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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 megfeleloen a kiadvanyban foglalt
megadllapitasok, el6rejelzések nem szamitanak szakmai vagy egyéb
tandacsadasnak, a Szdzadvég Gazdasagkutatd Zrt. semmilyen felel6sséget nem

vallal az azokon alapulé déntések eredményességéért.
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1. Osszefoglald

MEGHALADHATJA A 7 SZAZALEKOT AZ
IDEI GAZDASAGI NOVEKEDES
A vartnal kedvezébb  masodik
negyedéves GDP-adat nyoman felfelé
modositottuk az idei gazdasagi
novekedésre vonatkozo
varakozasainkat. Prognézisunk szerint
a magyar gazdasag teljesitménye idén

7,8, jovére 5,5 szazalékkal béviilhet.

SZIGMA indikatorok
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Elérejelzésiink 2021
(2021. 09. 10.)
GDP valtozasa (%) 7,8
Inflacio (éves atlag, %) 4,7
Bruttod keresetek 8,4
(éves valtozas, %)
EUR/HUF (éves atlag) 353

Az inflacié az elmult idészakban a varakozasoknal

magasabban alakult. Az idei év egészére 4,7

szazalékos inflaciot varunk, amely jovore 3,8

szazalékra meérséklédhet, tehat tovabbra is a
jegybanki cél folott maradhat, de visszatérhet a
célsavba. Az ismét egyre tobb agazatban megjelend
munkaeréhiany nyoman a bérek ujra dinamikus
novekedésnek indulhatnak, melynek mértéke
2022-ben atlagosan 10,6 szazalék lehet, am ezt a
sz6l6  dontés érdemben

minimalbérrél még

befolyasolja.

A gazdasagi novekedéssel kapcsolatban a kockazati
tényezok kozul a legfontosabbak a koronavirus
ujabb hullamai vagy (j mutaciéi, illetve az ezekhez
kapcsolodé korlatozasok; az ipart sajtd chip- és

alapanyaghiany; valamint a szallitasi nehézségek.

A Magyar Nemzeti Bank Monetaris Tanacsa ismét

szigoritott a monetaris kondiciokon. Bar a
kamatemelés meértéke a vartnal kisebb,
15 bazispont lett, dontés sziiletett a

forintlikviditast nyajtdé swap eszkoz kivezetésérol,
illetve az allampapirvasarlasi program meértékének
tovabbi csokkentésérol.

A Moody’s
Magyarorszagot, igy a

szeptember 24-én felmindsitette

magyar allamadossag
besoroldsa mindharom nagy hitelminésiténél

azonos szinten all.
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2. Gazdasagi attekintés

2.1 Kiils6 kornyezet

Augusztusban jaliushoz képest 235 ezer fovel nétt az USA-ban a nem
mezodgazdasagi foglalkoztatottak szama, ez érdemben elmarad az elemz6ék altal

vart 750 ezres boviiléstol. Augusztusban a foglalkoztatottak

szama 147,2 millié f6 volt az USA-ban, amely 5,3 millié6 fével

marad el a valsag el6tti 2020 februari szintjétol. A

munkanélkiiliek szama az év nyolcadik hénapjaban 8,4 milli6 f6

volt, mig részaranyuk 5,2 szazalék, 320 ezer fovel, illetve 0,2

szazalékponttal kevesebb, mint a megel6z6 hoénapban. A
visszafogott iitemben boviilé foglalkoztatas mellett is juniusban Gjabb cstcsra
(10,1 milli6) emelkedett az tures allashelyek szama, vagyis a munkaerdhiany
tovabb fokozédott a vilag legnagyobb gazdasagaban. A munkaerdhiany jelentos
részben a jarvanyhelyzet miatt bevezetett kedvezd munkanélkiili ellatasokra
vezethetd vissza, amely miatt az allaskeresok egy részének nem éri meg alacsony
bérezésti allasokban elhelyezkedni. A kedvezdtlen munkaerépiaci adat tovabbi
kovetkezménye, hogy a Fed késObbre halaszthatja a monetaris politikajanak
szigoritasat. Az utobbi iddszakban az 5 szazalék folé emelkedd inflacidé miatt
jelent6s figyelem iranyult a jegybankra, hogy mikortél kezdédik majd meg az
eszkozvasarlasok leépitése, illetve mikor keriil majd sor az els6 kamatemelésre. A
Fed eddig a foglalkoztatas korabbi szintjét6l valé elmaradassal indokolta a laza
kondicidk fenntartasat az emelkedd inflacidé ellenére is, a foglalkoztatas

boviilésének lassulasa ezen dontés helyességét erdsiti.

Szeptemberi kamatdonté tlésén nem valtoztatott a kamatszinteken az Europai
Kozponti Bank, igy az iranyadd rata valtozatlanul O szazalék, az egynapos
hitelkamat 0,25 szazalék, mig az egynapos betéti kamat —0,4 szazalék. Az elmult
honapokhoz képest szeptemberben annyi valtozas tortént, hogy a jegybank a
jarvanyhelyzetre tekintettel elinditott eszkozvasarlasi programjanak (PEPP) havi
utemének csokkentésérol dontott. Ez némi szigoritast jelent a monetaris
politikaban, azonban figyelembe véve, hogy a vasarlasok havi titeme még igy is
jelentés marad, illetve a PEPP jové marciusig elkolteni tervezett kerete nem
valtozott, inkabb jelképes Ilépésnek tekinthet6. Az EKB egyel6re nincs
lépéskényszerben, az inflacié ugyan jaliusban mar meghaladta a jegybank 2

szazalékos céljat, azonban ez a jegybank értékelése szerint csak atmeneti
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tényezok eredménye és azok kifutasaval a pénzromlas titeme ismét a cél alatt
alakulhat. Ezt tamasztja ala, hogy az EKB szeptemberi el6rejelzése szerint az
aremelkedés iiteme idén 2,2 szazalékot tehet ki az eurd6zonaban, amely jovore
1,7, mig 2023-ban 1,5 szazalékra lassulhat. Ez ugyan az egyes évek
vonatkozasaban 0,2-0,3 szazalékponttal magasabb, mint a janiusi el6rejelzésben
kozolt szamok, azonban még mindig azt jelzik, hogy az eur6zénaban az inflaciés
folyamatok kozéptavon nem kozelednek a jegybanki célhoz, amely a laza

monetaris kondiciok tartés fennmaradasat indukalja.

2.2. SZIGMA indikatoraink

A magyar gazdasag aktualis allapotarél képet adé SZIGMA CI
indikator az év nyolcadik honapjaban enyhén negativ értéket vett
fel, vagyis a magyar gazdasag kismértékben trend alatt boviilt.
Eves alapon az ipar belfoldi és export értékesitése is névekedett
2021 jaliusaban (13,0 és 9,6 szazalékkal), havi alapon azonban
elobbi csokkent (—1,6 szazalék), utobbi pedig n6tt (+2,9 szazalék). Az Gj belfoldi
rendelések esetében éves és havi alapon is novekedés tortént (13,1 és 0,5
szazalékos), mig az Gj exportrendelés volumene éves alapon emelkedett (8,9
szazalékkal), havi alapon ellenben mérséklédott (12,4 szazalékkal). Az ipar
hozzajarulasa a gazdasagi novekedéshez a harmadik negyedévben pozitiv
lehetett, valamint az év egészét tekintve is ez varhat6, de kockazatot jelentenek
az alapanyaghiany, illetve azon belul is a chiphiany, valamint a szallitasi
nehézségek. Az épitdipar hod végi szerz6désallomanya az idei hetedik hénapban
jelentbsen, 19,2 szazalékkal meghaladta a tavalyi vonatkoz6 szintjét, ellenben
havi alapon 9,7 szazalékos csokkenés tortént. A létesitendd Gj nem lakoépiiletek
szama ugy havi, mint éves alapon érdemben novekedett: rendre 11,6 és 79,8

szazalékkal volt magasabb, mint a bazisid6szaki szintje.

A hazai gazdasag rovidtava teljesitményével kapcsolatos varakozasainkat
kifejez6 SZIGMA LEAD indikator szeptemberig kismértékben trend alatti
bovilést jelez, majd azt kovetden az eldrejelzési horizont végéig trend felettit. A
német gazdasag iizleti hangulatvaltozasarol képet ad6 Ifo Business Climate index
augusztusban havi alapon 1,3 indexponttal mérsékl6dott, mig a tavalyi nyolcadik
havi szintjét 7,9 indexponttal meghaladta. Az alapanyaghiany, a turizmus és
vendéglatas agazat elhz6do kilabalasa, valamint a koronavirus-jarvany alakulasa
érdemi kockazatot jelent a kiils6 kornyezet alakulasa kapcsan. A

kiskereskedelmi forgalom 2021 jaliusaban tovabb boéviilt, amely alapjan az

4.oldal |}



SZAZADVEG GAZDASAGKUTATO ZRT. - HAVI MONITOR @ SzAzapveG

agazat novekedést tamogatd szerepe visszatérhet, koszonhetb6en a gazdasag
ujraindulasanak, illetve a foglalkoztatas és a bérek emelkedésének. Az Eurostat
altal mért fogyasztéi bizalmi index havi alapon ismét mérsékl6dott augusztusban
(3,5 indexponttal), az egy évvel korabbi értékét ugyanakkor 4,2 indexponttal
meghaladta. Az index negativ értéke (—15,9 indexpont) alapjan a bizalom
javitasaval a szegmens forgalma tovabb novelhetd. Osszességében az idei évben a

gazdasag boviilése megkozelitheti a 8 szazalékot varakozasaink szerint.

1. ABRA: SZIGMA EGYIDEJU (CI) ES ELOREJELZO (LEAD)
INDIKATOROK
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2.3. Realgazdasag

A Kozponti Statisztikai Hivatal 2021 masodik negyedévét érintd masodik
becslése 17,9 szazalékos bruttdé hazai termék novekedést
jelzett az egy évvel ezel6tti értékhez képest, amely egyrészt a
gazdasag ujrainditasanak, masrészt pedig a bazishatasnak
tudhat6 be. A GDP volumene a szezonalisan és naptarhatastol
megtisztitott adatok alapjan 17,7 szazalékkal haladta meg az el6z6 év
azonos id6szakanak értékét, mig az el6z6 negyedév értékéhez képest 2,7

szazalékos novekedés figyelhetd meg.

Termelési oldalrol a mezogazdasag hozzaadott értéke 1,1 szazalékkal
novekedett az egy évvel korabbi szinthez képest. Az ipar hozzaadott
értéke a vizsgalt idoszakban 36,9 szazalékkal, mig az iparon belil a

feldolgozbiparé 39,9 szazalékkal emelkedett 2020 masodik negyedévéhez
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viszonyitva. Az épitéipar hozzaadott értéke a negyedév soran 18,4
szazalékkal, mig a szolgaltatasoké 12,4 szazalékkal emelkedett az egy
évvel korabbihoz képest. Az épitdipar 0,9 szazalékponttal, a szolgaltatasok
7,0 szazalékponttal, az ipar pedig 7,3 szazalékponttal tamogatta a GDP
novekedését, mig a mezdgazdasag se nem novelte, se nem csokkentette

azt.

Felhasznalasi oldalon a haztartasok fogyasztasi kiadasa 10,6 szazalékkal
novekedett, a kozosségi fogyasztas volumene pedig 0,5 szazalékkal
mérsékloédott 2020 masodik negyedévéhez képest. A bruttod alléeszkoz-
felhalmozas pedig 8,3 szazalékkal boviilt az el6z6 év azonos iddszakahoz

viszonyitva.

2021 1II. negyedévében az export 33,0, mig az import volumene 23,4
szazalékkal haladta meg az el6z6 év azonos id6szakaban mért értéket. A
kilkereskedelmi forgalom egyenlege ebb6l adédéan 6,5 szazalékponttal
tamogatta a GDP novekedését. Az exporton belil a szolgaltatasok kivitele
20,3 szazalékkal emelkedett, mig az aruké 35,9 szazalékkal novekedett
éves alapon. Az import esetében a szolgaltatasok behozatala 3,4
szazalékkal esett vissza, mig az aruké 28,6 szazalékkal bovilt az el6z6 év

azonos id6szakahoz képest.

2. ABRA: HOZZAJARULAS A GDP EVES NOVEKEDESEHEZ
(FELHASZNALASI OLDAL, %)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatassal kiigazitott indexek. El6zetes becslés.

Forras: Eurostat
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Jaliusban az ipari termelés volumene 8,0 szazalékkal volt
magasabb, mint az el6z6 év azonos id6szakaban a nyers, mig
10,2 szazalékkal a munkanaphatast6él megtisztitott adatok
szerint. Janiushoz képest az agazat teljesitménye 0,5 szazalékkal
csokkent. Az ipari értékesités volumene éves alapon 8,9
szazalékkal emelkedett, melyen beltl a belféldi értékesités 11,7,

az export értékesités pedig 7,2 szazalékos novekedést mutatott.

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

Forras: KSH, Szazadvég

Az ipar egyes alagai koziil a banyaszat termelése 54,8, a feldolgozbiparé
20,5, mig az energiaiparé 3,4 szazalékkal haladta meg az egy évvel
korabbit. A feldolgozéiparon beliill a legnagyobb, 150,5 szazalékos
novekedést a villamos berendezés gyartasa agazat érte el, ezt kovette a
gumi-, mianyag és nemfém asvanyi termék gyartasa agazat 41,5, valamint
a szamitogépgyartas 38,9 szazalékos boviilése. A legnagyobb visszaesést,
14,3 szazalékot a textilipar szenvedte el, de a jelent6s stlya jarmtigyartas
termelése is csokkent 1,2 szazalékkal. A kiemelt feldolgozoipari agazatok
rendelésallomanya jalius végén 11,9 szazalékkal volt magasabb, mint egy
évvel korabban, melyen beliil a belf6ldi Gj rendelések 3,2, az export Gj
rendelések pedig 12,6 szazalékos boévilést mutattak. Az Gj rendelések

volumene 9,6 szazalékkal volt nagyobb, mint egy évvel korabban. A
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belfoldi Gj rendelések volumene 13,1, az export Gj rendeléseké pedig 9,0

szazalékkal n6tt egy év alatt.

Jaliusban az épitdipar termelése 22,5 szazalékkal

22,5 szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbi alacsony értéket, a
nétt az épitdipari janiusitél azonban minimalis mértékben, 0,4
termelés.

szazalékkal elmaradt. Ez utoébbi az el6z6 két havi
novekedés korrekcidjanak is tekinthet6, ugyanakkor
szerepe lehetett benne az épitbanyag-hianynak is. Az el6z6 év azonos
id6szakahoz viszonyitva mindkét épitményfécsoport termelése hasonlo
mértékben boviilt: az épuleteké 21,1, az egyéb épitményeké 25,4
szazalékkal. Amennyiben rendelkezésre all a megfelel6 mennyiség
épitbéanyag, illetve szakképzett munkaerd, akkor az agazat teljesitménye a
kovetkez6 idOszakban tovabb emelkedhet. Ezt tamasztja ald a
szerzbdésallomany alakulasa is. A teljes szerzédésallomany volumene
jalius végén 19,1 szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit, melyen
belil az épiiletek épitésére vonatkozd szerzédések volumene 32,6, az
egyéb épitményekre vonatkozoké pedig 10,4 szazalékkal bévilt. Az Gj
szerz6dések volumene 47,3 szazalékkal nétt, ezen belil az épiiletekre
vonatkozé 10j szerzédések volumene 38,3, az egyéb épitményekre
vonatkozoké pedig 56,5 szazalékkal volt magasabb, mint egy évvel

korabban.
4. ABRA: EPITOIPAR ALAKULASA (2017. JANUAR = 100%)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatdassal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Szazadvég
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2021. jaliusban a kiskereskedelmi tizletek forgalmanak volumene a nyers
adatok alapjan 2,5, mig a naptarhatastdl megtisztitott
adatok alapjan 3,0 szazalékkal novekedett az el6z6 év
azonos id6szakanak értékéhez képest. A kiigazitott
adatok alapjan 0,3 szazalékos mérséklddés figyelhetd meg
az el6z6 honaphoz viszonyitva. 2021 hetedik honapjaban
az élelmiszer és élelmiszer jellegli vegyes kiskereskedelmi
uzletek forgalma 3,7 szazalékkal, mig a nem

élelmiszertermék jellegti kiskereskedelmi tizletekben 2,6 szazalékkal, az

tzemanyag-kiskereskedelemben pedig 1,9 szazalékkal novekedett az
értékesités naptarhatastol megtisztitott volumene 2020 jaliusahoz

viszonyitva.

A csomagkiild6 és internetes szakiizletek forgalma tovabb folytatta az
évek oOta tartdé dinamikus bovilését jaliusban is: az el6zd6 év azonos
id6szakahoz képest 15,6 szazalékkal emelkedett a naptarhatastél
megtisztitott adatok alapjan. Jelentésebb emelkedés lathaté még a
hasznaltcikk (7,1 szazalék) tizletek forgalmaban. Ezenkiviil az iparcikk
jellegi vegyes (1,5 szazalék), a textil, ruhazati és labbeli (3,3 szazalék), a
gyogyszer, gyogyaszati termék (2,8 szazalék), a konyv, Gjsag, papiraru (1,0
szazalék), valamint a szamitastechnika és egyéb iparcikk (0,4 szazalék)
szakuizletek forgalmaban is novekedés figyelhet6 meg. Visszaesett
azonban az illatszer (— 0,4 szazalék), illetve a butor, miszakicikk (7,6
szazalék) kiskereskedelmi tzletek eladasi volumene 2020 jaliusahoz
képest. A naptarhatastél megtisztitott adatok alapjan 2021 jaliusaban az
élelmiszer jellegi vegyes tuzletek esetében 5,0 szazalékkal, mig az
élelmiszer, ital, dohanyaru tuzletek esetében 0,5 szazalékkal boviilt a

forgalom az el6z6 év azonos id6szakanak értékéhez képest.
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5. ABRA: KISKERESKEDELMI FORGALOM VOLUMENE (2017.
JANUAR = 100%) ES BIZALMI INDEXE
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatassal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Eurostat, Szazadvég

A foglalkoztatottak szama a szezonalisan kiigazitott adatok
alapjan jaliusban 4 milli6 668 ezer fén alakult. Ez a megel6z6
honaphoz viszonyitva 18 ezer f6s novekedést jelent, mig az
el6z6 év azonos id6szakahoz képest 76 ezer f6st. Ennek
eredményeként a foglalkoztatottak szama mar magasabb volt,
mint 2019 decemberében, a valsag el6tti cstcsan. A
foglalkoztatassal egytitt boviilt az aktivitas is, havi alapon 14, mig éves alapon 47
ezer fovel 4 millié 857 ezer fére, igy az aktivitasi rata a 15-74 éves korosztalyban
a rendszervaltas 6ta el6szor haladta meg a 66 szazalékot. A két hatas ered6jeként
a munkanélkiiliek szezonalisan kiigazitott szama havi alapon csak kismértékben,
4 ezer fovel mérséklodott, 189 ezer fére, amely 3,9 szazalékos munkanélkiiliségi
ratat jelent. Egy év alatt az allastalanok szama kozel 29 ezer fovel csokkent.
Jiniusban havi alapon koézel 14, mig éves alapon 319 ezer fével emelkedett az
alkalmazottak szama is a szezonalisan kiigazitott adatok szerint. A tavaly janius
Ota tartdé toretlen boOviilésnek koszonhetéen idén janiusra az alkalmazotti
létszam is elérte a valsag el6tti csacsat (2019. december). A korabbi honapokhoz
hasonléan janiusban is els6sorban a versenyszektorban, az 5 f6 feletti
vallalkozasok korében nott az alkalmazottak szama, 15 ezer f6vel, mikodzben az
allami szféraban 2 ezer fével csokkent. Juniusban 86 ezren dolgoztak a Start

munkaprogramok keretében, amely létszam megegyezik a majusi szinttel.
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6. ABRA: MUNKAPIAC ALAKULASA (2016. JANUAR = 0, EZER FO)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatassal kiigazitott indexek

Forras: KSH, Szdazadvég

Juniusban a bazishatas Juniusban a brutté atlagkereset mindosszesen 3,5

hazta vissza a szazalékkal 436,3 ezer forintra nétt az el6z6 év azonos
keresetek novekedési idészakahoz viszonyitva. Ebben ugyanakkor
utemet. kozrejatszott a bazishatas, 2020-ban juniusban fizették

ki az egészségiigyi dolgozok egyszeri, rendkiviili
juttatasat. Emiatt az allami szféraban 4 szazalékkal csokkent az atlagos kereset
értéke. Lassan emelkedtek ugyanakkor a vallalati szféraban is a keresetek, egy év
alatt 6,4 szazalékkal. Ebben kozrejatszhatott a bazishatas, a turizmus
Ujraindulasaval az agazatban emelkedik az alkalmazottak szama, ez azonban az
alacsonyabb bérszinvonal miatt visszahtizza az atlagos kereset értékét. A nettd
kereset janiusban 290,2 ezer forintot tett ki, mig a kedvezményeket is
figyelembe véve 299,1 ezer forintot. Ez nominalisan mindosszesen 3,5 szazalékos
novekedést jelent, amely az 5,3 szazalékra gyorsulé inflaciét is figyelembe véve

azt jelenti, hogy juniusban a nett6 realkereset 1,7 szazalékkal csokkent.
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7. ABRA: BRUTTO BEREK ALAKULASA (EVES VALTOZAS, %)
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2.4. Kulsé egyensuly

JGniusban a termékek exportja 22 szazalékkal, mig importja 25
A folyo fizetési
mérleg egyenlege
negativ volt az
elsé 7 hénapban.

szazalékkal n6tt az egy évvel korabbihoz képest az eurdban
szamitott érték alapjan. igy a kiilkereskedelmi egyenleg 629

millié eurd volt, ami az el6z6 évinél 98 millié eurdval kevesebb..

Janiusban az élelmiszerek esetében az import volumene 9,7

szazalékkal, az exporté pedig 1,4 szazalékkal nétt az egy évvel

korabbival Osszevetve. Az energiahordozoknal a behozatal 18,4
szazalékkal, mig a kivitel 15,9 szazalékkal csokkent. A feldolgozott
termékek behozatala 13,1 szazalékkal, a kivitele pedig 15,7 szazalékkal
lett tobb az egy évvel korabbihoz képest. A gépek és szallitdeszkozok
importja 24,5 szazalékkal, exportja pedig 20,6 szazalékkal boviilt.

2021 jaliusaban az export eurdban szamitott értéke 10 szazalékkal, mig az
import euréban szamitott értéke 15 szazalékkal volt nagyobb az egy évvel
korabbinal. A kiilkereskedelmi egyenleg igy —193 milli6 eur6t tett ki, ami

az egy évvel korabbinal 379 milli6 eur6val tobb.
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8. ABRA: KULKERESKEDELMI EGYENLEG (MILLIO EURO)
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Megjegyzés: A 2021. juliusi adatok az elsé becslésbél szarmaznak.

Forras: KSH

A folyo6 fizetési mérleg egyenlege 2021 jaliusaban —267,1 millié eur6t tett ki. Az
idei év els6 hét honapjanak egyenlege —112,5 milli6 eur6, amely felulmulja az

egy évvel korabbi 2020. januari-jaliusi —1274,1 millié eurds egyenleget.

2.5. Koltségvetési helyzet

2021 augusztusanak végéig az allamhaztartas kozponti alrendszere 1 900,7
milliard forint hianyt halmozott fel, amely a kozponti koltségvetés
1900,7 milliard 1 717,1 és a tarsadalombiztositas pénziigyi alapjainak 221,2
forint az millidard forintos deficitjébdl, valamint az elkilonitett allami
allamhaztartas  pénzalapok 37,6 milliard forintos tobbletébdl tevddott dssze.
hianya. Altalanos forgalmi adobdl az év elsé nyolc hoénapjaban 19,3
szazalékkal (543,2 milliard forinttal) tobb folyt be, mint a
megel6z6 év azonos id6szakaban, amelyet a belfoldi, az import és a
dohanytermékek utan befizetett afa emelkedése magyarazott. A
bevételnovekedést némileg fékezte a kiutalasok emelkedése, koszonhetben a
kkv-k  esetében  alkalmazott rovidebb  afa-visszaigénylési  hatarid6
alkalmazasanak. A jovedéki adobol szarmazé bevételek 4,0 szazalékkal (30,3
milliard forinttal) haladtak meg a 2020. januar—augusztusi szintjuket. A
novekedést a magasabb tizemanyag-forgalom és az els6 negyedévi magasabb
adomeérték tamogatta, a dohanytermékek forgalomcsokkenése ellenben fékezte.

A gazdasag tGjraindulasa nyoman nottek a személyi jovedelemadobdl, valamint a
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szocialis hozzajarulasi adobol és tarsadalombiztositasi jarulékbol szarmazod
bevételek is: rendre 14,2, illetve 3,9 szazalékkal (234,1 és 142,2 milliard forinttal).

9. ABRA: KOLTSEGVETESI EGYENLEG (JANUAR-AUGUSZTUS,
MILLIARD FORINT)
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Forras: PM

Az unibs programokhoz kothetéen 654,1 milliard forint bevétel folyt be az
allamkasszaba 2021 januarja és augusztusa kozott, mig 1 266,1 milliard
forint megelblegezése tortén meg. A hazai forrasb6él megvalosulo
fejlesztések kozil kiemelendd a kozati fejlesztésekre forditott 172,9, a
kozlekedési agazati programokra forditott 134,7, valamint a

versenyképesség-noveld tamogatasokra forditott 92,2 milliard forint.

2.6. Monetaris folyamatok

2021 augusztusaban a fogyaszt6i arak atlagosan 4,9 szazalékkal nottek az

el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva. Az elmult egy évben a

Augusztusban 4,9
szazalékkal néttek
az arak atlagosan.

szeszes italok, dohanyaruk és az tizemanyagok ara emelkedett
jelentdsebben. A szeszes italok és dohanyaruk ara atlagosan
10,5 szazalékkal, mig az élelmiszereké 3,7 szazalékkal n6tt az
el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva. A szeszes italok és
dohanyarukon beliil a dohanyaruk ara 17,0 szazalékkal emelkedett 2020

azonos id6szakahoz viszonyitva a jovedékiad6-emelés eredményeként.
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Az élelmiszerek 3,7 szazalékos atlagos aremelkedéséhez jelent6sebb
mértékben jarult hozza a baromfihas 8,9 szazalékos, a friss zoldség 11,8
szazalékos, az éttermi étkezés 7,0 szazalékos, a munkahelyi el6fizetés
menu étkezés 9,2 szazalékos, valamint az étolaj 30,6 szazalékos
aremelkedése. Utdbbi mogott a repce rekord magas ara all, amely abbdl
fakad, hogy Kina felvasarolta az ukran repcét és az abbol késziilt
termékeket is, igy a hazai, illetve eurdpai piacra sem jut elegendd.
déligyimolcs (—3,2 szazalék), a szalami, szarazkolbasz, sonka (-2,3
szazalék), illetve a parizsi, felvagott, kolbasz és a sertéshus (egyarant —1,1

szazalék) aranak visszaesése.

Az egyéb cikkek, iizemanyagok ara 9,2 szazalékkal emelkedett
augusztusban az el6z6 év azonos id6szakahoz  képest. A
jarmGtizemanyagok ara 21,7 szazalékkal novekedett, amit els6sorban a
bazishatas magyaraz. A tankonyvek esetében 96,9 szazalékos
armérséklodés figyelhetd meg, mely a 2020/21-es tanévtdl ingyenes

tankonyveknek tudhato be.

A haztartasi energia atlagos aremelkedése augusztusban 0,4 szazalék volt
az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva. A haztartasi energian belul 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 tavfatés ara.

Augusztusban a szolgaltatasok ara atlagosan 2,8 szazalékkal noétt,
amelyhez hozzajarult az autopalyadij, gépjarmiikolcsonzés, parkolas 5,2
szazalékos, az egészségiigyi szolgaltatas 5,4 szazalékos, a lakasjavitas, -
karbantartas 12,1 szazalékos, a jarmajavitas, -karbantartas 8,1 szazalékos,
valamint a testapolasi szolgaltatas 6,7 szazalékos aremelkedése.
Meérsékelte a szolgaltatasok atlagos aremelkedését a lakbér 2,0 szazalékos
és a szerencsejaték 0,2 szazalékos aremelkedése, valamint az egyéb
tavolsagi ati céllal torténé utazas 6,4 szazalékos és a telefon, internet 0,4

szazalékos arcsokkenése.

A ruhazkodasi cikkek ara atlagosan 0,5 szazalékkal, mig a tartos

fogyasztasi cikkek ara atlagosan 4,4 szazalékkal novekedett egy év alatt.
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Utobbi esetében az ékszerek ara 10,5 szazalékkal, a szobabutor 10,8
szazalékkal, mig az Gj személygépjarmiivek ara pedig 7,9 szazalékkal, a

hasznaltaké pedig 0,3 szazalékkal n6tt.

10. ABRA: INFLACIO ALAKULASA (EVES VALTOZAS
SZAZALEKBAN)
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Az MNB altal kozolt inflacios alapmutatok kozil a szezonalisan kiigazitott
maginflaciés mutaté 3,3 szazalékot, mig az indirekt adoktdl szirt
maginflacio és a keresletérzékeny inflacié egyarant 3,6—3,6 szazalékot
jelzett augusztusban. A ritkan valtozo art termékek inflacidja pedig 4,8

szazalékot mutatott az év nyolcadik hénapjaban.

Az EKB Kormanyzétanacsa és a Fed Nyiltpiaci Bizottsaga is tlésezett az
elmualt id6szakban. Nem valtoztak a kamatkondiciok az eur6zénaban, azaz
az iranyado 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
kamatokrol hatarozé Nyiltpiaci Bizottsaga (FOMC — Federal Open Market

Committee) sem modositotta a 0-0,25 szazalékos célsava alapkamatat.

A régios arfolyamok kismértékben gyengiiltek az euréval
szemben. A cseh korona arfolyama stagnalt, tovabba a lengyel
zlotyé 1,4 szazalékkal gyengtlt az euréval szemben az elmult
idoszakban. A 10 éves cseh allampapirhozam 22 bazisponttal

magasabban 2,05 szazalékon, mig a lengyel 10 éves hozam 31
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bazisponttal emelkedve 2,1 szazalékon zart.

11. ABRA: A REGIOS ARFOLYAMOK ALAKULASA
(INDULO ERTEK = 100%)
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A hazai pénz- és devizapiaci mutatdk az elmualt idészakban
Osszességében vegyes képet mutatnak. Az 5 éves
allampapirhozam 52 bazispontot emelkedve 2,66 szazalékon
zart. A forint az eurdval szemben 2,4 szazalékkal, a svajci
frankkal szemben 1,1 szazalékkal, mig az amerikai dollarral
szemben 2,7 szazalékkal gyengiilt. igy 2021. szeptember 28-
an egy eurdért 359 forintot, egy dollarért 308 forintot, mig egy svajci
frankért 332 forintot adtak. Az elmualt id6északban a kiilfoldiek kezében

1évo allamadossag 65 milliard forinttal 4759 milliard forintra emelkedett.

Szeptemberi kamatdontd tlésén a jegybank Monetaris Tanacsa 15
bazisponttal emelte iranyad6 kamatat, igy az alapkamat 1,65
szazalékot tesz ki. A kamatfolyoso6 széleit is 15 bazisponttal
szimmetrikusan felfelé mozgatta a jegybank Monetaris
Tanacsa, igy az egynapos betéti kamatot 0,7 szazalékra, mig a

hitelkamatot 2,6 szazalékra emelte. Az egyhetes betéti eszk6z kamatat a

jegybank szintén 15 bazisponttal 1,65 szazalékra emelte.

A Monetaris Tanacs 2020. majus 4-én inditotta be két programjat: az
allampapirpiac stabil likviditasi helyzetének megteremtése érdekében

allampapir-vasarlasi programot inditott a masodlagos piacon, valamint a
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bankrendszer hossza tava forrasellatottsaganak novelése céljabol
Gjrainditotta jelzaloglevél-vasarlasi programjat. A 3000 milliard forintos
fels6 limit kozelébe emelkedett jegybanki allampapirallomanyt illet6en
2021. szeptemberi tilésén a hazai jegybank Monetaris Tanacsa azt a
dontést hozta, hogy a heti vasarlasi limitet 50 milliard forintrél 40 milliard
forintra csokkentette, amelytél azonban rugalmasan eltérhet. A heti
vasarlasok kovetkezd negyedévre meghatarozott célmennyiségének
modositasar6l legkozelebb a decemberi kamatdonté tilésen hataroz. A
jegybank tovabba nem értékesiti allampapirallomanyat, azt annak
lejarataig tartja. A Monetaris Tanacs célja az tovabba, hogy a rovid oldali
kamatok minden szegmensben az jegybank szamara optimalis szint
kornyékén alakuljanak. Ezt figyelembe véve a jegybank fokozatosan

kivezeti a forintlikviditast nyGjté swapeszkozét.

Az elmult honapban az allampapirok piacan, a masodpiaci hozamgorbén a
rovidebb futamid6knél a hozam 25 és 63 bazispont kozotti mértékben
nott. igy a 3 honapos 1,04 szazalék, a 6 honapos 1,16 szazalék, mig az 1
éves 1,52 szazalék volt szeptember 28-an. A 3 éves hozam 34 bazisponttal
emelkedett és 2,27 szazalékos volt. Az 5 éves id6tavon 52 bazispontos,
mig a 10 éves id6tavon 50 bazispontos, tovabba a 15 éves tavon pedig 50
bazispontos emelkedést mutatnak a hozamok az el6z6 honaphoz képest. A

harom hozam igy rendre 2,66, 3,29, illetve 3,67 szazalékra valtozott.

2019. janius harmadikatol van lehet6sége a lakossagnak a kedvezo, a
futamidé soran folyamatosan emelkedé Osszességében 4,95 szazalékos
éves hozamu kamatozasu szuperallampapir (MAP+) megvasarlasara. 2021.
szeptember 15-én az allampapirb6l 6069,73 milliard forint értéka
allomanya van a lakossagnak, amely 152,23 milliard forintos novekedés az

augusztus kozepi 5917,5 milliard forint értékt allomanya utan.

Az allamadossag devizaaranya augusztusban 17,3 szazalékra valtozott
(azaz 0,5 szazalékponttal csokkent), amely arany az AKK 2021. évi
finanszirozasi tervében meghatarozott savhoz (10-20 szazalék) képest a
fels6 savszél kozelében talalhaté. Augusztusban nem volt lejaro

devizakotvény.
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Devizakotvény kibocsatas (2021. szeptember 14.-15.)

2021. szeptember 14-én és 15-én részben az EU-tol vart RRF forrasok
el6finanszirozasaképpen keriilt sor Magyarorszag idei kovetkezd

nemzetkozi kotvénykibocsatasara:

e 2021. szeptember 14-én az AKK kibocsatott 2,25 milliard USD
osszegli, 10 éves futamidejii 2,125 szazalékos fix kamatozasu

kotvényt, amelynek hozama 2,279 szazalék;

e a 2 milliard USD 06sszegii, 30 éves futamideja évi 3,125 szazalékos

fix kamatot fizetd sorozat hozama 3,344 szazalékos.

Elébbi hozama 1 szazalékponttal, mig utébbi 1,5 szazalékponttal haladja
meg a referencianak szamit6é hasonl6é  futamideji  amerikai
allamkotvények hozamat. Az AKK tajékoztatasa szerint a kozel négyszeres
tuljegyzésnek koszonhetden a kotvényeket az eredetileg tervezettnél 0,3
szazalékponttal kisebb hozam mellett sikerult értékesiteni mindkét

futamidore.

e 2021. szeptember 15-én keriilt sor az AKK 1 milliard EUR 6sszegii,
7 éves futamideji, 0,125%-os fix kamatot fizet6 sorozat

kibocsatasara, melynek hozama 0,326%.

A devizaban denominalt kotvények kibocsatasa nem veszélyezteti a
devizaarany tualzott mértékii novekedését, azaz ezaltal csak kismértékben
lesz magasabb az allampapirok devizaaranya 20 szazaléknal, azaz az AKK
egyik stratégiai céljanal. A dollarban és euréban kibocsatott
devizakotvények értéke 2021. szeptember 29-i arfolyamon szamolva
1670,553 milliard forintot tesz ki. A devizaaranyt ez a devizakotvény
kibocsatasok 20,8 szazalékosra modositjak, mig a 2021. évben lejard
devizakotvényeket is figyelembe véve enyhén a 20 szazalékos fels6 hatar
folé modositja (20,25 szazalék).Fontos kiemelni azonban, hogy a
devizaarany pontos meghatarozasat a forint allamkotvények kibocsatasa
és lejarata, illetve a devizavisszavasarlasok és a devizaarfolyam alakulasa

is bonyolitjak.
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Néhany megfontolanddé kérdés mertil fel a devizakotvények allami
kibocsatasa esetében. Az egyik, hogy a nagyobb devizaarany magasabb
arfolyamkockazattal jar, azaz a forint arfolyamanak gyengiilése esetén a
visszafizetend6 tokeosszeg forintban kifejezve magasabb lesz. A
tokeosszeg nem azonnal esedékes, csak a futamid6 végén, de a
nagymeértéka arfolyamgyengtilés a visszafizetendd Osszeget noveli. Amit
azonban éves/féléves szinten fizetni kell az a kétvény kuponja, igy annak
mértékét az arfolyamveszteség is aranyosan megnaoveli, ez azonban kisebb

0sszeg.

Az AKK deklaralt célja az europai uniés RRF forrasok el6finanszirozasa
mellett az, hogy a korabbi magasabb kamatozast devizakotvényeket
lecserélje. 2011-ben USD-ban felvett 30 éves forras kamata 7,625
szazalékos, mig egy 10 éves eur6ban denominalt forras kamata pedig 1,75

szazalékos volt.

Elvileg persze akkor érdemes devizaban elad6sodni, ha arra szamitunk,
hogy a hazai fizet6eszkoz arfolyama er6sodik, azaz az eur6d vagy a dollar
arfolyama gyengiil a forinttal szemben. Hiszen ekkor a visszafizetendd
tokén arfolyamnyereséget lehet realizalni és a kotvényhozamnal kisebb
lesz a tényleges koltség. Fontos megemliteni, hogy jelen esetben nem ez
volt az elsédleges motivum, hanem az EU-t6l a jovoben érkez6 RRF
forrasok  bizonytalan datuma. A  hazai vallalkozasok  pedig
versenyhatranyba keriilnének a nemzetko6zi porondon, ha nem jutnak
idében ezekhez a forrasokhoz. A rendelkezésre all6 forrasok ugyanakkor
lehet6ségek adnak a magasabb kuponta és hozamt korabban kibocsatott

kotvények lecserélésére is az olcsobb forrassal.

Az elmult idészakban egy nagy nemzetkozi hitelmindsitének volt
meghirdetett idépontja (Moody’s: szeptember 24) a kockazati besorolas
modositasara, megerdsitésére. A Moody’s felmindsitette Magyarorszag
allamadossaganak kockazati  besorolasat. A magyar allamadossag

besorolasa jelenleg tehat az alabbi: a Moody’s-nal BaaZ2 stabil kilatasa, a
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S&P-nél BBB stabil kilatast, mig a Fitch-nél is BBB stabil kilatasa.
Mindharom nagy nemzetkozi hitelmindsiténél tehat a magyar
allampapirok kockazati besorolasa a befektetésre javasolt kategoria

legalso szintje felett van egy kategoriaval.

12. ABRA: A FORINT HOZAMGORBE ALAKULASA (%)
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Nétt a A vallalatok nett6 forinthitel felvétele a szezonalisan kiigazitott
vallalatok adatok alapjan 2021 jaliusaban 85,8 milliard forint volt. A netto
hitelélloménya devizahitel felvétel 22,4 milliard forintot tett ki az év hetedik
jl]liusb an hoénapjaban, vagyis nétt a vallalati devizahitel allomany. A teljes

nettod hitelfelvétel, igy a szezonalisan kiigazitott adatok alapjan
jaliusban 122,3 milliard forintot tett ki. Az eur6zona vallalati hitelfelvétele 2021.

év juliusaban 13,463 milliard eurés volt.

13. ABRA: VALLALATI HITELFELVETEL (MILLIARD FORINT)
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I Forinthitel Devizahitel = === Nett6 hitel Eurézéna (j. t., Mrd €)
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Forras: MINB, EKB, Szazadvég

Jaliusban a folydszamlahiteleken fellili brutté forinthitel-kihelyezés 117,6
milliard forintot tett ki, ami 41,5 milliard forinttal nagyobb az el6z6 havi
értéknél. Az Gjonnan nyujtott eurdhitelek osszege 26,4 milliard forint volt,

amely 0,4 milliarddal kisebb a juniusi adathoz képest.
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3. Makrogazdasagi prognozis

A masodik negyedévet a varakozasokat meghalad6, éves
alapon 17,9, mig negyedéves alapon 2,7 szazalékos
gazdasagi novekedés jellemezte, igy a magyar gazdasag
teljesitménye meghaladta a valsag el6tti szintet. Azaz a
gazdasag egészét tekintve kilabalt a valsagbol — bar ez nem
igaz minden egyes agazatra. Legujabb el6rejelzéstinkben az idei gazdasagi
novekedésre vonatkoz6 varakozasainkat felfelé modositottuk, igy idénre

7,8, mig 2022-re 5,5 szazalékos boviilést varunk.

A haztartasok fogyasztasi kiadasainak volumene idén 5,2, jovoére pedig 5,3
szazalékkal emelkedhet. A boviilésben mindkét évben szerepet jatszhat,
hogy a megel6z6 évi korlatozasok alacsonyabb bazist jelentenek, de a
gazdasag Gjraindulasaval a haztartasok jovedelmi helyzete is javul, amely
lehet6vé teszi a fogyasztas tovabbi boviilését. A korlatozasok enyhitésével
a munkavallaldikat korabban elbocsaté vallalkozasok ismét toborzasba
kezdtek, amelynek eredményeként a munkanélkiiliségi rata idén
varhatéan 4,0, jovére pedig 3,6 szazalékig csokken, és egyre tobb
agazatban Gjra megjelenik a munkaeréhiany. A munkaer6hiany nyoman a
bérek ismét dinamikus ndvekedésnek indulhatnak, ennek mértéke jovore
atlagosan 10,6 szazalék lehet, am ezt a minimalbérr6l szolé dontés még

érdemben befolyasolja.

A beruhazasok volumene 2021-ben mintegy tizedével, 2022-ben pedig 5,4
szazalékkal béviilhet, amelyhez az alacsony bazis mellett a kedvezményes
hitelprogramok, illetve a kozos uniés hitelfelvétel forrasai jarulhatnak

hozza.

A tavalyi visszaesés utan a kiilkereskedelem is névekvo palyara allt, bar a
nemzetkozi turizmus még jelentésen elmarad korabbi szintjétél, ami
megjelenik a szolgaltatasok kiilkereskedelmében is. Varakozasaink szerint
az export 2021-ben 11,9, mig 2022-ben 6,6 szazalékkal boviilhet,
mik6dzben az import volumennévekedése rendre 9,0, illetve 4,9 szazalékot
tehet ki. Az export boviilését az alacsony bazisidészaki adat mellett segiti

a beruhazasok magas volumene is. Elorejelzésiink szerint tehat a
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kiilkereskedelmi egyenleg alakulasa mind 2021-ben, mind 2022-ben

pozitivan jarulhat hozza a gazdasag novekedéséhez.

Az inflacié az elmult id6szakban a varakozasoknal magasabban alakult,
aprilis és junius kozott az 5 szazalékot is meghaladta. A jegybanki
célsavbol  kilépd  inflacioban  szerepe volt az  lizemanyagok
aremelkedésének, a dohanytermékek emelked6 jovedéki adodjanak, a
virushelyzet alatt bezarasra kényszeriil6 vallalkozasok aremeléseinek, a
magas keresletnek, illetve a gyenglilé forintarfolyamnak. Az idei év
egészére igy 4,7 szazalékos inflaciot varunk, amely jovore 3,8 szazalékra
mérséklddhet, tehat tovabbra is a jegybanki cél folott maradhat, de
visszatérhet a célsavba. Az inflaciés mutatdé csokkenésében szerepet
jatszik a szigorodd monetaris politika, illetve a dohanytermékek jovedéki
adoemelésének, valamint az tzemanyagarak esetében az alacsony
bazisnak a kifutasa. Ugyanakkor az expanziv fiskalis politika és a

minimalbér dinamikus emelése felfelé mutatd kockazatot jelent.

Az inflaciéos cél elérése érdekében a Magyar Nemzeti Bank az elmult
idészakban tobb 1épésben szigoritotta monetaris politikajat és az
alapkamatot 0,6 szazalékrol 1,5 szazalékig emelte. Ezzel parhuzamosan
megkezdte a nemkonvencionalis eszkozeinek kivezetését is — igy példaul a
novekedési hitelprogramét vagy a masodpiaci allampapir vasarlasokét. Az
inflacios cél elérése érdekében tovabbi szigoritasra szamitunk, am ennek

tuteme az elmualt honapokban tapasztaltnal lassabb lehet.

A fiskalis politika terén egyelére nem latszanak a szigoritas nyomai,
azonban a nominalis GDP markans novekedése a GDP-aranyos
allamadoéssag érdemi mérséklodését eredményezi. A koltségvetési hiany
prognozisunk szerint idén a GDP 7,2, mig jovoére 5,4 szazaléka lehet, azaz a
3 szazalékos hianycél a vizsgalt id6szakban még nem teljesiil. A dinamikus
gazdasagi novekedés eredményeként azonban a GDP-aranyos adbéssagrata
csokken, a 2020-as 80,4 szazalékrol 2021-ben 77,2, 2022-ben pedig 73,6

szazalékra.
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4. Szazadvég eldrejelzés’

1. TABLAZAT: 2021. III. NEGYEDEVI ELOREJELZESUNK

2020 2021 2021 2022 2022
éves I 1. Il IV. éves l. Il. . V. éves
Brutté hazai termék (volumenindex) -5,0 -21 17,9 7.7 7,5 7,8 6,8 53 50 4,9 5,5
A haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex) -2,5 -48 10,6 87 6,2 52 88 47 37 4,1 53
Brutt6 alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex) -7,3 -0,1 8,3 16,2 153 9,9 12,7 22 31 36 54
Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) -6,8 33 33,0 56 55 11,9 52 7,9 7,2 59 6,6
Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) -44 11 234 59 54 9,0 52 53 51 4,0 4,9
zul:i;;kereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard 5.8 26 10 18 20 7.5 30 19 26 27 102
Fogyasztéiar-index (%) 3,3 3,2 5,2 4,9 54 4,7 44 39 36 34 38
A jegybanki alapkamat az id6szak végén (%) 0,6 0,6 0,9 1,8 21 2,1 2,1 2,1 24 24 2,4
Munkanélkiiliségi rata (%) 4,2 45 41 38 37 4,0 38 37 35 35 36
A brutté atlagkereset alakulasa (%) 9,7 9,3 7,2 88 81 84 9,6 10,9 107 11,3 106
A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban -0,1 1,0 2,1
Kiils6 finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban 1,9 2,7 3,9
Az allamhaztartas ESA-egyenlege a GDP szazalékaban -8,1 -7,2 -54
Allamadéssag a GDP szazalékaban 80,4 77,2 73,6
GDP-alapon szamitott kiils6 kereslet (volumenindex) -5,0 -21 17,9 7.7 7,5 7,8 6,8 53 50 4,9 5,5
Forras: MNB, KSH, Szazadvég-szamitas
2. TABLAZAT: AZ ELOREJELZESUNK VALTOZASA AZ ELOZO
NEGYEDEVHEZ KEPEST
2021 2022
2021. 06. 2021. 09. valtozas  2021.06.  2021.09. valtozas
Bruttd hazai termék (volumenindex) 5,8 7,8 1,9 47 5,5 08
A haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex) 3,7 5,2 1,5 53 5,3 01
Bruttoé alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex) 7,2 9,9 2,8 8,3 5,4 -29
Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 11,9 11,9 0,0 6,3 6,6 03
Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 9,7 9,0 -08 5,7 4,9 -08
A kiilkereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard eurd) 7.9 7,5 -04 9,2 10,2 1,0
Fogyasztéiar-index (%) 39 4,7 08 35 3,8 03
A jegybanki alapkamat az id6szak végén (%) 1,20 2,10 0,9 1,5 2,40 0,9
Munkanélkiiliségi rata (%) 4,0 4,0 0,0 3,6 3,6 01
A brutto atlagkereset alakulasa (%) 9,4 8,4 -1,1 10,3 10,6 04
A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban 0,6 1,0 04 0,8 2,1 13
Kiils6 finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban 2,5 2,7 02 2,9 3,9 1,0
Az allamhaztartas egyenlege a GDP szazalékaban -7.9 -7,2 07 -6,1 -5,4 07
Allamadéssag a GDP szazalékaban 80,1 77,2 -29 79,6 73,6 -6,0
GDP-alapon szamitott kiilsé kereslet 4,2 5,1 0,9 4.4 4,6 0,2

Forras: Szazadvég-szamitas

1 Készités datuma: 2021. szeptember 10.

25.oldal [



