4,6 szazaléekkal esett a GDP a

harmadik negyedévben

A harmadik negyedévben a magyar gazdasag teljesitménye
a nyers adatok szerint 4,6, a szezonalisan és
naptarhatassal kiigazitott adatok szerint 4,7 szazalékkal
maradt el az egyévvel korabbitol. Az el6z6 negyedévhez
képest a GDP11,3 szazalékkal emelkedett.

Bar az elsdé becslésnél a KSH még nem kozli az egyes agazatok
ndvekedési hozzajarulasat, az mar kiderllt, hogy kuléndsen is jol
teljesitett a pénzigyi, biztositasi, valamint az informacio, kommunikacio
agazat. A havi adatokbdl, illetve a nyaron érvényben 1évd korlatozasokbdl
azonban azt is tudjuk, hogy tébb &gazat teljesitménye jelentésebb
mértékben elmaradhatott az egy évvel korabbitdl. llyen lehetett a
turizmus, a szallitdsi szolgéltatdsok, a szérakoztatdipar, illetve a
meérséklédd kereslet miatt az épitSipar.

A harmadik negyedéves adat ugyanakkor dsszességében arra utal, hogy
megkezd6dott a valsagbdl valé kildbalas, hiszen t6bb agazat
telijesitménye vélhetéen elérte vagy akar meg is haladta az egy évvel
korabbit. A virus masodik hullamahoz kapcsolédd korlatozasok
ugyanakkor a negyedik negyedévben varhatdéan ismét nagyobb éves
alapu visszaesést eredményeznek majd.

A kedvezdtlen makrogazdasagi folyamatok, illetve a koltségvetés
novekvd kiadasai miatt a GDP-aranyos allamaddssag az MNB adatai
szerint az el6z6 negyedévhez képest 3,5 szazalékponttal 73,8 szazalékra
emelkedett a harmadik negyedév végére.

Oktoéberben tovabb mérséklédott az aremelkedés lUteme, az inflacié a
jegybanki célon, 3,0 szazalékon alakult. Az alapfolyamatokat leird
maginflacid ugyanakkor ennél magasabban, 3,8 szdzalékon alakult.
Lassult az élelmiszerek aremelkedése is, bar az még igy is jelentds,
6,5 szazalék volt.
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Az USA visszaesése
éves alapon mindéssze
2,9 szazalék volt a
harmadik negyedévben.

SZIGMA indikatorunk
értéke pozitivra valtott.

Gazdasagi attekintés

Kiils6 kornyezet

Az els6 becslés alapjan az USA GDP-je a harmadik negyedévben 2,9 szazalékkal
maradt el a 2019 azonos id6szakaban meért szintjétél. Ez jelentds javulast jelent a
masodik negyedéves 9,0 szazalékos visszaeséshez képest. A harmadik negyedévben
a haztartasok fogyasztasa éves alapon 2,9 szazalékkal csokkent, elsésorban amiatt,
hogy a szolgaltatasok fogyasztasa 7,2 szazalékkal visszaesett, amelyet csak részben
tudott ellensulyozni a termékek fogyasztasanak 6,9 szazalékos bévulése. Visszaestek
a beruhazasok is 3,8 szazalékkal, ugyanakkor ez jelentés felpattanast jelent a masodik
negyedéves 16,9 szazalékos csOkkenéshez viszonyitva. Ezen belll is a lakossagi
beruhazasok 6,6 szazalékkal emelkedtek, mig a nem lakossagi beruhazasok 5,0
szazalékkal csokkentek. Kedvezétlen hatédst gyakorolt a novekedésre a
kilkereskedelmi mérleg is, mivel amig az export éves alapon 14,6 szazalékkal
csokkent, addig az import csupan 8,9 szazalékkal. Egyedul a kormanyzati kiadasok
(fogyasztas és beruhazasok) emelkedtek éves alapon, ugyanakkor ennek mértéke
csekély, mindésszesen 0,4 szdzalék volt a harmadik negyedévben.

A jaliusi 1,8 millié f6s névekedés utan, augusztusban 1,5 millié, szeptemberben 672
ezer, mig oktéberben 638 ezer Uj, nem mez&gazdasagi allashely jott étre az USA-ban.
Vagyis az USA gazdasaga Osszel is folytatta kilabalasat, azonban ennek Uteme
fokozatosan lassult, annak ellenére is, hogy a foglalkoztatottak szama még mindig 9,2
millio fével elmarad a 2019 azonos id&szakaban mérttdl. A boévilé foglalkoztatas
eredményeként a munkanélkiliségi rata a juliusi 10,2 szazalékrdl oktéberig 6,9
szazalékra mérséklédott. Ugyanakkor még mindig sokan vannak az USA-ban, akik az
allasvesztést kovetéen nem maradtak a munkaerépiacon és kezdtek allast keresni,
mivel az aktivitas (61,7 szazalék) tovabbra is 1,6 szazalékponttal elmarad a megel6z6
évi szintjétdl. Az augusztus-oktdberi id6szakban az atlagos érabérek 4,5 szazalékkal
emelkedtek a megel6z6 évi szintjukhdz képest az USA-ban. Emoégott ugyanakkor az
Osszetételhatas huzodik meg, az alacsony bért fizeté agazatokban jelentds fluktuacio
tortént a foglalkoztatasban az elmult idészakban, amely igy emelte az atlagbér értékét.

SZIGMA indikatoraink

A magyar gazdasag aktualis allapotardl képet adé SZIGMA CI indikator ismét pozitiv
értéket vett fel az idei év tizedik honapjaban, vagyis a magyar gazdasag trend feletti
mértékben béviilt oktoberben. Az ipar belfoldi és exportértékesitése kismértékben
ugyan, de tovabbra is elmaradt az el6z6 év azonos id&szaki szintjétél 2020
szeptemberében, rendre 2,6 és 0,6 szazalékkal, az el6z6 hénaphoz képest ellenben
ndvekedés tortént (rendre 2,2 és 2,8 szazalékos). Az Uj belfoldi és exportrendelések
volumene ugy éves, mint havi alapon bévilt: a 2019. szeptemberi szintjiket rendre 7,1
és 8,4, mig a 2020. augusztusit rendre 18,0 és 37,9 szazalékkal haladtak meg. Az év
hatralévé részében az ipari termelés varhatéan emelkedik majd, a béviléshez valé
hozzajaruldsa ugyanakkor még kérdéses, azt érdemben befolyasolja a jarvany
masodik hullama és a kilsé kereslet alakulasa. Az épit6ipar ho végi
szerz6désallomanya 2020 szeptemberében 16,4 szazalékkal maradt el az el6z6 év
azonos szintjétdl. A létesitendd Uj nem lakééplletek szama ellenben mar meghaladta
a 2019. szeptemberi szintjét és 8,5 szazalékkal magasabban alakult.
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4.6 szazalékkal
csOkkent a magyar
GDP.

A hazai gazdasag rovidtavu teljesitményével kapcsolatos varakozasainkat kifejezé
SZIGMA LEAD indikator 2021 marciusaig trend alatti b&vulést jelez. A német
gazdasag uzleti hangulatvaltozasarol képet add Ifo Business Climate index az el6z6
hénaphoz képest 0,5, az el6z6 évhez képest pedig 1,8 indexponttal romlott, amelyet a
Németorszagban felfutdé koronavirus-jarvany indokol. A kilsé kdérnyezet hazai
kibocsatashoz vald hozzajarulasa a virus masodik hullamanak megjelenésével
varhatéan negativ lesz. A kiskereskedelmi forgalom idén szeptemberben 2,0
szazalékkal maradt el az el6z6 év azonos id&szakatol, amit féleg a visszaesd
Uzemanyag-forgalom magyaraz. A kiskereskedelem hozzajarulasa a magyar
gazdasag teljesitményéhez az év hatralévd részében pozitiv lehet. Az Eurostat altal
mért fogyasztdi bizalmi index is romlott igy havi, mint éves alapon: szeptemberhez
képest 4,3, 2019 oktoberéhez képest 17,8 indexponttal. Az index negativ értéke
alapjan a bizalom helyreallitasa szikséges a szegmens forgalmanak bdvitéséhez.
Osszességében 2020-ban a koronavirus-jarvany okozta gazdasagi  sokk
eredményeképp megkodzelitbleg 6,0 szazalékkal eshet vissza a magyar gazdasag
teljesitménye, amelyet azonban jelentdsen befolyasolnak a jarvany masodik hullama
miatt elrendelt korlatozasok és a kulsé kereslet alakulasa.

1. abra SZIGMA egyidejii (Cl) és eldrejelzé (LEAD) indikatorok
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2020 harmadik negyedévében a Koézponti Statisztikai Hivatal (KSH) els6 becslése
szerint a magyar gazdasag éves bruttdé hazai terméke 4,6 szazalékkal csokkent a
nyers, illetve 4,7 szazalékkal a szezonalisan és naptarhatassal kiigazitott adatok
alapjan, ez kisebb visszaesés a vart —5,2 szazalékos elemzdi konszenzusnal. A Il
negyedévben azonban kezdetét vette a koronavirus-jarvany okozta valsagbol térténé
kilabalas: az el6z6 negyedévhez képest a gazdasag teljesitménye 11,3 szazalékkal
nétt a szezonalisan és naptarhatassal kiigazitott és kiegyensulyozott adatok szerint.

A szezonalisan kiigazitott adatok alapjan az EU-ban, illetve az eurd6zonaban is
csokkent a GDP az el6z8 év azonos idészakahoz viszonyitva (—4,3 és —4,4 szazalék).
Az Eurdpai Uniéban a legnagyobb visszaesés Spanyolorszagnal (—8,7 szazalék) és
Romanianal (—6,0 szazalék) lathatd, mig Litvania (—1,7 szazalék) és Lengyelorszag (—
2,0 szazalék) szenvedte el a legkisebb csdkkenést a brutté hazai termék tekintetében
2020 Ill. negyedévében.

A koronavirus-jarvany miatt kialakult rendkivili helyzet a legtébb nemzetgazdasagi ag
termelésére kedvezétlen hatast gyakorolt. 2020 harmadik negyedévében a turizmuson
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Szeptemberben az ipar
teljesitménye mar elérte
az egy évvel korabbit.

belil a kereskedelmi szallashelyek brutté arbevétele folyé aron 45,9 szazalékkal
mérseékldédott, kdszonhetben a koronavirus-jarvany kovetkeztében jelentésen
visszaesd szallashelykiadasnak. A kiskereskedelmi forgalom a naptarhatastol
megtisztitott adatok alapjan 0,8 szazalékkal maradt el az el6z6 év azonos idészakanak
értékétél, mig az ipar termelési volumene 2,6 szazalékkal, az épitdiparé pedig 16,5
szazalékkal mérseklédott a harmadik negyedévben. Az ipari termelés volumene régios
dsszehasonlitasban névekedést mutatott Pest megyében (1,0 szazalék), Eszak-
Magyarorszagon (1,2 széazalék), illetve Eszak-Alféldén (11,8 szézalék). Visszaesés
volt lathaté azonban az ipari termelés volumenében a Dél-Alf6ldon (—5,1 szazalék),
illetve Kozép-Magyarorszagon (-5,4 szazalék) is. A harmadik negyedévben
Budapesten volt a legnagyobb mérséklédés (—11,6 szazalék) az el6z6 év azonos
id6szakahoz viszonyitva.

2. abra GDP-novekedés 2020 Ill. negyedévében az EU-ban (év/év, %)
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Megjegyzés: Szezonalisan és naptari hatassal kiigazitott indexek. El6zetes becslés.
Forras: Eurostat

Szeptemberben az ipar teljesitménye a nyers adatok szerint 2,2 szazalékkal
meghaladta az egy évvel korabbit, mig a munkanaphatastdl megtisztitott adatok
szerint 1,0 szazalékkal elmaradt attol. Augusztushoz képest az agazat teljesitménye
2,3 szazalékkal emelkedett. Az agazat tehat ugy tlnik, hogy kiheverte a virus hatasait,
azonban kérdés, hogy a masodik hullam megjelenésének milyen hatasai lesznek. Az
agazat értékesitése az év kilencedik honapjaban 2,5 szgzalékkal nagyobb volt, mint az
elé6z6 év azonos idészakaban. Ezen belil a belfoldi értékesitések stagnaltak, mig az
export értékesitések 3,8 szazalékos bovilést mutattak.
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Az épitbipar
teljesitménye t6bb mint
tizedével elmaradt az
egy évvel korabbitol.

3. abra Ipari termelés és értékesités alakulasa (2017. januar = 100%)
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Megjegyzés: Szezonalisan és naptari hatassal kiigazitott indexek.
Forras: KSH, Szazadvég

Az iparon belll a banyaszat termelése 26,4 szazalékkal alacsonyabb volt, mint egy
évvel korabban, mikézben a feldolgozdiparé 3,3, az energiaiparé pedig 0,2 szazalékkal
névekedett. A feldolgozdiparon bellll az egyes alagak teljesitménye vegyesen alakult.
7 alagazat esetében mért visszaesést, mig 6 alagazat esetében bévilést a KSH. A
legnagyobb novekedés, 23,6 szazalék a villamos berendezések gyartasa agazatot
jellemezte, ezt kovette a jelentds sulyd jarmigyartds (7,8 szazalék) és a
gyogyszergyartas bovilése (6,7 szazalék). A legjelentésebb visszaesés a textiliparban
tortént (13,9 szazalék), majd kovetkezett a kokszgyartas, kdolajfeldolgozas és a
gépgyartas  termeléscsokkenése (7,2, illetve 4,8 szazalék). Az ipar
rendelésallomanyanak 6,9 szazalékos éves alapu novekedése bizakodasra adhat okot
a kovetkez6 honapok teljesitményét illetéen. Ezen belll a belfdldi rendelésallomany
6,6, az export rendelésallomany pedig 6,9 szazalékos bdvilést mutat. Az U
rendelések volumene 8,2 szazalékkal haladja meg az egy évvel korabbit, ami a belfoldi
Uj rendelések esetében 7,0, mig az Uj exportrendelések esetében 8,4 szazalékos
bévulés jelent.

Szeptemberben az épitbipar teljesitménye érdemben, 14,7 szazalékkal elmaradt az
egy évvel korabbitdl, melyet a kereslet csokkenése magyaraz: a vallalkozasok, az
allam és az Onkormanyzatok egyarant visszafogjak beruhazasaikat a bizonytalan
gazdasagi helyzet és a csokkend bevételek miatt, de a mérsékl6déshez hozzajarul az
unios forrasok ciklikussaga is. Az el6z6 hénaphoz képest az agazat teljesitménye
1,4 szazalékkal béviilt. Eves alapon a két épitményfécsoport teljesitménye eltéré
mértékben csokkent: az épileteké 9,1, az egyéb épitményeké 20,6 szazalékkal. A
visszaesés ellenére az dgazatban az aremelkedés tovabb folytatodott, bar mértéke a
harmadik negyedévre 7,0 szazalékra csokkent. Az agazat teljesitménye varhatéan a
jovében is csokkenni fog: a teljes rendelésallomany 16,3 szazalékkal alacsonyabb,
mint egy évvel kordbban. Az épiletek épitésére vonatkoz6é szerzdédésallomany
ugyanakkor 13,8 szazalékkal nagyobb, mig az egyéb épitményekre vonatkozé
27,6 szazalékkal kisebb, mint az el6z6 év azonos id6szakaban. Az Uj szerz6dések
volumene 7,4 szazalékkal mérseklédott, melyen belll az éplletek épitésére vonatkozd
szerz6dések 26,4 szazalékos csokkenést az egyéb épitményekre vonatkozok pedig
2,9 szazalékos novekedést mutatnak.
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1,6 szazalékkal
csOkkent a
kiskereskedelmi
forgalom volumene.

4. abra Epitdipar alakulasa (2017. januar = 100%)

120

110

100 ~—

90

80

70 v
60 T T T T T T T T T T T T T T
17 _jan. 17 .jul. 18_jan. 18 jul. 19_jan. 19.jdl.  20.jan.  20.jdl.

Ipari termelés Belfoldi értékesités Exportériékesités

Megjegyzés: Szezonalisan és naptari hatassal kiigazitott indexek.
Forras: KSH, Szazadvég

2020. szeptemberben a kiskereskedelmi Uzletek forgalmanak volumene a nyers adat
szerint 1,6, mig a naptarhatéstol megtisztitott adatok szerint 2,0 szazalékkal maradt el
az el6z6 év azonos id6szakanak értékétdl. 2020 kilencedik honapjaban az élelmiszer-
és élelmiszer jellegl vegyes kiskereskedelmi Uzletek forgalma 2,0 szazalékkal
ndvekedett, mig a nem élelmiszertermék jellegl kiskereskedelmi uzletekben 3,8
szazalékkal, az Uzemanyag-kiskereskedelemben pedig 9,8 szazalékkal csokkent az
értékesités naptarhatastdl megtisztitott volumene 2019 szeptemberéhez viszonyitva.

A csomagkilddé és internetes szaklzletek forgalma folytatta az évek ota tarto,
dinamikus bévulést szeptemberben is: 2019 szeptemberéhez képest 32,7 szazalékkal
emelkedett a naptarhatastol megtisztitott adatok alapjan. Jelentés visszaeseés lathatd
azonban a hasznaltcikk (-22,6 szazalék), a konyv Ujsag, papiraru (-25,3 szazalék), a
bator, miszakicikk (- 20,6 szazalék), valamint a textil, ruhazati és labbeli lzletek
forgalmaban (-20,7 szazalék). Ezenkivil még a szamitastechnika és egyéb iparcikk
Uzletek forgalmaban is csokkenés figyelhetd meg (-5,0 szazalék). Novekedett
azonban az illatszer (4,8 szazalék), illetve az iparcikk jellegli vegyes (0,7 szazalék) és
a gyogyszer, gyogyaszati termék (5,7 szazalék) szakiizletek eladasi volumene is az
el6zd év azonos id6szakahoz képest. A naptarhatastdl megtisztitott adatok alapjan
2020 szeptemberében az élelmiszer jellegli vegyes lzletek esetében 2,2 szazalékkal
bdvilt a forgalom az el6zd év azonos idészakanak értékéhez képest. A gépjarmi-
Uzemanyagforgalom pedig 9,8 szazalékkal maradt el a 2019 szeptemberi eladasi
volumentdl.
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Megtorpant a
munkaerépiac béviilése
az 6sz els6 honapjaban.

5. abra Kiskereskedelmi forgalom volumene (2017. januar = 100%) és bizalmi
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Megjegyzés: Szezonalisan és naptari hatassal kiigazitott indexek.
Forras: KSH, Eurostat, Szazadvég

Szeptemberben az el6zd hénaphoz viszonyitva kismértékben, 2 ezer fével 4 millié 460
ezer fére csokkent a foglalkoztatottak szezonalisan kiigazitott szama. Ez az el6z6 év
azonos id6szakahoz képest 36 ezer f6s mérséklédést jelent. A foglalkoztatas
csokkenésével egyutt minimalisan cstkkent az aktivak szama is, ugyanakkor ez a
mutaté az el6z6 évhez képest kismértékl, 10 ezer f6s ndvekedést mutat. A két hatas
ered6jeként a munkanélkiliek szama 208 ezer fén stagnalt, amely 4,5 szazalékos
munkanélkiliségi ratat eredményezet szeptemberben, mig éves szinten 46 ezer f6vel,
1 szazalékponttal emelkedett. Mindekézben az eurdpai uniés munkanélkiliségi rata
egy év alatt 6,6 szazalékrdl 7,5 szazalékra nétt a szeptemberi adatok alapjan. Ezzel
szemben az alkalmazottak szama augusztusban az el6z6 hénaphoz viszonyitva tébb
mint 13 ezer fével emelkedett a szezonalisan kiigazitott adatok alapjan, ugyanakkor az
éves visszaesés tovabbra is jelentds 131 ezer f6. Augusztusban is els6sorban a
versenyszféraban a legalabb 5 f6t foglalkoztatd vallalkozasok kérében emelkedett az
alkalmazotti 1étszam, szamszer(ien kozel 18 ezer fével, mig a koltségvetési szféraban
kdzel 6 ezer fével csdkkent. Eves alapon elébbi teriileten 126, mig utdbbin 10 ezer
fével marad el az alkalmazotti l1étszam az el6z6 év azonos idészakaban mérttsl. 90
ezer fén stagnalt augusztusban a kézfoglalkoztatottak szama, amely igy kdzel 8 ezer
f6s csokkenést mutat 2019 azonos idészakahoz képest.
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10 szazalék ala lassult a
keresetek névekedési
liteme augusztusban.

6. abra Munkapiac alakulasa (2014. januar = 0, ezer 6)
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Megjegyzés: Szezonalisan és naptari hatassal kiigazitott indexek
Forras: KSH, Szazadvég

Augusztusban a nemzetgazdasagi brutté atlagkereset 391,6 ezer forintot tett ki, amely
9,1 szazalékos novekedést jelent az el6z6 év azonos idészakahoz viszonyitva. Ezen
belll is a versenyszféraban 9,9 szazalékkal 406,9, mig a kdzszféraban 7,5 szazalékkal
359,8 ezer forintra emelkedett az atlagos kereset értéke. Az atlagkereset alakulasaban
az év elején, még a koronavirus-jarvany el6tt végrehaijtott béremelések, valamint a
minimalbér és a garantalt bérminimum idei 8-8 szazalékos ndvekedése jatszott
elsédlegesen szerepet. Emellett hatassal lehetet ra az is, hogy a vallalatok a valsag
soran elsdsorban az alacsonyabb termelékenységli és igy alacsonyabb kereseti
munkavallalékat bocsatjak el, amely az dsszetételhatason keresztll noveli az atlagos
kereset értékét. A nettd atlagkereset a bruttdé keresettel megegyez6 Gtemben 260,4
ezer forintra emelkedett, mig a kedvezményeket is figyelembe véve 269,0 ezer
forintra. Ez az augusztusban 3,9 szazalékig emelkedé inflacié hatasat is figyelembe
véve 5,0 szazalékos realbér emelkedést jelent.

7. abra Brutté bérek alakulasa (éves valtozas, %)
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Forras: KSH, Szazadvég

A haztartasok életszinvonala 2019-ben

A KSH novemberben adta ki a haztartasok életszinvonalat vizsgald éves,
rendszeres kiadvanyatl. A kiadvany szerint a tavalyi évben folytatodott a

L http://www.ksh.hu/docs/hun/xftp/idoszaki/hazteletszinv/2019/index.html
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Szeptemberben az
export és az import
euroban szamitott
értéke is csOkkent.

haztartasok életszinvonalanak javulasa. A haztartasok egy f6ére jutd nettd
rendelkezésre all6 jovedelme 12,5 szazalékkal emelkedett, ami az inflacio
hatasait is figyelembe véve 8,8 szazalékos realndvekedeést jelent. A haztartasok
jovedelmén belll 2019-ben tovabb ndvekedett a munkajévedelmek aranya,
74,3 szazalékra.

A tarsadalom legszegényebb és leggazdagabb 10 szazaléka kozotti kilonbség
2019-ben kismértékben, 7,77-szeresrél 7,57-szeresre csokkent — legalabbis a
netté jovedelem tekintetében. Erdemes megemliteni, hogy mig a legalsé
jovedelmi decilisnél a munkajovedelmek aranya minddssze 50,9 szazalék,
addig a leggazdagabb decilisnél 83,0 szazalék. A Statisztikai Hivatal
megallapitasa szerint a magasabb jovedelemi kategoriakban az 55-64 évesek,
illetve a diplomasok fellilreprezentaltak. Ugyanakkor a jovedelem egyenletes
eloszlasat méré Gini-mutatd és a leggazdagabb és legszegényebb 20 szazalék
kozotti eltérést leird S80/S20 mutatd értéke 2019-ben egyarant kismértékben
ndvekedett, ami a tarsadalmi kulonbségek emelkedését mutatja. Mindkét
mutatd Magyarorszag esetében az unids atlagnal kisebb, azaz hazankban a
tarsadalmi kildnbségek az unios atlagnal mérsékeltebbek.

A kiadvany foglalkozik a szegénység alakulasaval is. Ennek mérésére szintén
tobbféle mutaté hasznalatos. A legfontosabb, az Eurdpai Unié altal is
alkalmazott mutatd, amely a tarsadalmi kirekeszt6édés kockazatanak kitettek
aranyat méri. Ez harom almutatébdl all 6ssze: relativ jovedelmi szegénység (a
netté jovedelem nem éri el a median 60 szazalékat), sulyos anyagi deprivacio (a
9 meghatarozott fogyasztasi tételbdl legalabb 4-et nem engedhetnek meg
maguknak), illetve a nagyon alacsony munkaintenzitds (a haztartasban éI6
munkaképes koru csaladtagok lehetséges munkaidejiknek kevesebb mint
otodét toltik munkaval). 2019-ben a tarsadalmi kirekeszt6dés kockazatanak
kitettek aranya 118 ezer fével 1,695 millié fére csokkent, ami a teljes népesség
17,7 szazalékat jelenti. A mutaté 2012-ben volt a csucsan, 34,8 szazalékon,
azota értéke folyamatosan csokken, igy tehat a tarsadalmi kirekeszt6dés
kockazatanak kitettek aranya 7 év alatt mintegy a felére csokkent. Ezen belil a
relativ jovedelmi szegénység érinti a legtobbeket (12,2 szazalék), 6ket koveti a
sulyos anyagi deprivacidban érintettek aranya (8,0 szazalék), majd a nagyon
alacsony munkaintenzitas (3,6 szazalék). Mindharom szegénységi mutatéd
110 ezer f6t érintett, ami kismérték(i novekedés az el6z6 évi 103 ezer f6hoz
képest. A tarsadalmi kirekeszt6édés kockazata leginkabb az alacsony iskolai
végzettséglieket, illetve a munkanélkilieket érinti, mig nemek szerint nem
talalhato eltérés.

Kiillso egyensuly

Augusztusban a termékek exportja 2,2 szazalékkal, mig importja pedig 5,3 szazalékkal
csokkent az egy évvel korabbihoz képest az euréban szamitott érték alapjan. igy a
kiilkereskedelmi egyenleg 272 millié eurd volt, ami az el6z6 évinél 257 millié eurdval
tobb.

Augusztusban az élelmiszerek esetében az import volumene 1,8 szazalékkal kisebb,
az exporté pedig 2,8 szazalékkal emelkedett az egy évvel korabbival 6sszevetve. Az
energiahordozéknal a behozatal 22 szazalékkal kisebb lett, mig a kivitel 8,5
szazalékkal esett vissza. A feldolgozott termékek behozatala 6,5 szazalékkal, a kivitele
pedig 2,3 szazalékkal lett tobb az egy évvel korabbihoz képest. A gépek és
szallitoeszkdzok importja 0,6 szazalékkal, mig exportja 2,1 szazalékkal nétt.
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2020 szeptemberében az export eurdban szamitott értéke 4,6 szazalékkal, mig az
import euréban szamitott értéke 2,4 szazalékkal alacsonyabb volt az egy évvel
korabbinal. A kulkereskedelmi egyenleg igy 1141 millié eurdt tett ki, ami az egy évvel
korabbinal 665 millié eurdval tébb.

8. abra Kiilkereskedelmi egyenleg (millié euro)
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Megjegyzés: A 2020. szeptemberi adatok az elsé becslésbdl szarmaznak.
Forras: KSH

A foly¢ fizetési mérleg egyenlege 2020 augusztusaban —213,9 millié eurdt tett ki. 2020
elsé nyolc honapjaban a folyd fizetési mérleg kumulalt idei egyenlege igy —1522,9
millié eurdra romlott, ami jelentésen alulmulja a 2019 januar-augusztusi —288,4 millié
euros egyenleget.

Koltségvetési helyzet

2020 oktoberének végén az allamhaztartas kozponti alrendszere 2 604,2 milliard forint
hiannyal zart. Ez a kdzponti koltségvetés 2 140,0 és a tarsadalombiztositas pénzugyi
alapjainak 489,9 milliard forintos deficitjébdl, illetve az elkilonitett allami pénzalapok
25,7 milliard forintos tobbletébdl adodott.

9. abra Koltségvetési egyenleg (Januar-Oktéber, milliard forint)
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Az altalanos forgalmi adobol szarmazé bevételek mar minddssze 0,2 szazalékkal (8,8
milliard forinttal) teljesiltek alacsonyabban, mint 2019 januar—oktéberében. A jévedéki
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3,0 szazalékra cs6kkent
az inflacio.

adébal befolyt 6sszegek 1,5 szazalékkal (14,2 milliard forinttal) haladtak meg az el6z6
év azonos idészaki teljesulését az év tizedik hénapjanak végén. Emelkedtek tovabba a
személyi jovedelemaddbdl, valamint a tarsasagi adobol szarmazd bevételek is a
bazisidészaki teljesiiléshez viszonyitva: rendre 4,4 szazalékkal (88,1 milliard forinttal)
és 61,5 szazalékkal (131,7 milliard forinttal) tobb folyt be az allamkasszaba ezeken a
tételsorokon. A tao esetében tovabbra is az adoelbleg-feltdltési kotelezettség 2019.
decemberi eltdriése indokolta a magasabb teljestilést. Szocialis hozzajarulasi adébdl,
nyugdij-, egészségbiztositasi és munkaerdpiaci jarulékokbdl 3,1 szazalékkal (142,1
milliard forinttal) kevesebb bevétele szarmazott az allamhaztartasnak 2020 januar—
oktoberében, mint 2019 azonos idészakaban.

Az unidés programokhoz kéthet6 bevételek a januar—oktéberi idészakban 997,4 milliard
forintot tettek ki, mig az ezekhez kapcsolddo kiadasok meghaladtak az 1 642,0 milliard
forintot. A koronavirus-jarvanyhoz kotheté egészségligyi eszkdzbeszerzések kiadasai
593,3 milliard forinton zartak 2020 oktoberének végén. A hazai forrasbol megvalosuld
fejlesztések kozul kiemelendd a versenyképesség-ndvelé tamogatas 165,0, a kiemelt
kozuti projektek 200,2 milliard forintos kiadasa, valamint a Turisztikai fejlesztési
céleldiranyzatbdl kifizetett 6sszegek (196,3 milliard forint).

Monetaris folyamatok

2020 oktéberében a fogyasztdi arak atlagosan 3,0 szazalékkal néttek az el6z6 év
azonos idészakahoz viszonyitva. Az elmult egy évben az élelmiszerek és a szeszes
italok, dohanyaruk ara emelkedett a legjelentésebben. A szeszes italok és dohanyaruk
ara atlagosan 6,1 szazalékkal, mig az élelmiszereké 6,5 szazalékkal nétt az el6z6 év
azonos id6szakahoz viszonyitva. A szeszes italok és dohanyarukon belll a
dohanyaruk ara 9,3 szazalékkal emelkedett 2019 azonos id6szakahoz viszonyitva a
jovedékiadé-emelés eredményeként.

Az élelmiszerek 6,5 szazalékos atlagos aremelkedéséhez jelentésebb mértékben jarult
hozza a parizsi felvagott, kolbasz 13,4 szazalékos, a kenyér 7,7 szazalékos, de
kuléndsen a friss hazai és déligyimolcs 31,4 szazalékos aremelkedése. A gyimdlcsok
aremelkedése a kedvezétlen id6jarasi korilményekbdl fakadd gyenge termésnek
tudhaté be els6sorban. Visszafogta azonban az élelmiszerek atlagos inflacidjat a
burgonya (-12,3 szazalék) és a kavé (- 0,7 szazalék) aranak mérséklédése, valamint
a friss zOldség és a baromfihis egyarant 1,3 szazalékos és a tej 2,7 szazalékos
aremelkedése.

Az egyéb cikkek, lzemanyagok ara 0,9 szazalékkal mérsékl6dott oktoberben az el6zé
év azonos idészakahoz képest, a jarmilzemanyagok ara azonban 5,3 szazalékkal
csokkent. Ezt az olaj aranak mérséklédése okozta, melyet a koronavirus-jarvany miatti
keresletcsokkenés magyaraz. A jarm{iizemanyagokon kivil a tankonyvek esetében
96,9 szazalékos armérséklédés figyelheté meg, mely a 2020/21-es tanévtdl ingyenes
tankonyveknek koszdnhet6. A haztartasi energia atlagos aremelkedése oktoberben
0,2 szazalék volt az el6z6 év azonos idészakahoz viszonyitva. A haztartasi energian
belll a tlzifa ara 2,0 szazalékkal, a széné pedig 4,4 szazalékkal, mig a palackos gazé
0,6 szazalékkal emelkedett egy év alatt. Tovabbra sem valtozott az elektromos
energia, a vezetékes gaz, illetve a tavfités ara.

Oktoberben a szolgaltatasok ara atlagosan 2,4 szazalékkal nétt, amelyhez hozzajarult
a lakasjavitas, -karbantartas 10,9 szazalékos, a jarmdjavitas, -karbantartas 8,4
szazalékos, a szerencsejaték 7,8 szazalékos, valamint az egészségligyi szolgaltatas
5,7 szazalékos aremelkedése. Mérsékelte a szolgaltatasok atlagos aremelkedését az
egyéb tavolsagi uti céllal torténé utazas 7,3 szazalékos és a telefon, internet 2,9

10
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Sem az EKB, sem a Fed
nem valtoztatott a
monetaris kondiciokon.

szazalékos arcsOkkenése, valamint a lakbér 0,7 szazalékos és a belf6ldi Gdilés 1,6
szazalékos arndvekedése. A ruhazkodasi cikkek ara atlagosan 0,5 szazalékkal
mérseklédott, mig a tartés fogyasztasi cikkek ara atlagosan 2,9 szazalékkal
novekedett egy év alatt. Utébbi esetében az ékszerek ara 21,7 szazalékkal, az Uj
személygépjarmivek ara pedig 12,7 szazalékkal nétt, mig a hasznaltaké 3,9
szazalékkal csokkent.

10. abra Inflacio alakulasa (éves valtozas szazalékban)
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Az MNB altal k6zolt inflacios alapmutaték kdzil a szezonalisan kiigazitott maginflaciés
mutato 3,8 szazalékot, az indirekt adoktdl szlirt maginflacié pedig 3,2 szazalékot jelzett
oktéberben. A keresletérzékeny inflacio 2,7 szazalékot, a ritkan valtozo aru termékeké
pedig 4,0 szazalékot mutatott az év tizedik honapjaban.

Az EKB Kormanyzétanacsa és a Fed Nyiltpiaci Bizottsaga is Ulésezett az elmult
id6szakban. Nem valtoztak a kamatkondiciok az eur6zonaban, azaz az irdnyadd
kamat tovabbra is 0,00 szazalék, mig az aktiv és a betéti oldali jegybanki
rendelkezésre allas szintie 0,25 és -0,50 szazalék. A Fed kamatokrol hatarozé
Nyiltpiaci Bizottsaga (FOMC — Federal Open Market Committee) nem modositotta a 0-
0,25 szazalékos célsavu alapkamatat.

A régioés folyamatok kedvezébb képet mutatnak. A cseh korona arfolyama 3,9
szazalékkal, mig a lengyel zlotyé 1,9 szazalékkal gyengllt az eurdval szemben az
elmult idészakban. Az orszagkockazati felar (az 5 éves CDS) Csehorszagban 1
bazisponttal, mig Lengyelorszagban 6 bazisponttal 39 bazispontra illetve 54
bazispontra zsugorodott.

11
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A hazai pénzpiaci
mutatok vegyesen
alakultak.

A magyar monetaris
kondiciok valtozatlanok.

11. abra A régios arfolyamok alakulasa (indulé érték = 100%)
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A hazai pénz- és devizapiaci mutaték az elmult idészakban valtozatos képet mutatnak.
Az 5 éves CDS érteke 5 bazispontot emelkedve 62 bazisponton zart. A forint az
eurdval szemben 1,7 szazalékkal, a svajci frankkal szemben 2,5 szazalékkal, mig az
amerikai dollarral szemben pedig 3,0 szazalékkal er6s6détt. igy november 20-an egy
eurdért 359 forintot, egy dollarért 303 forintot, mig egy svajci frankért 333 forintot
adtak. Az elmult idészakban a kulféldiek kezében lévé allamaddssag 161 milliard
forinttal 4 511 milliard forintra emelkedett.

Novemberi kamatdontd Ulésén a jegybank Monetédris Tanadcsa nem valtoztatott
iranyadé kamatan, igy az alapkamat 0,6 szazalékon maradt. Ez megfelelt a
varakozasoknak és a jegybank el6zetes kommunikacidjanak. A kamatfolyoso széleit
sem valtoztatta meg a jegybank Monetaris Tanacsa, igy az egynapos betéti kamatot —
0,05 szazalékon, mig a hitelkamatot 1,85 szazalékon hagyta. Az egyhetes betéti
eszkoz kamatat a jegybank 0,75 szazalékon tartotta.

A Monetaris Tanacs majus 4-én beinditotta két programjat: az allampapirpiac stabil
likviditasi helyzetének megteremtése érdekében allampapir-vasarlasi programot
inditott a masodlagos piacon, valamint a bankrendszer hosszu tavu
forrasellatottsaganak novelése céljabol Ujrainditotta jelzaloglevél-vasarlasi programjat.
Az elmult idészakban 179,93 milliard forint értékben vasarolt az MNB tovabbi
allampapirokat, azaz 658,79 milliard forintra nétt a jegybank masodlagos piaci
allampapirallomanya. A jelzaloglevélbdl a hazai jegybank az elmult idészakban az
elsédleges piacon 47,4 milliard forintnyit (6sszes allomany: 143,8 milliard forint), mig a
masodlagos piacon az elmult id6szakban 5,5 milliard forintnyit vasérolt, azaz 131
milliard forintra nétt az allomany. A jegybanki FX swapallomany jelenleg 1786 milliard
forint, amely nem valtozott az egy hénappal ezeléttivel 6sszevetve.

Az elmult hénapban az allampapirok piacan, a masodpiaci hozamgoérbén a roévidebb
futamidoknél a hozam 5 és 13 bazispont kzétti mértékben csdkkent. igy a 3 hénapos
0,39 szazalék, a 6 hénapos 0,42 szazalék, mig az 1 éves 0,54 szazalék volt november
20-an. A 3 éves hozam 24 bazisponttal 1,23 szazalékos volt. Az 5 éves idétavon 23
bazispontos-, mig a 10 éves idétavon 7 bazispontos-, tovabba a 15 éves tavon 33
bazispontos csdkkenést mutatnak a hozamok az el6z6 hénaphoz képest. A harom
hozam igy rendre 1,48, 2,15, illetve 2,32 szazalékra zsugorodott. A rdévidebb
lejaratoknal a tovabbra is alacsony hozamok a likviditasbdségnek, a kamatvagasnak, a
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Csokkent a vallalatok
devizahitel-allomanya,
mig a forint allomanyuk
emelkedett.

tovabbra is laza monetaris politikdnak kodszdnhetéek, mig a hosszabb hozamok
valtozasa a nemzetkozi trendbe illeszkedik.

2019. junius harmadikatél van lehetésége a lakossagnak a kedvez, a futamidd soran
folyamatosan emelkedd Osszességében 4,95 szazalékos éves hozami kamatozasu
szuperallampapir (MAP+) megvéasarlasara. 2020. oktdber végén az allampapirbdl
4958,42 milliard forint értékd allomanya van a lakossagnak, amely 118,92 milliard
forintos névekedés a szeptemberi 4839,5 milliard forint értékl allomanya utan.

Az allamadossag devizaaranya oktoberben 18,53 szazalékra valtozott (azaz 0,2
szézalékponttal csdkkent), amely arany az AKK 2020. évi finanszirozasi tervében
meghatérozott savban (10-20 szézalék) talalhats. November 12-én az AKK sikeres
devizakotvény kibocsatasokat hajtott végre. A 2021. évi devizalejaratokat
eléfinanszirozé kétvénykibocsatasok adatai kedvezéek voltak. Az 1,25 milliard eurds
10 éves allampapirt 0,5 szazalékos éves kuponnal, mig a szintén 1,25 milliard eurds
30 éves allampapirt 1,5 szazalékos éves kuponnal kozel 6tszérds tuljegyzéssel
bocsatotta ki az AKK.

Az elmult id6szakban a nagy nemzetkdzi hitelminésitéknek nem volt elére meghirdetett
idépontja a kockazati besorolds modositasara, megerdsitésére. A magyar
allamaddssag besorolasa jelenleg az alabbi: a Moody’s-nal Baa3 pozitiv kilatasu, a
S&P-nél BBB stabil kilatasu, mig a Fitch-nél is BBB stabil kilatasu. Az el6bbinél tehat a
magyar allampapirok kockazati besorolasa a befektetésre javasolt kategéria legalséd
szintjén van, mig az utdbbi két nagy nemzetkozi hitelmindsiténél egy kategoriaval
feljebb talalhato.

12. abra A forint hozamgoérbe alakulasa (%)
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A vallalatok nett6 forinthitel felvétele a szezondlisan kiigazitott adatok alapjan 2020
szeptemberében 86,2 milliard forint volt. A netté devizahitel torlesztés 18,3 milliard
forintot tett ki az év kilencedik hénapjaban, vagyis zsugorodott a vallalati devizahitel
allomany. A teljes nettd hitelfelvétel, igy a szezonalisan kiigazitott adatok alapjan
szeptemberben 49,7 milliard forintot tett ki. Az eur6zéna vallalati hiteltérlesztése a
kilencedik honapban 18,14 milliard eurds volt.
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13. abra Vallalati hitelfelvétel (milliard forint)

Forras: MNB, EKB, Szazadvég

Szeptemberben a folyészamlahiteleken fellli brutté forinthitel-kihelyezés 76,1 milliard
forintot tett ki, ami 16,8 milliard forinttal alacsonyabb az el6z8 havi értéknél. Az
Ujonnan nyujtott eurodhitelek 6sszege 21,6 milliard forint volt, amely 4,2 milliarddal
nagyobb a szeptemberi adathoz képest.
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Szazadvég elbrejelzés?

14. abra 2020. lll. negyedévi eldrejelzésiink

2019 2020 2020 2021 2021
éves | Il Il IV. éves | Il . 1IvV. éves
Brutté hazai termék (volumenindex) 49 20 -136 -57 -33 -52 -34 135 34 46 45
A haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex) 50 50 -84 26 29 05 32 98 26 09 41
Brutté alléeszkdz-felhalmozas (volumenindex) 153 -26 -135 -25 09 49 -25 135 18 -05 31
Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 60 -05 -240 58 -40 -86 -51 268 14 58 7.2
Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 69 13 -158 09 03 33 -02 216 -12 12 54
A kiilkereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard eurd) 49 187 02 -10 -02 02 05 13 -04 10 06
Fogyasztéiar-index (%) 34 43 25 40 41 37 34 49 40 41 41
A jegybanki alapkamat az id8szak végén (%) 09 09 0,75 060 060 06 0,60 060 060 060 0,6
Munkanélkliségi rata (%) 35 37 46 44 41 42 39 37 36 34 37
A brutt6 atlagkereset alakulasa (%) 114 91 110 102 89 98 88 52 43 42 56
A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban 0.3 -4,1 -3.2
Kiilsé finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban 16 -19 -0,8
Az allamhaztartas ESA-egyenlege a GDP szazalékaban -2,0 -7,3 -3,5
GDP-alapon szamitott kiils6 kereslet (volumenindex) 49 20 -136 57 -33 -52 -34 135 34 46 45
Forras: MNB, KSH, Szazadvég-szamitas
15. abra Az eldrejelzésiink valtozasa az el6z6 negyedévhez képest
2020 2021
2020. junius 2020. valtozas 2020. junius 2020. valtozas
szeptember szeptember
Brutté hazai termék (volumenindex) -3,1 -5,2 -2,8 51 4,5 1,7
A haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex) -0,3 0,5 0,8 4.4 4,1 -0,3
Brutté alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex) -5,6 -4,9 0,8 4,3 3,1 -1,3
Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) -6,8 -8,6 -1,8 11,6 7,2 -4,3
Z(;r;?ézr.;;l)tal volumenindexe (nemzeti szamlak 5.2 3.3 1.9 10,3 5.4 5.0
/(Aml?llﬁlell’(sjrzsukrgc)ielml aruforgalom egyenlege 04 0.2 0.2 07 06 01
Fogyasztéiar-index (%) 3,2 3,7 0,0 3,7 4,1 0,0
A jegybanki alapkamat az id6szak végén (%) 0,90 0,60 -0,3 0,9 0,6 -0,3
Munkanélkuliségi rata (%) 4,7 4,2 -0,5 4.4 3,7 -0,7
A brutt6 atlagkereset alakulasa (%) 9,4 9,8 0,4 7.4 5,6 -1,8
ézg'ozlgcl’)éll‘(igzt:si mérleg egyenlege a GDP 1.6 41 25 1,0 3.2 22
SK;;szzlgrllzgzﬂrozay képesség a GDP 0.4 1.9 23 0.9 0.8 17
,:Zzéig?e['?(gzgtﬁmas egyenlege a GDP 3.9 7.3 34 3.3 35 0,2
GDP-alapon szamitott kilsé kereslet -7,1 -7,1 0,0 54 6,1 0,7

Forras: Szazadvég-szamitas

2 Készités datuma: 2020. szeptember 10.
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Jogi nyilatkozat

A jelen kiadvany a Szazadvég Gazdasagkutatd Zrt. szellemi terméke, melyet kilsé
személyek altal szolgaltatott adatok alapjan tajékoztaté jelleggel allitott 6ssze partnerei
részére. Ennek megfeleléen a kiadvanyban foglalt megallapitasok, elérejelzések nem
szamitanak szakmai vagy egyeéb tanacsadasnak, a Szazadveg Gazdasagkutatd Zrt.
semmilyen felel6sséget nem vallal az azokon alapulé dontések eredményességéért.
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