasagi prognozisat az EKB és az eurodvezeti nemzeti kézponti bankok
szakértéi kozosen készitik. Evente kétszer jelenik meg, és eredményeit a Korméanyzotanics a gazdasagi
folyamatok és az arstabilitasi kockazatok értékelése soran hasznalja fel. A prognozis felallitasa soran alkalmazott
eljarasrél és modszerekrél bévebben az EKB honlapjan az ,,Utmutaté az eurorendszer makrogazdasagi szakértéi
progndzisanak készitéséhez” cimii 2001. juniusi kiadvanyban olvashatunk.
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fokozatosan emelkednek, ami a hataridds piaci kamatok mozgasat és a piaci kamatok
megvaltozadsanak a hitelkamatokba valo fokozatos atgylriizését tiikrozi. A nyersanyagarakat
tekintve az adatgylijtés zaronapja elotti kéthetes periodus futures arfolyamain alapulé feltevés
szerint az éves atlagos hordonkénti Brent nyersolajar a 2012-es 112 USA-dollarr6l 2013-ban
105,5 dollarra, 2014-ben pedig 100 dollarra esik. A feltevés szerint az energian kiviili
nyersanyagok USA-dollarban kifejezett ara 2013-ban 5,6%-kal esik, 2014-ben viszont 0,5%-kal
emelkedik.’

Az eldrejelzési idOszak soran a feltevés az adatgyljtés zaronapjat megeldzo két hétben uralkodd
atlagos bilateralis arfolyamokat alkalmazza. Ez euronként 1,31 USA-dollaros arfolyamnak felel
meg a teljes iddszakban, ami 1,8%-kal magasabb, mint 2012-ben. Az euro effektiv arfolyama a
feltevés szerint 2013-ban 2,8%-kal felértékelddik, 2014-ben pedig nem valtozik.

A fiskalis politikai feltevések az eurodvezet egyes orszagainak 2013. majus 22-én rendelkezésre
all6 nemzeti koltségvetési terveit veszik alapul. A feltevések figyelembe veszik a nemzeti
parlamentek altal elfogadott Osszes fiskalis politikai intézkedést, illetve a korméany altal
részletesen kidolgozott minden olyan intézkedést, amelyet a jogalkotok vélhetdleg
megszavaznak.

NEMZETKOZI KORNYEZET

A vildggazdasagi real-GDP novekedése (az eurodvezetet nem szamitva) a 2013. évi 3,6%-r6l
(ami ugyanaz, mint 2012-ben) a prognozis szerint 2014-ben 4,2%-ra nd. 2013 eleje ota az iizleti
hangulat és a globalis pénziigyi piaci helyzet javult, ahogy bizonyos alapvetd kockazatok —
példaul az Egyesiilt Allamokban tapasztalt fiskalis szakadék okozta kontrakcié és a kinai
gazdasag hirtelen, dramai megtorpanasa — enyhiiltek. Ugyanakkor egyes frissebb iizleti
felmérésekben mért visszaesés ramutat, hogy a globalis élénkiilés még torékeny. A legnagyobb
fejlett gazdasagok kozéptavu kilatasait tovabbra is tobb tényezd korlatozza: A maganszektorbeli
adéssagallomany egyensulyba hozasaban elért eredmények ellenére a haztartasok
eladosodottsagi szintje tovabbra is magas, mikdzben néhany gazdasagban még mindig siirgetd a
fiskalis konszolidaci6 iranti igény. A ndvekedés egyéb akadalyai (pl. nagy munkanélkiiliség)
csak fokozatosan sziinnek meg. A feltdrekvd gazdasdgokban ugyanakkor tovabbra is erételjes
novekedésre lehet szamitani, amit a hitelezés élénk ndvekedése is tdmogat. Tobb gazdasag is
potencialis novekedéséhez kozeli iitemben bovill, ami fontos mértékben tamogatja a
vilaggazdasagi novekedést. A jovo év folyaman a vilagkereskedelem fokozatos élénkiilését
feltételezziik. Az éves novekedési iitemeket tekintve a 2012-es 3,6% utan az eurodvezeti kiilso
kereslet a becslések szerint 2013-ban 2,7%-kal, 2014-ben pedig 5,6%-kal né.

REAL-GDP-NOVEKEDESI PROGNOZIS

Az eurodvezeti real-GDP 2013 elsé negyedévében 0,2%-kal esett, részeként a mar hatodik
negyedéve tartd csokkend trendnek. A belfoldi kereslet az elsé negyedévben elsésorban azért
esett vissza, mert nagymértékben csokkentek a beruhazasok, ami az alacsony bizalmi szint és a
— foként a német — épitdipart sujtd hideg téli iddjaras kedvezdtlen hatasanak tudhatoé be. A
maganszektor fogyasztasa kissé emelkedett, mikozben az allami szféraé kismértékben

A koolaj- és élelmiszerjellegii nyersanyagarakra vonatkozé feltevések szamitasa az eldrejelzési idészak végéig
érvényes futures arakon alapul. Az egyéb, nem energia jellegli szilard nyersanyagok esetében feltessziik, hogy az
arak 2014 els6 negyedévéig a futures arakat kovetik, majd a vildggazdasagi konjunktiranak megfeleléen
alakulnak. A fogyasztéi élelmiszerarak elérejelzésére jelenleg hasznalt, az EU-ban érvényes euroalapt
mez6gazdasagi termeldi arakat olyan dkonometriai modellel becsiiljiik, amely figyelembe veszi a nemzetkdzi
¢lelmiszerjellegli nyersanyagarak alakuldsat. Ez az elsé olyan prognézis, amelyben az unié mezdgazdasagi
termeldi araira vonatkozo feltevéseket alkalmazunk.
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visszaesett. A kivitel az elsd negyedévben csokkent, igaz, hogy kisebb mértékben, mint a
behozatal, aminek eredményeként a nettdé export pozitivan jarult hozza a novekedéshez.

Eléretekintve 2013 folyaman a real-GDP varhatdéan emelkedik, majd 2014-ben a novekedés
felgyorsul. A fellendiilést varhatéan tamogatja a fokozatosan erdsddé kiilsd kereslet
exportélénkit hatasa. Idével a belsd kereslet is javul, ami elejében a kedvezdtlen téli idéjaras
miatt kiilondsen a németorszagi épitdipart sijtd negativ konjunkturalis hatas megsziinésének
koszonhets. A belsd kereslet emellett kezdetben a redljovedelmeket tamogatdé nyersanyagar-
inflacié esésének, valamint a laza monetaris politikanak kdszonhetden is javul. 2014-ben pedig
varhatoan a fiskalis konszolidacio terén elért elorehaladas is serkenti a keresletet. Ugyanakkor
az eldrejelzési idészak soran csak fokozatosan csokken az olyan tényezoknek a keresletre
gyakorolt kedvezdtlen hatisa mint az altalanosan még mindig negativ fogyasztdi és tizleti
bizalom, a gyenge munkaeré-piaci folyamatok és az egyes orszagokban fennallo
maganszektorbeli tokeattétel-leépitési igény.

Osszességében és hossza tavi dsszehasonlitasban visszafogott élénkiilés prognosztizalhato.
Mikdzben a real-GDP éves szinten varhatoéan 0,6%-kal csokken 2013-ban, ez nagyrészt a 2012
végi és 2013 eleji GDP-csokkenésbol eredo negativ athuzodo hatasdnak tudhato be. A gazdasag
2014-ben elorelathatéan 1,1%-os iitemben boviil. A novekedés alakulasa a 2013. évi belso
kereslet jelentOs negativ hozzajarulasanak és a késobbi élénkiilésnek az ereddje, amihez a nettd
export pozitiv hozzajarulasa tarsul.

Az eurodvezeten kiviilre iranyuld kivitel novekedésében 2013 folyaman mérsékelt élénkiilést,
2014-ben pedig gyorsulast valosziniisitenek, elsésorban a kiilsé kereslet fokozatos erds6désének
koszonhetéen. Az eurodvezet exportpiaci részesedése — amely 2009 és 2012 kozott (az
eurodvezeten kiviili euroalapu exportaraknak a versenytarsak euroalapi araihoz viszonyitott
relativ teljesitményével mért) a jobb versenyképesség kdvetkeztében jelentésen boviilt — az év
folyaméan elorelathatdlag némileg csokken, ami a 2013-as euro-felértékel6désnek tudhato be,
majd az elérejelzési idoszak hatralevd részében stabilizalodik. Az eurodvezeten beliili export a
prognodzis szerint sokkal lassabban boviil, mint az 6vezeten kiviilre iranyuld export, ami a
viszonylag gyenge eurodvezeti belsé keresletnek tudhaté be.

Az lizleti szféra beruhazasai a rossz iizleti hangulat, az alacsony kapacitaskihasznaltsag és a
torékeny keresleti kilatasok miatt az év tilnyomo részében tovabbra is gyengén alakulnak. 2013
végétol ugyanakkor a prognozis jobb beruhazasi helyzetet jelez, ami a belfoldi és kiilsé kereslet
fokozatos er6sddésének, az igen alacsony kamatszintnek, a tobbévi visszafogott beruhazasi
tevékenység nyoman a tOkeallomany fokozatos megujitasa iranti igénynek és a haszonkulcsok
novekedésének koszonhetd. Mindazonaltal az eurodvezet egyes orszdgaiban és szektoraiban
megfigyelhetd tovabbi vallalati mérlegkonszolidacids igény ¢€s kedvezOtlen finanszirozasi
feltételek valosziniileg tovabbra is tompitjak az tlizleti szféraban vart beruhazasbéviilést, igaz
mar csokkend mértékben. A lakascéli beruhazasok 2013 folyaman valosziniileg tovabb esnek,
és 2014-ben is gyengén alakulnak, ami foként az egyes orszagok lakéspiacain sziikséges
korrekcios igénnyel, a rendelkezésre allo jovedelem gyenge novekedésével és a még mindig
torékeny fogyasztoi bizalommal magyarazhat6. Ezen tényezok kedvezdtlen hatasai varhatdan
nagyobb sulyt képviselnek, mint az egyes orszagokban tapasztalhato, viszonylag vonzd
lakaspiaci beruhdzési lehet0ségek, amelyek a hosszi tavi Osszehasonlitasban is alacsony
jelzalogkamatok nyoman kinalkoznak. Az allami beruhazasok varhatéan csokkenni fognak az
elérejelzési idoszakban, ami a tobb eurodvezeti tagorszagban tervezett fiskalis konszolidacios
intézkedéseknek tulajdonithat6.
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1. tablazat: Az eurodvezet makrogazdasagi progndzisa

(4tlagos éves valtozas, szazalék)"

2012 2013 2014

HICP 2,5 1,4 1,3
[1,3-1,5] [0,7-1,9]

Real-GDP -0,5 -0,6 1,1
[-1,0 —-0,2] [0,0-2,2]

Maganszektor fogyasztasa -1,3 -0,8 0,6
[-1,1--0,5] [-0,5-1,7]

Kormanyzati fogyasztas -0,4 -0,1 0,6
[-0,6 — 0,4] [-0,1 —1,3]

Bruttd alléeszkodz-felhalmozas -4,2 -2,9 1,8
[-4,1—-1,7] [-0,9 —4,5]

Kivitel (aruk és szolgaltatasok) 2,9 0,8 4,1
[-1,0-2,6] [0,3-7,9]

Behozatal (aruk és szolgaltatasok) -0,7 -0,7 3,8
[-2,5-1,1] [0,1-7,5]

1) A real-GDP-re és elemeire vonatkozo eldrejelzések munkanap-hatdssal vannak korrigalva. A kiviteli és a
behozatali progndzis az eurodvezeten beliili kereskedelmet is magéaban foglalja.

A maganszektor fogyasztdsa 2013 hatralevd részében a rendelkezésre allo realjovedelem
stabilizalodasaval Osszefiiggésben varhatdéan nagyjabol valtozatlan marad. Ez Osszességében
egyfeldl a foglalkoztatas tovabbi csokkenésébol és a nem bér jellegli jovedelmek visszaesésébol,
masfeldl az egy munkavallalora jutd realjovedelemnek a csokkend inflacionak koszonhetd
emelkedésébdl adodd, egymast ellensulyozo hatasok eredéje. A maganszektor fogyasztasanak
novekedése 2014-ben varhatéan ujabb lendiiletet vesz, amit a fiskalis konszolidacioban elért
eredmények és a munkajovedelmeknek a munkaerd-piaci helyzet javuladsaval parhuzamos
emelkedése tdmogat. A kormanyzati fogyasztas a fiskalis konszolidacios eréfeszitések miatt
2013-ban dsszességében stagnal, 2014-ben pedig szerény mértékben emelkedik.

Az eurodvezeten kiviilrél szarmazo import a progndzis alapjan 2013-ban ¢lénkiil, bar ennek
mértékét a még mindig visszafogott 6sszkereslet tovabbra is korlatozza.

A valsag vélhetéen kedvezoétleniil hatott a potencialis novekedésre, ugyanakkor a hatds pontos
nagysaga meglehetdésen bizonytalan. Kiilonésen a folyamatosan gyenge foglalkoztatas ¢és
beruhazas mérsékli a potencialis kibocsatasnovekedési kilatasokat. Tekintettel a real-GDP-
novekedési kilatasokra, a kibocsatasi rés az elérejelzés szerint negativ marad, bar nagysagat
nehéz lenne pontosan megbecsiilni.

AR- ES KOLTSEGPROGNOZIS

A prognézis szerint az eurodvezet HICP-vel mért inflacidja a 2012. évi atlagosan 2,5%-r6l
2013-ban 1,4%-ra, 2014-ben pedig 1,3%-ra csokken. A 2013-ra prognosztizalt jelentds esést az
az élelmiszerarak inflacioja is lefelé mozdul el a 2012-es magas szintrél. Az energiaar-inflacio
csokkenése részben a multbeli olajar-emelkedés hatasanak lecsengésébdl eredd lefelé iranyulo
bazishatasokkal és az elorejelzési idOszakban feltételezett fokozatos olajarcsokkenéssel
magyarazhaté. Az ¢élelmiszerar-inflacié alakulasa szintén a kezdeti lefelé iranyuld
bazishatasokat tiikrozi, ahogy az el6z6 idészakban végzett aremelések hatdsa megsziinik, de ezt
felfelé¢ iranyuld nyomas valtja fel, amely a nemzetkdzi és az eurdpai élelmiszerpiaci
nyersanyagaraknak a targyiddszak alatt varhatdo emelkedésébodl ered. Az élelmiszerek és az
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energia arat nem tartalmazo HICP-vel mért inflacid a prognoézis szerint kissé csokken idén, ami
a gyenge gazdasagi teljesitménynek tudhato be. 2014-ben viszont a gazdasag szerény €lénkiilése
nyoman varhatdlag némileg megemelkedik. A kiilsé aroldali nyomas az elmult honapokban az
euro 2013-ban tapasztalt felértékelodése, valamint az olaj- és az olajon kiviili nyersanyagarak
csokkenése miatt enyhiilt. Emiatt az import deflator éves novekedési iiteme 2013-ban erdsen
lassul, majd az elérejelzési id6szak vége felé fokozatosan er6sodik, ahogy az el6z6 idészakban
megfigyelt euro-felértékelédés lefelé mutatd hatdsa megsziinik, a nem energiajellegii
nyersanyagarak emelkednek, €s az import iranti kereslet ujabb lendiiletet vesz.

A belfoldi aroldali nyomast vizsgalva az egy munkavallalora esé jovedelem éves novekedési
iiteme 2013-ban és 2014-ben varhatéan nem valtozik jelentdsen. A prognosztizalt fogyasztdiar-
inflaciot figyelembe véve a munkavallaléi realjovedelmek a 2011-es és 2012-es csokkenés utan
mérsékelt litemben emelkednek az elérejelzési idészakban. A fajlagos munkaerékoltség 2013-
ban viszonylag magas, nagyjabol a 2012-ben megfigyelt szinten marad, majd 2014-ben
visszaesik, mivel a termelékenységndvekedés az tizleti ciklusnak megfeleléen gyorsul. A 2012.
évi ers visszaesés utan a haszonkulcsok 2013-ban is esnek még valamelyest, ami a belfoldi
gazdasagi teljesitmény gyengeségének ¢és a fajlagos munkaerdkoltség viszonylag erds
novekedésének tudhato be. A késdbbiekben a fajlagos munkaerdkoltség lassabb ndvekedésének
¢és a fokozatosan javulé gazdasagi helyzetnek kdszonhetden varhatéan emelkednek a profitratak.
A fiskalis konszolidacios tervekben el6irt szabalyozottar- és kozvetettado-emelések varhatdan
jelentésen hozzajarulnak a 2013. és 2014. évi HICP-vel mért inflacidohoz, bar kisebb mértékben,
mint 2012-ben.

OSSZEVETES A 2013. MARCIUSI PROGNOZISSAL

Az EKB szakértdinek a 2013. marciusi Havi jelentésben publikalt makrogazdasagi
prognozisaval 0sszehasonlitva az Gvezet 2013-as real-GDP-novekedési prognozisa kissé lejjebb
tolodott, amit nagyrészt a legutobb kozzétett GDP-adatok indokolnak. A 2014-re vonatkozo
progndzis ugyanakkor kissé felfelé modosult, ami az alacsonyabb kamatszintet és az
alacsonyabb effektiv euroarfolyamot tiikrozi. A HICP-vel mért inflaciot illetden a 2013-as
prognozis kissé lefelé tolodott, elsésorban az USA-dollarban kifejezett alacsonyabb olajar miatt,
amelyet csak részben ellensulyoz az alacsonyabb effektiv euroarfolyam.

2, tablazat: Osszevetés a 2013. méarciusi prognézissal

(atlagos éves valtozas, szazalék)

2013 2014

Real-GDP — 2013. marcius -0,5 1,0
[-0,9 —-0,1] [0,0-2,0]

Real GDP —2013. janius -0,6 1,1
[-1,0--0,2] [0,0-2,2]

HICP — 2013. marcius 1,6 1,3
[1,2-2,0] [0,6 —2,0]

HICP - 2013. janius 1,4 1,3
[1,3-1,5] [0,7-1,9]
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Makrogazdasagi prognozisok

(atlagos éves valtozas, szazalék)

a) Euroovezeti HICP b) Eurodvezeti real-GDP"
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1) A real-GDP-nek és elemeinek progndzisa munkanap-hatassal van korrigalva.

MAS INTEZMENYEK ELOREJELZESEI

Szamos nemzetkozi szervezet ¢és maganszektorbeli intézmény készit elorejelzést az
eurodvezetrol, amelyek szigoran véve sem egymassal, sem az ecurorendszer szakértinek
makrogazdasdgi prognozisaval nem vethetdk 6ssze, mivel mindegyikiiket mas-mas idépontban
véglegesitik. Ezenkiviil a fiskalis, pénziigyi és kiilgazdasagi valtozokra — példaul a kdolajarra és
egyéb nyersanyagarakra — vonatkozo feltevéseket eltéré (részben nem ismertetett
meghatarozott) modszerekkel alakitjak ki. Végiil a munkanap-korrekcié modszere is eltér a
kiilonféle elorejelzésekben (1asd az alabbi tablazatot).

Az egyéb intézményektol jelenleg rendelkezésre allo elérejelzések szerint az eurodvezet real-
GDP-je 2013-ban 0,3% és 0,6% kozotti iitemben zsugorodik, ami beleesik az eurorendszer
szakértoi altal prognosztizalt savba, és annak -0,6%-o0s k6zéppontjadhoz viszonyithato. 2014-ben
a real-GDP a prognozis szerint 0,9% és 1,2% kozotti litemben boviil, amely szintén az
eurorendszer  szakértdi  altal  prognosztizalt savba  esik, aminek kozéppontja
Osszehasonlitasképpen 1,1%.

Az atlagos éves HICP-inflaciot az egyéb intézmények 2013-ban 1,5% és 1,7% kozott
valoszintsitik, ami valamivel nagyobb, mint az eurorendszer szakért6i elemzésének savja és
kozéppontja. A 2014-re adott prognoézis szerint a HICP-inflacio atlagosan 1,2% és 1,6% kozott
lesz, ami az eurorendszer savjan beliil van, €s az 1,3%-os felezéponthoz viszonyithato.
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Az eurodvezeti real-GDP-novekedésre és HICP-inflaciora vonatkozo elérejelzések dsszehasonlitasa

(atlagos éves valtozas, szazalék)

Adatkozlés GDP-novekedés Inflacié (HICP)
idépontja
2013 2014 2013 2014
IMF 2013. aprilis -0,3 1,1 1,7 1,5
Hivatasos elorejelzok felmérése 2013. majus -0,4 1,0 1,7 1,6
(SPF)
/A Consensus Economics 2013. majus -0,5 0,9 1,6 1,6
elorejelzései
Euro Zone Barometer (Eurozéna 2013. majus -0,4 1,0 1,6 1,6
barométer)
OECD 2013. majus -0,6 1,1 1,5 1,2
[Eurépai Bizottsag 2013. majus -0,4 1,2 1,6 1,5
Az eurorendszer szakért6i 2013. junius -0,6 1,1 1,4 1,3
rogndzisa [-1,0 —-0,2] [0,0—2,2] [1,3-1,5] [0,7-1,9]

Forras: Az Eurdpai Bizottsag gazdasagi elérejelzése (Economic Forecasts), 2013. tavasz; a Nemzetkozi Valutaalap
vilaggazdasagi elorejelzése (IMF World Economic Outlook), 2013. éprilis; az OECD gazdasagi elérejelzése (OECD
Economic Outlook), 2013. majus; a Consensus Economics elbrejelzései (Consensus Economics Forecasts);
MJEconomics; az EKB hivatasos eldrejelzékkel készitett felmérése (Survey of Professional Forecasters).
Megjegyzés: Az EKB szakértdinek makrogazdasagi prognézisa és az OECD eldrejelzései egyarant munkanappal
igazitott éves novekedési litemek, ezzel szemben az Eurdpai Bizottsag és az IMF novekedési adatai nincsenek az éves
munkanapszam szerint korrigalva. A tobbi eldrejelzés nem kozli, végeztek-e hasonlo kiigazitast vagy sem.
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Minden jog fenntartva.
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