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JOGI NYILATKOZAT

A jelen kiadvany a Szazadvég Gazdasagkutato Zrt. szellemi terméke, melyet
kiils6 szemeélyek altal szolgaltatott adatok alapjan tajékoztato jelleggel allitott
Ossze partnerei részére. Ennek megfelelében a kiadvanyban foglalt
megadllapitasok, el6rejelzések nem szamitanak szakmai vagy egyéb
tandacsadasnak, a Szdzadvég Gazdasagkutatd Zrt. semmilyen felel6sséget nem

vallal az azokon alapulé déntések eredményességéert.
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1. Osszefoglald

17,9 SZAZALEKKAL NOTT A MAGYAR Az Eur6pai Unié gazdasaga a magyarnal kisebb

GAZDASAG. . , . )
mértékben, éves alapon 13,2, mig negyedéves

A el IeniEEGeED o sl alapon 1,9 szazalékkal boévilt. Az eurdzona

teljesitmény 17,9 szazalékkal haladta esetében a novekedés rendre 13,6, illetve

meg az egy évvel korabbit, negyedéves o () g;5-31ékot tett Ki.
alapon pedig 2,7 szazalékkal nétt a
gazdasag teljesitménye. Ez az adat az Az éves alapa magyar novekedés az adatot kozld

elemz6i varakozasoknal is kedvezébb. tagorszagok koziill a harmadik legmagasabb volt a

bazisiddszakban jelent6s visszaesést elszenvedd

SZIGMA indikatorok Spanyolorszag (19,8 szazalék) és Franciaorszag
;8 o (18,7 szazalék) utan. A  negyedéves alapu
;8 NA PN/ Mﬂiﬁ novekedésben Magyarorszagot Portugalia
;8 ‘V' Vil (4,9 szazalék), Ausztria (4,3 szazalék), Lettorszag

30 (3,7 szazalék), Hollandia (3,1 szazalék) és

—
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A VA LD Spanyolorszag (2,8 szazalék) el6zte meg.

Forras: Szazadvég A visegradi orszagok koziil negyedéves alapon a
cseh gazdasag mindossze 0,6, a szlovak 2,0, mig a

Forint hozamgorbe (%)
lengyel 1.9 szazalékkal bovilt.

4,5

3(5) — Jaliusban az inflacié az el6z6 havi 5,3 szazalékrol
' / ~ 7 z P z 7 .o ’ .
22 — 4,6 szazalékra mérséklédott. Ebben tovabbra is
1,5 +—— . P ... 21 . .
10 szerepe van a dohanytermékek jovedéki ado
0,5
00 emelésének, igy a dohanyaruk ara 18,1 szazalékkal
3612 36 60 120 180
in s o a0g 15 lett magasabb egy év alatt. Szintén jelent6s hatassal
Forras: Refinitiv volt az inflaciora az tizemanyagarak 19,8 szazalékos

aremelkedése. Az élelmiszerek ara 3,1, a

Elérejelzésiink
jeizesu 2021 szolgaltatasoké pedig 2,9 szazalékkal haladta meg

(2021. 06. 22.)

GDP valtozasa (%) 5,8 az egy évvel korabbit.
Inflacio (éves atlag, %) 3,9

Bruttod keresetek 9,4

(éves valtozas, %)

EUR/HUF (éves atlag) 357
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2. Gazdasagi attekintés

2.1 Kiils6 kornyezet

Az elmult id6szakban a Cseh Nemzeti Bank janiusi és augusztusi tilésén is emelte
iranyado ratajat 25—25 bazisponttal osszesen 0,75 szazalékra. Az egynapos betéti
kamatot (0,05 szazalék) ugyanakkor nem modositotta, mig a
hitelkamatot 75 bazisponttal 1,75 szazalékra emelte. A jaliusi
dontés ugyanakkor nem volt egyhangt, 4 dontéshoz6 szavazott
a 25 bazispontos emelésre, 1 dontéshozo 50 bazispontosra, mig
2 dontéshoz6 a kamatok tartasara. A jaliusi kamatdontést a
friss inflaciés elorejelzés figyelembe vételével hoztak meg,
amely er6sodoé belsé és kiilsé inflaciés nyomast jelez, illetve
annak megel6zésére, hogy az inflaciés varakozasok tartésan
eltérjenek a jegybank 2 szazalékos céljatol. A jegybank varakozasai szerint az
arak tovabb emelkedhetnek a kovetkez6 idészakban és igy az inflacio kiléphet az
1-3 szazalékos toleranciasavbol. Ezt az élelmiszerarak gyors emelkedése, a magas
maginflacio, illetve az iizemanyagarak novekedése hajthatja, amelyet kés6bb
erGsithet a hat6sagi arak emelkedése. Az év végével ugyanakkor az inflacio
fokozatosan lassulhat az importalt arnyomas mérséklédésével. A belso inflacios
nyomas ugyanakkor valtozatlanul er6és maradhat a felfutdé kereslet és
béremelkedés nyoman, amelyet jovére a minimalbéremelés is tamogathat. Ezzel
egyiitt is jovére az inflacioé visszatérhet a 2 szazalékos jegybanki cél kozelébe,
amelyet a monetaris kondicidk szigoritasa is tamogat. A jegybank legfrissebb
elorejelzése szerint a cseh gazdasag idén 3,5, jovore 4,1, mig 2023-ban 3,0
szazalékkal bévilhet, mikozben az inflacio 2021-ben 3,0, 2022-ben 2,8, 2023-
ban pedig 2,1 szazalékon alakulhat.

Kiadta az OECD Magyarorszagra vonatkozo
orszagjelentését

2021. jalius 30-an jelent meg az OECD Magyarorszagrol szolé gazdasagi

jelentése.
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Az OECD jelentése szerint a COVID-19 pandémia vilagjarvany el6tt
Magyarorszagon erds gazdasagi novekedés volt. A foglalkoztatas és a
realjovedelmek jelent6sen emelkedtek és a munkanélkiiliség az elmalt 30
év legalacsonyabb szintjére csokkent. Az allamhaztartasi hiany és a GDP-
aranyos allamadoéssag zsugorodott. Az OECD varakozasai szerint az oltasi
program, illetve a korlatozé intézkedések megsziintetése révén az er6s6dod
kulsoé kereslet mellett a gazdasagi aktivitas az elorejelzések szerint 2021.
masodik felében helyreall. Ugyanakkor a fellendiilés iiteme és ereje
bizonytalan, mert egyrészt az 0j variansok nyomast gyakorolhatnak az
egészségligyi szektorra, és potencidlisan Gj korlatozasokhoz és
alacsonyabb  hazai  kiadasokhoz vezethetnek. Masrészt egyéb
bizonytalansagi tényezok is felmertiilnek, igy a nemzetkozi ellatasi lancok
zavarai, az alapanyaghianyok (pl. félvezet6), a szallitasi késedelmek és a
novekvo szallitasi koltségek is. A pandémiat kovetd gazdasagi helyreallitas
és a hossza tava novekedés beinditasaval kapcsolatban az OECD tobb

ajanlast is tesz.

Az OECD gazdasagi jelentése megallapitotta, hogy a koltségvetési politika
tamogato és az elhiiz6do valsag miatt tovabbi célzott tamogatasokra addig
van szuikség, amig a gazdasag helyre nem all és nem lesz Gjra 6nfenntarté.
Ezt kovetben viszont a szigorubb koltségvetési politikara kell attérni, a
késobbbi kihivasok miatt, pl. a népesség eloregedésével jaro koltségvetési
(pl: egészségiigyi, nyugdij) kiadasi kockazatok. A jelentés javasolja, hogy a
65 éves oOregségi nyugdijkorhatar 2022-es bevezetését kovetben a
nyugdijba 1épés id6pontjat kapcsoljak ©Ossze a varhatd élettartam

novekedésével.

2021 nyaran az inflaci6 meghaladta a tervezett 3 szazalékot, illetve
kilépett a jegybanki toleranciasavbol, ezért az OECD javasolja egyrészt a
kamatemelési politika folytatasat mindaddig, amig az inflacios kilatasok
ezt indokoljak, masrészt pedig a nem konvencionalis monetaris politika

fokozatos kivezetését.

A jelentés szerint folytatni kell az adérendszer névekedés baratta tételét.
Ehhez sziikség van a munkat terhel6 adok tovabbi csokkentésére, illetve a

versenyt torzitd agazati adok — az energia, a pénziigy és a kiskereskedelem
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szektorokban — kivezetésére. A javaslat szerint ezt kiegyensulyozhatna a
fogyasztasi, ingatlan- és kornyezetvédelmi adodbevételek novelése. A
jelentés javasolja a szennyezd fizet elve szerint a szén-dioxid-adok
bevezetését, illetve a szén-dioxid-mentes kornyezetvédelmi adok és dijak
fokozatos egységesitését. Az energia, a viz, a szennyviz és a
hulladékszallitasi szolgaltatasok esetén a jelentés javasolja egyrészt, hogy
az alacsonyabb jovedelmi(i haztartasok megsegitésére célzott
intézkedéseket bevezetését. Masrészt, a sziikséges beruhazasok
finanszirozasanak érdekében a hulladékszallitasi, a viz- és a szennyviz-

szolgaltatasi dijak novelését.

A javaslat szerint a szakképzés és a fels6oktatas megerodsitése érdekében
kozelebb kell hozni a munkaer6piaci igényeket és a képzéseket. Ennek
érdekében novelni kellene a magasan képzett mérnokok és IKT
diplomasok szamat, valamint a tanul6éi szerzédések szamat. A
hatékonyabb szakképzés érdekében a jelentésben javaslatként
fogalmaztak meg, hogy a szakképz6 iskolak finanszirozasat kapcsoljak
Ossze a szakmai gyakorlaton 1évé tanuldk szamaval, illetve, hogy csak
olyan tanuldi szerzédés kertiiljon megkotésre, ahol biztositott a vallalatnal

torténd elhelyezkedés is.

Emellett az OECD szerint nagyobb figyelmet kellene forditani az altalanos
készségekre (példaul problémamegoldas), A jelentés a munkaerdpiacra
torténé konnyebb belépés érdekében javasolja, hogy az egyes
foglalkozasoknal el6irt engedélyek, tanusitvanyok (pl. szakmai
bizonyitvany, jogositvany, felvételi vizsga stb.) korének csokkentését,
féként a jarvany altal er6sen érintett agazatokban. Emellett pedig a nék
karrierlehet6ségeit pedig a gyermekgondozasi szolgaltatasok bévitésével
lehetne el6segiteni. A jelentés szerint a munkavallalok mobilitasat
javitani lehetne a vidéki teriiletekr6l a varosokba iranyul6d kozlekedési
kapcsolatok javitasaval, illetve a maganbérleti piac boévitése érdekében

lakhatasi szabalyok korszer(sitésével.

A jelentés megallapitja, hogy minimalbér nagyobb aranyban emelkedett,
mint az atlagbér, illetve hogy a minimalbér és a median bér aranya

meghaladta a legtobb eurdpai orszagét. A minimalbér folyamatos emelése
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fontos az alacsonyan képzett munkavallalok jovedelmének novelése
érdekében. A jelentés minimalbér novekedési utemének kisebb mérték,

a median bérnél lassabb titemi emelését javasolja.

A jelentés szerint a digitalis technologiak adaptacidja a kisebb cégekben
és a kozszféraban elmarad mas orszagokétdl, tovabba a vallalkozasok
alacsony aranyban hasznalnak nagysebességti szélessava kapcsolatot. Az
alacsony digitalis felkésziiltség akadalyozza az Gj technolégiak bevezetését
és a nemzeti és nemzetkozi ellatasi lancokba val6 integraciot. A kozszféra
digitalizacioja példaként szolgalhat a versenyszektor szamara. Emiatt a
felmérés azt javasolja, hogy tegyék olcsobba a nagysebességi
mobilinternetet, és segitsék a cégeket a digitalis technolégiak gyors

atvételében.

A masodik negyedévben az USA GDP-je az évesitett negyedéves adatok
alapjan 6,5 szazalékkal nétt. Az adat ugyanakkor csalédast keltett, az
elemzok ennél l1ényegesen gyorsabb 8,5 szazalékos boviilésre szamitottak
az els6 negyedéves 6,3 szazalékos adat utan. Az el6z6 év azonos
idoszakahoz viszonyitva a GDP 12,2 szazalékkal bovilt, amely figyelembe
véve a tavaly masodik negyedéves 9,1 szazalékos visszaesést azt jelenti,
hogy a vilag legnagyobb gazdasaganak teljesitménye mar elérte a valsag
elotti szintjét. A novekedés motorja a fogyasztas és a beruhazasok voltak.
A haztartasok fogyasztasi kiadasa 16,2, mig a maganszektor beruhazasai
21,0 szazalékkal emelkedtek. Ezzel szemben a kormanyzati fogyasztas és
beruhazas éves alapon stagnalt. Negativ volt a kiilkereskedelmi mérleg
hozzajarulasa annak eredményeként, hogy amig az export 18,2 szazalékkal
emelkedett, addig az import 30,8 szazalékkal. Ennek koszonhet6en az USA
kiilkereskedelmi hianya 2012-es aron szamolva a tavaly masodik

negyedéves 774,8 milliard dollarrél 1 259,0 milliard dollarra nétt.

2.2. SZIGMA indikatoraink

A magyar gazdasag aktualis allapotarél képet addé SZIGMA CI
indikator 2021 jaliusaban is a pozitiv tartomanyban tart6zkodott,
amely alapjan a magyar gazdasag tovabbra is trend feletti

mértékben bévilt. Az ipar belfoldi és exportértékesitése is
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novekedett éves alapon 2021 janiusaban (21,6 és 10,9 szazalékkal), mig havi
alapon elébbi 1,6 szazalékos emelkedést, utébbi pedig 0,9 szazalékos
mérséklodést mutatott. Az Gj belfoldi és exportrendelések volumene ellenben
éves és havi alapon egyarant nott: az el6z6 év azonos honapjaval osszevetve 21,4,
illetve 3,3 szazalékos, 2021 majusahoz viszonyitva pedig 10,0 és 20,5 szazalékos
emelkedés tortént. A bazishatasok eredményeképp az ipar hozzajarulasa a
gazdasagi novekedéshez a masodik negyedévben pozitiv lehetett, illetbleg az év
egészét tekintve is, de kockazatot jelent a chiphiany és a virushelyzet alakulasa
az iparag teljesitménye kapcsan. Az épitdipar ho végi szerzédésallomanya az év
hatodik honapjaban érdemben, 21,2 szazalékkal meghaladta a tavalyi vonatkoz6
szintjét, mig havi alapon 4,1 szazalékos novekedés lathaté. A 1étesitendd Gj nem
lakéépiiletek szama havi alapon jelent6sen, 20,4 szazalékkal mérséklodott, mig

éves alapon 16,9 szazalékos emelkedést mutatott.

A hazai gazdasag rovidtava teljesitményével kapcsolatos varakozasainkat
kifejez6 SZIGMA LEAD indikator szeptemberig kismértékben trend alatti
béviilést jelez, azt kovetéen pedig az elorejelzési horizont végéig trend felettit. A
német gazdasag tizleti hangulatvaltozasarol képet ado6 Ifo Business Climate index
jaliusban 0,9 indexponttal elmaradt janiusi szintjét6l, ellenben 11,2
indexponttal meghaladta a 2020 jaliusi értékét. Az alapanyaghiany és a
koronavirus-jarvany alakulasa érdemi kockazatot jelent a kilsé kornyezet
alakulasa kapcsan. A kiskereskedelmi forgalom tovabb béviilt 2021 janiusaban,
amely alapjan az agazat novekedést tamogato szerepe visszatérhet, koszonhet6en
az elhalasztott fogyasztas poétlasanak és a korlatozasok lazitasa eredményeképp
novekvod foglalkoztatasnak. Az Eurostat altal mért fogyasztoi bizalmi index havi
alapon 4,5 indexponttal mérsékl6dott, mig az egy évvel korabbi értékét 10,4
indexponttal haladta meg. Az index negativ értéke (—12,4 indexpont) alapjan a
bizalom javitasaval a szegmens forgalma tovabb novelhetd. Osszességében az idei

évben a gazdasag boviilése meghaladhatja a 6 szazalékot varakozasaink szerint.
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1. ABRA: SZIGMA EGYIDEJU (CI) ES ELOREJELZO (LEAD)
INDIKATOROK
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2.3. Redlgazdasag

2021 masodik negyedévében a Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH) els6
becslése szerint a magyar gazdasag éves bruttdé hazai terméke
17,9 szazalékkal nétt a nyers, illetve 17,7 szazalékkal a
szezonalisan és naptarhatassal kiigazitott adatok alapjan,
elobbi 0,7 szazalékponttal haladta meg az elemz6i konszenzust.
A 1I. negyedévben folytatdédott a gazdasag Gjraindulasa a koronavirus-
jarvany okozta valsagot kovetden: a korlatozéd intézkedések csaknem
teljes feloldasaval a gazdasag teljesitménye 2,7 szazalékkal nott az el6z6
negyedévhez képest a szezonalisan és naptarhatassal kiigazitott és
kiegyensulyozott adatok szerint, ami jelentbsen meghaladta a 2,0

szazalékos novekedést vard elemzodi konszenzust.

A szezonalisan kiigazitott adatok alapjan az EU-ban, illetve az
eurdzonaban is novekedett a GDP az el6z6 év azonos iddszakahoz
viszonyitva (13,2 és 13,6 szazalék). Az Eur6pai Unibban a Magyarorszaginal
nagyobb novekedés csak Spanyolorszagnal (19,8 szazalék) és
Franciaorszagnal (18,7 szazalék) lathat6é, mig Dania (8,2 szazalék),
Csehorszag (7,8 szazalék) és Finnorszag esetében (7,4 szazalék) figyelhet6
meg a legkisebb bo6viulés a brutté hazai termék tekintetében 2021 II.

negyedévében.
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A gazdasag ujraindulasabol fakadéan a legtobb nemzetgazdasagi ag
termelése kedvezéen alakult. 2021 masodik negyedévében a turizmuson
beliil a kereskedelmi szallashelyek brutté arbevétele foly6é aron kozel
duplajara (186,9 szazalék) emelkedett, koszonhet6éen a korlatozo
intézkedések feloldasat kovetdben fellendiil6 szallashelykiadasnak. A
kiskereskedelmi forgalom a naptarhatastol megtisztitott adatok alapjan
7,2 szazalékkal haladta meg az el6z6 év azonos idoszakanak értékét, mig az
épitbipari termelési volumen 13,4 szazalékkal, az ipari pedig 35,8
szazalékkal boviilt a masodik negyedévben. Az ipari termelés volumene
régios osszehasonlitasban Nyugat-Dunantalon volt a legmagasabb (74,8
szazalék), ezt kovette Eszak—Magyarorszég (52,2 szazalék), illetve Pest
megye (47,3 szazalék). A masodik negyedévben ezeknél kisebb mértéki
bévilés lathatod tovabba az ipari termelés volumenében Budapesten (20,0
szazalék), Kozép- (33,3 szazalék) és Dél-Dunantalon (18,4 szazalék),
valamint Eszak- (24,2 szazalék) és Dél-Alfoldon (39,8 szazalék) is az el6zd

év azonos id6szakahoz viszonyitva.

2. ABRA: GDP-NOVEKEDES 2021 II. NEGYEDEVEBEN AZ EU-BAN
(EV/EV, %)

25 -
20 -
15 A

10 A

ESP
FRA
HUN
ITA
POR
BEL
ROU
EU27
CYP
AUT
POL
SVK
LAT
NED
BUL
SWE
GER
LTU
DK
CZR
FIN

EA19

Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatdssal kiigazitott indexek. Elézetes becslés.

Forras: Eurostat

Janiusban az ipar termelése a nyers adatok szerint 22,0, mig a
22,0 szazalekkal  munkanaphatastol — megtisztitott ~ adatok  alapjan 18,6
nott az ipar szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit. Havi alapon a
termelése termelés 0,3 szazalékkal csokkent. Az éves novekedésben

jelentds szerepe volt az alacsony bazisid6szaki adatnak. Az
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értékesités volumene juniusban 17,7 szazalékkal volt nagyobb, mint egy évvel
korabban. Ezen belil a belfoldi értékesités 23,4, az export értékesités 14,4

szazalékos boviilést mutatott.

3. ABRA: IPARI TERMELES ES ERTEKESITES ALAKULASA
(2017. JANUAR = 100%)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatdassal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Szazadvég

Az iparon belul a banyaszat termelése janiusban 27,6, a feldolgozbéiparé
22,2, mig az energiaiparé 12,8 szazalékkal haladta meg az egy évvel
korabbit. A feldolgozoiparon belil a legnagyobb boviilést (69,9 szazalék) a
villamos berendezés gyartasa agazat érte el, ezt kovette a kokszgyartas,
koéolaj-feldolgozas 37,7 szazalékos, illetve a fémipar 33,5 szazalékos
boviilése. A jelentds sulya jarmtgyartas teljesitménye 13,6 szazalékkal
haladta meg az egy évvel korabbit. A kiemelt feldolgozoipari agazatok
rendelésallomanya janius végén 8,8 szazalékkal haladta meg az egy évvel
korabbit. Ezen beliil a belfoldi rendelések volumene 1,4, mig az export
rendeléseké 9,3 szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit. Az Gj
rendelések volumene 5,6 szazalékkal volt nagyobb, mint egy évvel
korabban. Ezen beltl a belfoldi 4j rendelések 21,4, mig az export Gj

rendelések 3,3 szazalékkal novekedtek.

Az épitGipari termelés volumene juniusban 27,8
szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbi alacsony
adatot, mig majushoz képest a bévilés 3,5 szazalék

volt. Eves bazison mindkét épitményfécsoport jelentds
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bévulést ért el: az épiletek 25,0, mig az egyéb épitmények 32,1
szazalékost. Az agazat junius végi szerzodésallomanya 21,2 szazalékkal
haladta meg az egy évvel korabbit. Ezen beliil az épiiletekre vonatkozo 4j
szerz6dések volumene 32,0, az egyéb épitményekre vonatkozoké 14,3
szazalékkal novekedett. JelentOs, 65,9 szazalékos emelkedés kovetkezett
be az Gj szerzbdések volumenében a tavalyi alacsony értéket kovetden.
Ezen beliill az épiiletekre vonatkozé Gj szerzédések volumene 72,4, az
Tovabb

folytatodott az épitdipari arak dinamikus emelkedése, mely a IL

egyéb épitményekre vonatkozoké 56,1 szazalékkal nott.

negyedévben éves alapon 9,3 szazalékot tett ki.
4. ABRA: EPITOIPAR ALAKULASA (2017. JANUAR = 100%)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatassal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Szazadvég

2021. juniusaban a kiskereskedelmi iizletek forgalmanak volumene a

5,8 szazalékkal
emelkedett a
kiskereskedelmi
forgalom volumene.

nyers adatok alapjan 6,2, mig a naptarhatastoél
megtisztitott adatok alapjan 5,8 szazalékkal novekedett
az el6z6 év azonos id6szakanak értékéhez képest. A
kiigazitott adatok alapjan mindossze 0,6 szazalékos
novekedés figyelhetd meg az el6z6 hdnaphoz viszonyitva.
2021 hatodik hoénapjaban az élelmiszer és élelmiszer

jellegi vegyes kiskereskedelmi tizletek forgalma 7,2

szazalékkal, mig a nem élelmiszer jellegti kiskereskedelmi tizletekben 3,0

szazalékkal, az iizemanyag-kiskereskedelemben pedig 8,6 szazalékkal
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novekedett az értékesités naptarhatastdl megtisztitott volumene 2020

juniusahoz viszonyitva.

A csomagkuld6 és internetes szakiizletek forgalma tovabb folytatta az
évek ota tartd dinamikus boéviilését juniusban is: az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest 19,5 szazalékkal emelkedett a naptarhatastol
megtisztitott adatok alapjan. Jelent6s novekedés lathaté a hasznaltcikk
(31,3 szazalék), valamint a textil, ruhazati és labbeli tizletek forgalmaban is
(18,0 szazalék). Ezenkiviil még az illatszer (8,4 szazalék), az iparcikk jellegti
vegyes (9,9 szazalék), valamint a gyogyszer, gyogyaszati termék
szakuzletek forgalmaban is novekedés figyelhetdé meg (8,1 szazalék).
Visszaesett azonban a szamitastechnika és egyéb iparcikk (-4,3 szazalék),
a konyv, ajsag, papiraru (—5,2 szazalék), illetve a buator, miiszakicikk
kiskereskedelmi tizletek eladasi volumene 2020 juniusahoz képest (—23,4
szazalék). A naptarhatastol megtisztitott adatok alapjan 2021 janiusaban
az élelmiszer jellegi vegyes uzletek esetében 8,5 szazalékkal, mig az
élelmiszer, ital, dohanyaru tuzletek esetében 3,0 szazalékkal bovilt a

forgalom az el6z6 év azonos id6szakanak értékéhez képest.

5. ABRA: KISKERESKEDELMI FORGALOM VOLUMENE (2017.
JANUAR = 100%) ES BIZALMI INDEXE
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatdassal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Eurostat, Szdazadvég

Janiusban a szezonalisan kiigazitott adatok alapjan a foglalkoztatottak szama 5

ezer fovel 4 milli6 640 ezer fore emelkedett. Ez éves alapon 76 ezer f6s
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Méjusban az novekedést jelent, ugyanakkor a foglalkoztatottak szama a
alkalmazottak 2019. decemberi szintjétdl még mindig 20 ezer fovel elmarad.
szama Emelkedett janiusban az aktivitas is, havi alapon 9, mig éves
megkozelitette a alapon 31 ezer fével, igy az aktivitasi rata a 15-74 éves

koronavirus-jarvany  korosztalyban mar 65,7 szazalékot tett ki. A foglalkoztatasnal
elotti szintjét, gyorsabb  {itemben  novekvé  aktivitds nyoman @ a
munkanélkiiliek szama egy honap alatt 4 ezer fével 193 ezer

fére emelkedett. Eves alapon ugyanakkor 45 ezer fével csokkent az allastalanok

szama, mig részaranyuk 4,0 szazalékot tett ki. N6tt az alkalmazotti 1étszam
majusban, havi alapon 12, mig éves alapon 294 ezer fovel, igy az a 2019.
decemberi szintjétél mar csupan 12 ezer f6vel maradt el a szezonalisan
kiigazitott adatok szerint. Majusban is els6sorban a legalabb 5 f6t foglalkoztato
vallalkozasok korében emelkedett az alkalmazotti létszam, kozel 14 ezer fével,

mig a koltségvetési szféraban 2 ezer fével csokkent. Az év 6todik honapjaban 86

ezren dolgoztak kozfoglalkoztatottként, ez megegyezik az aprilisi adattal,

ellenben ezer fével tobb, mint egy évvel korabban.

6. ABRA: MUNKAPIAC ALAKULASA (2016. JANUAR = 0, EZER FO)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatassal kiigazitott indexek

Forras: KSH, Szazadvég

Az orvosok, birak, Majusban a teljes munkaid6ben alkalmazasban allok
ligyészek, bolcsodei korében a brutté atlagkereset 431,6 ezer forint volt, mig
dolgozok beremelesei a median kereset 347,4 ezer forint. El6bbi 8,2, mig
nyoman a koltségvetési
szféraban 10,6
szazalékkal nétt az
atlagkereset majusban.

utébbi 10,0 szazalékos novekedést jelent egy év alatt. Az
év otodik hoénapjaban a versenyszféraban csupan 6,7,

mig a koltségvetési szféraban az allami bérrendezések
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(orvosok, birak, tigyészek, bolcsddei dolgozok) nyoman 10,6 szazalékkal nétt az
atlagos kereset értéke. A nettd atlagkereset szintén 8,2 szizalékkal emelkedett
287,0 ezer forintra, mig a kedvezményeket is figyelembe véve 7,8 szazalékkal
295,8 ezer forintra. A nettd realkereset, igy az 5 szazalék feletti inflaciot is

figyelembe véve csupan 3,0 szazalékkal n6tt egy év alatt.

7. ABRA: BRUTTO BEREK ALAKULASA (EVES VALTOZAS, %)
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Forras: KSH, Szazadvég

2.4. Kiulsé egyensuly

Majusban a termékek exportja 39 szazalékkal, mig importja 40
Majusban

dinamikusan nétt
az export és az
import is.

szazalékkal nétt az egy évvel korabbihoz képest az eurdban
szamitott érték alapjan. Igy a kiilkereskedelmi egyenleg 68 millio

euro volt, ami az el6z6 évinél 19 millié eurdval kevesebb.

Majusban az élelmiszerek esetében az import volumene 7,5

szazalékkal, az exporté pedig 3,1 szazalékkal nétt az egy évvel

korabbival 0Osszevetve. Az energiahordozoknal a behozatal 4,5
szazalékkal, mig a kivitel 29,9 szazalékkal csokkent. A feldolgozott
termékek behozatala 15,1 szazalékkal, a kivitele pedig 20,8 szazalékkal
lett tobb az egy évvel korabbihoz képest. A gépek és szallitdeszkozdk
importja 58,2 szazalékkal, exportja pedig 50,2 szazalékkal boviilt.

2021 janiusaban az export eur6ban szamitott értéke 22 szazalékkal, mig

az import eurdban szamitott értéke 24 szazalékkal volt nagyobb az egy
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évvel korabbinal. A kiilkereskedelmi egyenleg igy 680 milli6 eurét tett ki,

ami az egy évvel korabbinal 1,7 millié eurdval tobb.

8. ABRA: KULKERESKEDELMI EGYENLEG (MILLIO EURO)
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Megjegyzés: A 2021. juniusi adatok az elsé becslésbél szarmaznak.
Forras: KSH

A foly6 fizetési mérleg egyenlege 2021 juniusaban 154,6 milli6é eurét tett ki. Az
idei év els6 félévének egyenlege —25,2 milli6é eur6, amely feltilmalja az egy évvel

korabbi 2020. januari-janiusi —977,1 millié eur6s egyenleget.

2.5. Koltségvetési helyzet

Az idei év els6 hét honapjaban az allamhaztartas kozponti alrendszerének
egyenlege 1 803,7 milliard forint hianyt mutatott. Ez a kozponti
1803,7 milliard  koltségvetés 1 620,9 és a tarsadalombiztositasi alapok 221,9

forint a milliard forintos deficitjébdl, illetbleg az elkilonitett allami
koltségvetés pénzalapok 39,1 milliard forintos tébbletébél adodott.
hianya.

Az altalanos forgalmi adéboél szarmazé halmozott bevétel 571,7
milliard forinttal (22,9 szazalékkal) haladta meg az egy évvel
korabbi teljestilését, amelyhez a belfoldi, az import és a
dohanytermékek utani afabevételek novekedése is hozzajarult. A
bevételek emelkedését fékezték ellenben a kkv-k esetében alkalmazott rovidebb
afa-visszaigénylési hataridé eredményeképp novekvd kiutalasok. A jovedékiado-
bevételek esetében is emelkedés tortént: a 2020. januar—jaliusi szintjiket 24,8
milliard forinttal (3,8 szazalékkal) haladtak meg a 2021. jalius végi adatok

alapjan. A novekedést tamogatta a magasabb iizemanyag-forgalom, az els6
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negyedévi magasabb adémérték, mig fékezte a dohanytermékek adémérték-
emelése nyoman jelentkez6 készletfelhalmozas. Az allamkasszanak tobb
bevétele szarmazott személyi jovedelemadoboél, illetve szocialis hozzajarulasi
adobdl és tarsadalombiztositasi jarulékbol is az el6z6 év azonos id6szakahoz
képest: rendre 203,1 és 97,9 milliard forinttal (14,1 és 3,1 szazalékkal).

9. ABRA: KOLTSEGVETESI EGYENLEG (JANUAR-JULIUS, MILLIARD
FORINT)
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Az unibs programokhoz kothetd bevétel a januar—juliusi idészakban 362,7
milliard forintot tett ki, amellyel szemben 1 145,1 milliard forint kiadas
allt. A hazai forrasbol finanszirozott fejlesztések kozil kiemelendd a
kozati fejlesztésekre forditott 172,9, a kozlekedési agazati programokra
forditott 123,1, valamint a versenyképesség-novel6 tamogatasként

nyuajtott 91,8 milliard forint.

2.6. Monetaris folyamatok

2021 jaliusaban a fogyasztoi arak atlagosan 4,6 szazalékkal néttek az el6z6

év azonos id6szakahoz viszonyitva. Az elmualt egy évben a

Juliusban 4,6
szazalékkal néttek
az arak atlagosan.

szeszes italok, dohanyaruk és az tizemanyagok ara emelkedett
jelentésebben. A szeszes italok és dohanyaruk ara atlagosan
11,1 szazalékkal, mig az élelmiszereké 3,1 szazalékkal n6tt az

el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva. A szeszes italok és

16.oldal [}



SZAZADVEG GAZDASAGKUTATO ZRT. - HAVI MONITOR @ SzAzapveG

dohanyarukon belil a dohanyaruk ara 18,1 szazalékkal emelkedett 2020

azonos id6szakahoz viszonyitva a jovedékiad6-emelés eredményeként.

Az élelmiszerek 3,1 szazalékos atlagos aremelkedéséhez jelentdsebb
meértékben jarult hozza a baromfihas 7,7 szazalékos, a friss zoldség 13,4
szazalékos, valamint az étolaj 27,5 szazalékos aremelkedése. Utobbi
mogott a repce rekord magas ara all, amely abbol fakad, hogy Kina
felvasarolta az ukran repcét és az abbol késziilt termékeket is, igy a hazai,
illetve europai piacra sem jut elegendd. Visszafogta azonban az
szazalék), a burgonya (—6,0 szazalék) és a sertéshus (—2,6 szazalék) aranak

visszaesése.

Az egyéb cikkek, tizemanyagok ara 8,6 szazalékkal emelkedett jualiusban
az el6z6 év azonos id6szakahoz képest. A jarmtilizemanyagok ara 19,8
szazalékkal novekedett, amit els6sorban a bazishatas magyaraz. A
tankonyvek esetében 96,9 szazalékos armérséklodés figyelhetd meg, mely

a 2020/21-es tanévtol ingyenes tankonyveknek tudhato6 be.

A haztartasi energia atlagos aremelkedése jaliusban 0,4 szazalék volt az
el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva. A haztartasi energian belil a
thzifa ara 2,7 szazalékkal, a széné 5,3 szazalékkal, mig a palackos gazé 3,2
szazalékkal emelkedett egy év alatt. Tovabbra sem valtozott az elektromos

energia, a vezetékes gaz, illetve a tavfltés ara.

Juliusban a szolgaltatasok ara atlagosan 2,9 szazalékkal no6tt, amelyhez
hozzajarult az autdpalyadij, gépjarmikolcsonzés, parkolas és az
egészségligyi szolgaltatas egyarant 5,3—5,3 szazalékos, a lakasjavitas, -
karbantartas 11,3 szazalékos, a jarmjavitas, -karbantartas 7,3 szazalékos,
valamint a testapolasi szolgaltatas 6,1 szazalékos aremelkedése.
Meérsékelte a szolgaltatasok atlagos aremelkedését a lakbér 2,2 szazalékos
és a szerencsejaték 0,2 szazalékos aremelkedése, valamint az egyéb
tavolsagi ati céllal torténd utazas 6,4 szazalékos és a telefon, internet 0,3

szazalékos arcsokkenése.

A ruhazkodasi cikkek ara atlagosan 0,2 szazalékkal mérsékldédott, mig a

tartos fogyasztasi cikkek ara atlagosan 3,8 szazalékkal novekedett egy év
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alatt. Utobbi esetében az ékszerek ara 10,5 szazalékkal, a szobabttor 10,7
szazalékkal, mig az Gj személygépjarmiivek ara pedig 7,5 szazalékkal nott,

a hasznaltaké pedig 0,4 szazalékkal csokkent.

10. ABRA: INFLACIO ALAKULASA (EVES VALTOZAS
SZAZALEKBAN)
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Forras MNB, Szazadvég

Az MNB altal kozolt inflacios alapmutatok koziil a szezonalisan kiigazitott
maginflaciés mutaté 3,3 szazalékot, mig az indirekt adoktdl szirt
maginflacio és a keresletérzékeny inflacié egyarant 3,5-3,5 szazalékot
jelzett jaliusban. A ritkan valtozé ara termékek inflacidja pedig 4,7

szazalékot mutatott az év hetedik honapjaban.

Az EKB Kormanyzétanacsa nem, mig a Fed Nyiltpiaci Bizottsaga tilésezett
az elmalt id6északban. Nem valtoztak igy a kamatkondiciok az
eurd6zonaban, azaz az iranyad6 kamat tovabbra is 0,00 szazalék, mig az
aktiv és a betéti oldali jegybanki rendelkezésre allas szintje 0,25 és —0,50
szazalék. A Fed kamatokrél hatarozo Nyiltpiaci Bizottsaga (FOMC —
Federal Open Market Committee) nem modositotta a 0-0,25 szazalékos

célsavu alapkamatat.

A régi6s arfolyamok er6sodtek az eurdéval szemben. A cseh
korona arfolyama 0,5 szazalékkal, tovabba a lengyel zlotyé 0,4
szazalékkal gyengiilt az eur6val szemben az elmult idészakban.

A 10 éves cseh allampapirhozam 7 bazisponttal magasabban
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1,83 szazalékon, mig a lengyel 10 éves hozam 18 bazisponttal emelkedve

1,79 szazalékon zart.

11. ABRA: A REGIOS ARFOLYAMOK ALAKULASA
(INDULO ERTEK = 100%)
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Forras: Refinitiv

A hazai pénz- és devizapiaci mutatdék az elmualt idészakban
Osszességében vegyes képet mutatnak. Az 5 éves
allampapirhozam 12 bazispontot emelkedve 2,14 szazalékon
zart. A forint az eurdéval szemben 2,2 szazalékkal, a svajci
frankkal szemben 1,1 szazalékkal, mig az amerikai dollarral
szemben 1,6 szazalékkal er6sodott. igy 2021. augusztus 18-
an egy eurdért 351 forintot, egy dollarért 300 forintot, mig egy svajci
frankért 328 forintot adtak. Az elmult id6északban a kiilfoldiek kezében

lévo allamadossag 105 milliard forinttal 4694 milliard forintra emelkedett.

Augusztusi kamatdont6 iilésén a jegybank Monetaris Tanacsa ismét 30
bazisponttal emelte iranyad6 kamatat, igy az alapkamat 1,5
szazalékot tesz ki. A kamatfolyoso széleit is 30 bazisponttal
szimmetrikusan felfelé mozgatta a jegybank Monetaris
Tanacsa, igy az egynapos betéti kamatot 0,55 szazalékon, mig

a hitelkamatot 2,45 szazalékon hagyta. Az egyhetes betéti eszkoz kamatat

a jegybank szintén 30 bazisponttal 1,5 szazalékra emelte.

A Monetaris Tanacs 2020. majus 4-én inditotta be két programjat: az

allampapirpiac stabil likviditasi helyzetének megteremtése érdekében
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allampapir-vasarlasi programot inditott a masodlagos piacon, valamint a
bankrendszer hossza tava forrasellatottsaganak novelése céljabol
Gjrainditotta jelzaloglevél-vasarlasi programjat. A 3000 milliard forintos
fels6 limit kozelébe emelkedett jegybanki allampapirallomanyt illetben a
hazai jegybank Monetaris Tanacsa azt a dontést hozta, hogy a heti

vasarlasi limitet 60 milliard forintrél 50 milliard forintra csokkentette.

Az elmult hénapban az allampapirok piacan, a masodpiaci hozamgorbén a
rovidebb futamid6knél a hozam —6 és 18 bazispont kozotti mértékben
valtozott. igy a 3 honapos 0,79 szazalék, a 6 honapos 0,63 szazalék, mig az
1 éves 0,89 szazalék volt augusztus 19-én. A 3 éves hozam 14 bazisponttal
emelkedett és 1,93 szazalékos volt. Az 5 éves id6tavon 12 bazispontos,
mig a 10 éves id6tavon 2 bazispontos, tovabba a 15 éves tavon pedig 10
bazispontos emelkedést mutatnak a hozamok az el6z6 honaphoz képest. A

harom hozam igy rendre 2,14, 2,79, illetve 3,17 szazalékra valtozott.

2019. janius harmadikatol van lehet6sége a lakossagnak a kedvezo, a
futamidé soran folyamatosan emelked6 Osszességében 4,95 szazalékos
éves hozamu kamatozasu szuperallampapir (MAP+) megvasarlasara. 2021.
augusztus 15-én az allampapirbol 5917,5 milliard forint érték allomanya
van a lakossagnak, amely 141,42 milliard forintos noévekedés a janius végi

5776,08 milliard forint érték(i allomanya utan.

Az allamadoéssag devizaaranya janiusban 17,8 szazalékra valtozott (azaz
0,1 szazalékponttal emelkedett), amely arany az AKK 2021. évi
finanszirozasi tervében meghatarozott savhoz (10-20 szazalék) képest a
fels6 savszél kozelében talalhaté. Janiusban nem volt lejaro
devizakotvény, belfoldon azonban a PEMAK sorozatbdl volt kibocsatas
2,21 és 5,99 milli6é eurd értékben 2024.11.20-i és 2026.11.27-i lejarattal.
Az el6bbi valtoz6 kamatozasa az EU inflaci6 felett 0,75 szazalék, mig az
utobbi 1,25 szazalék.

Az elmult id6szakban két nagy nemzetkozi hitelminésitok volt
meghirdetett idépontja (Fitch: jalius 30., S&P: augusztus 13.) a kockazati
besorolas modositasara, megerositésére. Egyikiik sem valtoztatott az
allamadoéssag kockazati besorolasan és annak kilatasan sem. A magyar

allamadoéssag besorolasa jelenleg tehat az alabbi: a Moody’s-nal Baa3
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pozitiv kilatasa, a S&P-nél BBB stabil kilatasa, mig a Fitch-nél is BBB stabil
kilatasa. Az elébbinél tehat a magyar allampapirok kockazati besorolasa a
befektetésre javasolt kategoria legalsé szintjén van, mig az utdbbi két

nagy nemzetkozi hitelmindsiténél egy kategoériaval feljebb talalhato.

12. ABRA: A FORINT HOZAMGORBE ALAKULASA (%)
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Forras: AKK, Szazadvég

Né6tt a A vallalatok nett6 forinthitel felvétele a szezonalisan kiigazitott
vallalatok adatok alapjan 2021 janiusaban 61,5 milliard forint volt. A
hitelélloménya nettd devizahitel torlesztés 15,3 milliard forintot tett ki az év
jl'miusban hatodik hénapjaban, vagyis csokkent a vallalati devizahitel

allomany. A teljes netté hitelfelvétel, igy a szezonalisan
kiigazitott adatok alapjan juniusban 26,5 milliard forintot tett ki. Az eur6zéna

vallalati hitelfelvétele 2021. év janiusaban 1,482 milliard eurd volt.

13. ABRA: VALLALATI HITELFELVETEL (MILLIARD FORINT)
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Forras: MINB, EKB, Szazadvég

Janiusban a foly6szamlahiteleken feliili brutté forinthitel-kihelyezés 76,1
milliard forintot tett ki, ami 8,8 milliard forinttal nagyobb az el6z6 havi értéknél.
Az Gjonnan nyujtott eurdhitelek Osszege 26,8 milliard forint volt, amely 8,3

milliarddal kisebb a majusi adathoz képest.
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3. Szazadvég eldrejelzés?

1. TABLAZAT: 2021. II. NEGYEDEVI ELOREJELZESUNK

2020 2021 2021 2022 2022
éves l. II. M. IV. éves l. Il. . V. éves
Brutté hazai termék (volumenindex) -5,0 -21 154 59 4.1 5,8 55 35 4.2 56 4,7
A haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex) -2,5 -48 85 56 53 37 58 56 4,2 54 53
Brutt6 alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex) -7,3 -0,1 2,6 120 14,1 7,2 16,9 47 49 65 83
Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) -6,8 3,3 34,7 57 37 11,9 38 7,2 6,9 7,1 6,3
Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) -4,4 1,1 24,3 7,3 6,1 9,7 2,8 7,9 6,4 58 57
A kiilkereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard 5,8 2,6 2,4 1,4 1,5 7,9 30 2,4 1,7 2,0 9,2
euro)
Fogyasztéiar-index (%) 3,3 3,2 43 39 4,0 39 35 35 34 36 35
A jegybanki alapkamat az id6szak végén (%) 0,6 0,6 0,9 1,05 1,2 1,2 1,2 1,35 1,35 1,50 1,50
Munkanélkiiliségi rata (%) 4,2 45 41 38 37 4,0 37 36 35 34 36
A brutto atlagkereset alakulasa (%) 9,7 9,4 80 10,1 10,2 9,4 11,8 11,1 9,6 86 10,3
A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban -0,1 0,6 038
Kiils6 finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban 1,9 2,5 2,9
Az allamhaztartas ESA-egyenlege a GDP szazalékaban -8,1 -7,9 -6,1
Allamadéssag a GDP szazalékaban 80,4 80,1 79,6
GDP-alapon szamitott kiils6 kereslet (volumenindex) -6,2 -1,7 3,9 7,0 7,7 4,2 5,9 4,6 37 33 4,4
Forras: MNB, KSH, Szazadvég-szamitas
2. TABLAZAT: AZ ELOREJELZESUNK VALTOZASA AZ ELOZO
NEGYEDEVHEZ KEPEST
2021 2022
2021. 03. 2021. 06. valtozas  2021.03.  2021. 06. valtozas

Bruttd hazai termék (volumenindex) 4.0 5,8 1,8 51 4,7 -04

A haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex) 3,2 3,7 0,5 47 53 0,5

Bruttoé alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex) 7,5 7,2 -0,3 5,8 8,3 2,5

Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 8,7 11,9 32 8,1 6,3 -18

Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 7,8 9,7 1,9 7,0 5,7 -13

A kiilkereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard eur6) 6,3 7,9 1,6 8,0 9,2 1,2

Fogyasztéiar-index (%) 35 3,9 0,0 3,2 3,5 0,0

A jegybanki alapkamat az id6szak végén (%) 0,60 1,20 0,6 0,8 1,5 08

Munkanélkiiliségi rata (%) 4,2 4,0 -02 3,6 3,6 0,0

A brutto atlagkereset alakulasa (%) 4.7 9,4 4,7 8,1 10,3 22

A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban -0,3 0,6 0,9 0,4 0,8 04

Kiils6 finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban 2,8 2,5 -0,3 3,3 2,9 -04

Az allamhaztartas egyenlege a GDP szazalékaban -7.1 -7,9 -0,8 -5,0 -6,1 -1,1

Allamadéssag a GDP szazalékaban 80,8 80,1 -0,7 78,7 79,6 0,9

GDP-alapon szamitott kiilsé kereslet 3,7 4,2 0,5 3,9 4.4 0,5

Forras: Szazadvég-szamitas

1 Készités datuma: 2021. janius 22.
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