4,5 szazalékos boviilés a

harmadik negyedévben

2019 negyedik negyedévében némileg lassult, de tovabbra
is az uniés élmezényben maradt a magyar gazdasag
boviilése, mely a nyers adatok szerint 4,5, a szezonalisan
és naptarhatastol megtisztitott adatok szerint 4,6,
negyedéves alapon pedig 1,0 szazalékot tett ki.

A negyedik negyedévben termelési oldalrél a mezdégazdasag hozzaadott
értéke 1,0, az iparé 3,2, az épitdiparé 11,3, mig a szolgaltatasoké
4,6 szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit, ezzel rendre 0,0, 0,7,
0,6, illetve 2,6 szazalékpontot adva a gazdasagi novekedéshez.

Felhasznalasi oldalrél tovabbra is nagy szerep jutott a fogyasztas
5,4 szazalékos bdvilésének, melyet a bérek dinamikus ndvekedése
okozott. A bruttd alléeszkdz-felhalmozas volumene 7,0 szazalékkal
haladta meg az egy évvel korabbit. Az export mindéssze 3,3 (ezen belll
a termékkivitel 1,3, mig a szolgaltatasexport 10,6) szazalékkal b&vilt
éves alapon, mig az import 5,9 szazalékkal (a termékeké 5,1, a
szolgaltatasoké 10,2 szazalékkal) novekedett. Ezzel a fogyasztas
novekedési hozzajarulasa 2,5, a brutto alléeszkdz-felhalmozasé 1,9, mig
a nett6 exporté —1,9 szazalékpont volt.

A koronavirus gazdasagi hatasai miatt jelent6sen rontottunk
makrogazdasagi prognoézisunkon. Marcius 16-an készitett elérejelzéstink
szerint a magyar gazdasag teljesitménye idén 0,3 szazalékkal
elmaradhat a tavalyitdl. A visszaesés mértékét két tényezd hatarozza
meg: a krizis id6tartama, illetve az, hogy ezalatt mekkora lesz a
vallalkozasok tulélési rataja. igy a koronavirus miatti ledllas elhizédasa
esetén a visszaesés ennél nagyobb lehet.

Az inflaciot kett6s folyamatok hatarozzak meg: a csoOkkend olajar a
pénzromlast lassitja, mig az erbteljes kereslet, illetve az ellatasi lancok
problémai az élelmiszerarakat, és igy az inflaciot noévelik. Ennek
megfeleléen a novekedés mellett 2020-ban az inflacié is tag hatarok
kozott alakulhat.

www.szazadveg.hu
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Csokkent a
munkaerdbhiany az
Eurdpai Uniéban.

Februarban trend alatti
litemben boviilt a
magyar gazdasag.

Gazdasagi attekintés

Kiils6 kérnyezet

2019 végére mérséklédott a munkaerbhiany az Eurdépai Unidban: az utolsé
negyedévben mar csak az allashelyek 2,2 szazaléka volt betdltetlen, amely 0,1
szazalékpontos csokkenést jelent egy év alatt. Ugyanakkor a tagallamok kozott
tovabbra is jelents kilénbségek vannak. Csehorszagban az Aallashelyek 5,9
szazaléka, Belgiumban a 3,4 szazaléka, Németorszagban a 3,3 szazaléka, mig
Hollandidban a 3,2 szazaléka betoltetlen. Ezzel szemben a mutatd értéke Bulgariaban,
irorszagban, Goérégorszagban, Spanyolorszagban és Portugalidban sem éri el az 1
szazalékot. A munkaerdhiany lassulasaval parhuzamosan lassult a béremelkedés
Uteme is az Eurdpai Unidban: a munkaerékoltség 2,7 szazalékkal emelkedett az utolsé
negyedévben éves alapon, szemben a megel6zd évi 2,9 szdzalékkal. A tagallamok
kozil a leggyorsabb (temben Bulgariaban (12,0 szazalék), Romaniaban (11,9
szazalék) és Magyarorszagon (9,9 szazalék) nétt a munkaerékoltség. De a tobbi Kelet-
Kozép-Eurdpai orszagban is az unids atlagot meghaladdé mértékben néttek a
keresetek, vagyis a tagallamok kozotti kilonbségek a tavalyi évben mérséklédtek,
folytatédott a régio felzarkozasa.

Jelentésen csokkent az olaj vilagpiaci ara az elmult idészakban. A marcius 6-ai
OPEC+ Ulésen a szaud-arabiai vezetés az olajkitermelés jelentés napi 1,5 millié
hordds csokkentését javasolta, hogy megakadalyozza az olajar tovabbi csokkentését,
amelynek f6 kivaltdé oka a koronavirus miatt lassuld vilaggazdasag. Az oroszok
ugyanakkor nem voltak hajlandéak az egyeségre, amelyre valaszul Szaud-Arabia
arhaborut inditott az olajpiacon. A Brent olajar jegyzése a marcius 6-ai, pénteki 45,3
dollarrél a hétféi zarasra 34,4 dollar ala esett, amekkora esésre 1991 6ta nem volt
példa. Az olajar azéta sem tudott stabilizalédni, a koronavirus tovabb-terjedése,
valamint az OPEC megallapodasa hianyaban az olajar tartésan 30 dollar ala esett
marcius masodik felére.

SZIGMA indikatoraink

A magyar gazdasag aktualis allapotardl képet adé SZIGMA CI indikator 2020
februarjaban a negativ tartomanyban tartézkodott, vagyis az év masodik honapjaban
trend alatti mértékben bdévilt a magyar gazdasag. Az ipar belfoldi értékesitése
visszaesett 2020. januarjdban az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva (3,8
szazalékkal), mig az exportértékesités 4,9 szazalékkal meghaladta a 2019. els6 havi
szintet. Hasonldé megallapitas teheté az Uj belfdldi és exportrendelések allomanya
tekintetében is: el6bbi 2,8 szazalékkal elmaradt a bazisévi adattdl, utdbbi ellenben
10,4 szazalékkal magasabban alakult. A fenti adatok fényében az ipar 2020 elején
még hozzgjarult a gazdasag bdviléséhez, azonban a Kkoronavirus-jarvany
kovetkeztében ez a hozzajarulas meérséklédhet, de akar fékez6veé is valhat. A hé végi
épitdipari szerzédésallomany mérseklédése 2020 januarjaban is folytatddott: éves
alapon nézve 14,7 szazalékkal maradt el a 2019. januari szinttél. A létesitend® Uj nem
lakééplletek szama is érdemben, 14,4 szazalékkal mérséklédott az el6zb év azonos
id6szakahoz képest.

A hazai gazdasag rovidtavu teljesitményével kapcsolatos varakozasainkat kifejez6
SZIGMA LEAD indikator a 2020 februarjaig rendelkezésre allé adatok alapjan még
trend feletti nOvekedést jelzett elére 2020. majusig a magyar gazdasag tekintetében,
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4.5 szazalékkal nott a
magyar gazdasag
teljesitménye a
negyedik negyedévben.

és csak azt kovetben mutatott lassuldst. Ezen adatokban azonban még nem
jelentkezett a koronavirus hatasa. A német piac uzleti hangulatvaltozasarol képet adé
Ifo Business Climate index 2020 februarjaban 2,8 indexponttal maradt el az el6z6
évitdl, mig kdzel azonosan alakult az el6z8 havival. Az index alakuldsat a német
gazdasag gyenge teljesitménye, valamint a koronavirus miatti aggodalmak indokoltak.
A fentiek fényében a kilsé kdrnyezet a kovetkezé honapokban fékezi majd a hazai
kibocsatas bévilését. A kiskereskedelmi forgalom a vérakozasoknak megfelel6en
tovabb nétt 2020 januarjaban is, ennek eredményeképp, valamint a koronavirus-
jarvany miatti bevasarlasi hullam kovetkeztében az agazat ndvekedést tamogatod
szerepe valtozatlanul pozitiv maradhat. Az Eurostat altal mért fogyasztéi bizalmi index
az el6zd év azonos hénapjaban mérthez képest 2,1 indexponttal romlott, mig 2019
februarjdhoz viszonyitva 1,4 indexponttal magasabban alakult. Az index -6,2
indexpontos értéke alapjan a bizalom javitdsaval a forgalom tovabb bévithetd a
szegmensben. Osszességében véve 2020-ra a koronavirus-jarvany okozta gazdasagi
sokk eredményeképp 0,3 szazalékos visszaesést valdszinUsitink, ezt azonban
érdemben befolyasolja a jarvany lefutasanak és a gazdasag Ujraindulasanak lteme.

1. dbra SZIGMA egyidejii (Cl) és elérejelzé (LEAD) indikatorok
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A Kozponti Statisztikai Hivatal 2019 negyedik negyedévét érinté masodik becslése 4,5
szazalékos bruttd hazai termék ndvekedést jelzett. A GDP volumene a szezondlisan
és naptarhatastol megtisztitott adatok alapjan 4,6 szazalékkal haladta meg az el6z6 év
azonos idészaki, valamint 1,0 szazalékkal az el6z6 negyedévi értéket.

Termelési oldalrdl a mez6gazdasag hozzaadott érteke 1,0 szazalékkal ndvekedett az
egy évvel korabbi szinthez képest. Az ipar hozzaadott értéke a vizsgalt idészakban 3,2
szazalékkal, mig az iparon belll a feldolgozéipar 3,0 szazalékkal nétt 2018 negyedik
negyedéveéhez viszonyitva. Az épitéipar hozzaadott értéke a negyedév soran 11,3
szazalékkal, mig a szolgaltatasoké 4,6 szazalékkal béviilt az egy évvel korabbihoz
képest. Az ipar 0,7 szazalékponttal, az épitSipar 0,6 szazalékponttal, a szolgaltatasok
pedig 2,6 szazalékponttal jarultak hozza a GDP novekedéséhez, mig a mezégazdasag
se nem csOkkentette, se nem novelte azt.
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Januarban
2,4 szazalékkal nétt az
ipar termelése.

2. dbra Hozzajarulas a GDP éves névekedéséhez (felhasznalasi oldal, %)

4
2016. 1. . V. 2017. . . V. 2018. 1. il V. 2019. 1. . V.
I. l. l. l.
mmmm Haztartasok fogyasztasi kiadasa e K6z Gsségi fogyasztasi kiadas*
mmmm Brutto felhalmozas Netto export
¢ GDP

Forras: KSH. *: A természetbeni tarsadalmi juttatasokkal egyiitt.

Felhasznalasi oldalon a haztartasok fogyasztasi kiadasa 5,4 szazalékkal béviilt egy év
alatt, a kozosségi fogyasztas volumene pedig 7,0 szazalékkal nétt 2018 negyedik
negyedévéhez képest. A fogyasztas boviilését a csaladok jovedelmének dinamikus, az
inflaciét érdemben meghaladd ndévekedése tette lehetévé. A bruttd alléeszkoz-
felhalmozas tovabbra is jelentésen, de a korabbiaknal kisebb mértékben, 7,0
szazalékkal bévilt az el6z6 év azonos id6szakdhoz viszonyitva az épitési
beruhazasok, illetve a gép- és berendezés-beruhdzasok volumenndvekedésének
kdszdnhetden.

2019 IV. negyedévében az export volumene 2,7 szazalékkal, mig az importé 4,6
szazalékkal haladta meg az el6z6 év azonos id6szakdban mértet. A kllkereskedelmi
forgalom egyenlege 1,9 szazalékponttal lassitotta a GDP ndvekedését. Az exporton
belll a szolgaltatasok kivitele 10,6, az aruké 1,3 szazalékkal névekedett éves alapon.
Az import esetében a szolgaltatasok behozatala 10,2 szazalékkal, mig az aruké 5,1
szazalékkal nétt az el6zb év azonos idészakahoz képest.

Januarban az ipar termelése a nyers adatok szerint 2,4, a munkanaphatastol
megtisztitott adatok szerint 2,7 szazalékkal ndvekedett az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest. Decemberhez képest az agazat teljesitménye 4,6 szazalékkal
emelkedett. Az el6z8 havi visszaesés és az évvégi hosszabb leallas utan a gyarak Ujra
indulasaval behoztdk a lemaradast. Bar az agazat értékesitése 0,9 szazalékkal
ndvekedett az egy évvel korabbihoz képest, ezen belll a belfoldi és az export
ertékesitések eltér6 képet mutattak: a belfoldi értékesitések 4,5 szazalékkal
csokkentek, mig az export értékesitések 4,3 szazalekkal emelkedtek.

Az iparon belll a csekély sulyu banyaszat kibocsatasa 9,3 szazalékkal csokkent, a
feldolgozoiparé 3,0 szazalékkal, az energiaiparé 2,8 szazalékkal ndvekedett. A
feldolgozoiparon belll a legnagyobb novekedést a villamos berendezés gyartas
agazata ert el (17,7 szazalék), melyet a jarmlgyartas 10,6 szazalékos bévilése
kovetett. A legnagyobb visszaesést (14,2 szazalék) az el6z6 honapban legjobb
eredménnyel teljesité kokszgyartas, kbolaj-feldolgozas szenvedte el, melyet a fémipar
13,2 szazalékos visszaesése kovetett, valamint a textilipar teljesitménye is tovabb
romlott és ebben a hénapban 8,8 szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitdl. A
KSH altal megfigyelt agazatok rendelésallomanya 3,4 szazalékkal maradt el az egy
évvel korabbitol. Ezen belll a belfoldi rendelésallomany 4,9 szazalékos, az export
rendelésallomany 3,3 szazalékos visszaesést mutat. Az (j rendelések volumene

3
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Januarban

2,5 szazalékkal
csOkkent az épitbipar
teljesitménye.

ugyanakkor 8,6 szazalékkal meghaladja az egy évvel korabbit, melyen belil a belfoldi
Uj rendelések 2,8 szazalékos csdkkenést, mig az export Uj rendelések 10,4 szazalékos
névekedést értek el.

3. abra Ipari termelés és értékesités alakulasa (2016. januar = 100%)

X

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

Januarban az épitdipar kibocsatasa 2,5 szazalékkal esett vissza éves
oOsszehasonlitasban. Decemberhez képest az agazat teljesitménye a szezondlisan és
munkanaphatassal kiigazitott adatok szerint 0,9 szazalékkal novekedett. A két
épitményfécsoport teljesitménye ellentétesen alakult: az épileteké 4,4 szazalékkal
csokkent, mig az egyéb épitményeké 0,9szazalékkal emelkedett. Az agazat
szerz6désallomanya tovabb csokkent, igy 14,7 szazalékkal maradt el az egy évvel
korabbitdl, melyen belll az éplletekre vonatkoz6 szerzédésallomany ndvekedése
jelentdsen lelassult az el6zé hénaphoz képest és 9,3 szazalékra esett vissza, mig az
egyéb épitményekre vonatkozéan 24,4 szazalékos visszaesést mutatott. Az (]
szerz6dések volumene 8,2 szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit. Ezen beliil
az éplletekre vonatkozo Uj szerz6dések 13,8 szazalékkal emelkedtek, mig az egyéb
épitményekre vonatkozéak 22,0 szazalékkal estek vissza.

4. abra Epitéipar alakulasa (2016. januar = 100%)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatassal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Szazadvég
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Januarban

7,6 szazalékkal n6tt a
kiskereskedelmi
forgalom volumene.

4 millioé 515 ezer 6 volt
a munkavallalok szama
a tavalyi év végén.

Januarban a kiskereskedelmi uzletek forgalmanak volumene a nyers és a
naptarhatastdl megtisztitott adatok alapjan egyarant 7,6, szazalékkal haladta meg az
el6z6 év azonos id8szakait. Az élelmiszer- és élelmiszer jellegli vegyes
kiskereskedelmi Uzletekben 4,9, a nem élelmiszer-kiskereskedelmi Uzletekben
13,8szazalékkal, az Uzemanyag-kiskereskedelemben pedig 1,4 szazalékkal nétt az
értékesités naptarhatastol megtisztitott volumene 2019 januarjahoz viszonyitva.

5. 4bra Kiskereskedelmi forgalom volumene (2016. januar = 100%) és bizalmi
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatassal kiigazitott indexek.
Forras: KSH, Eurostat, Szazadvég

A csomagkiildd és internetes szaklzletek forgalma folytatta az évek ota tartd,
dinamikus bévllést januarban is: 2019 januarjahoz képest 29,7 szazalékkal
emelkedett a naptarhatastdl megtisztitott adatok alapjan. Jelentés névekedést figyeltek
meg az iparcikk jellegli vegyes szakiizletek forgalmaban (20,1 szazalék), valamint
emelkedett a gydgyszer, gyogyaszati termék szakulzletek forgalma is (0,9 szazalék). A
textil, ruhazati és labbeli Gzletek 7,6, az illatszer Uzletek eladasi volumene pedig 8,8
szazalékkal bdvilt az el6z6 év azonos id6szakahoz képest. 2020 januarjdban az
élelmiszer jellegl vegyes Uzletek esetében 4,7, a szamitastechnika és egyéb iparcikk
esetében 21,7 szazalékos, mig a hasznaltcikkek esetében 9,0 szazalékos névekedést
figyeltek meg. Az élelmiszer, ital, dohanyaru Uzletek eladasi volumene 5,6, a butor,
miszaki cikk Uzleteké pedig 9,7 szazalékkal, a kdnyv, Ujsag, papiraru uzleteké 1,4
szazalékkal bdvilt az el6z6 év azonos idészakanak értékéhez képest.

Januarban a foglalkoztatottak szama 5 ezer fével visszaesett decemberhez képest a
szezonalisan igazitott adatok alapjan, ugyanakkor a 4 millié 515 ezer f6 még igy is 16
ezer f6s novekedést jelent éves alapon. Az aktivak szezonalisan kiigazitott szama nem
valtozott az el6z6 honaphoz képest, mig éves alapon csupan 7 ezer fével emelkedett.
Mindkét adat a munkaerdpiac telitédottsegeét jelzi, vagyis hogy a gazdasagi névekedés
lassulasa miatt enyhil a vallalatok munkaerdkereslete, mig a kedvezétlen demografiai
folyamatok miatt a munkaerékinalat sem tud mar a korabbi években tapasztalthoz
hasonl6 Gtemben nodvekedni. A foglalkoztatottak szamanak csdkkenése és az aktivak
szamanak stagnalasa nyoman 5 ezer fével 159 ezer fére emelkedett a munkanélkiliek
szezonalisan kiigazitott szama. Ennek kdszdnhetéen a munkanélkiiliségi rata a
decemberi 3,3 szazalékrdl januarban 3,4 szazalékra emelkedett. Az alkalmazottak
szezonalisan kiigazitott szama decemberben az el6z6 hénaphoz képest 4 ezer fével 3
millié 210 ezer fére emelkedett. Ezen belll is a versenyszektorban tébb mint 5 ezer f6s
ndvekedés, mig az allami szféraban kozel 2 ezer f6s csokkenést mértek. Ez utdbbiban
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kozrejatszott, hogy decemberben kdzel 3 ezer fével 96 ezer f6 kdzelébe csokkent a
kdzfoglalkoztatas keretében dolgozok létszama.

6. abra Munkapiac alakulasa (2014. januar = 0, ezer f6)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

C—Foglalkoztatottak M Munkanélkiliek ————Aktivak

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

2010 6ta a netté  Decemberben a nemzetgazdasagi brutté atlagkereset az el6z6 év azonos idészakahoz

redlkereset 51,8  képest 13,1 szazalékkal emelkedett. 2019 utolsd honapjaban a versenyszféraban 13,2

szdzalékkal nétt.  Szazalékos, mig a koltségvetési szerveknél 11,5 szazalékos keresetnOvekedést
mértek. A bérfolyamatokban a munkaeréhiany, a minimalbér és a garantalt
bérminimum év eleji emelése, valamint az egyes agazatokat érint6 &allami
bérrendezések jatszottak kozre. A nettd atlagkereset szintén 13,1 szazalékkal nétt
270,2 ezer forintra, mig a kedvezményeket is figyelembe véve 278,0 ezer forintra. Ez
8,7 szazalékos redlbérndvekedést jelent az el6z8 év azonos idészakahoz viszonyitva.
2019 egészében a netté atlagkereset 11,4 szazalékkal 244,6 ezer forintra, mig a
kiilbnb6z6 addkedvezményeket is figyelembe véve 11,5 szazalékkal 252,1 ezer
forintra emelkedett, amely real értelemben 7,7 szazalékos ndvekedést jelent. 2010 6ta
a nomindlis nettd atlagkereset 84,7 szazalékkal, a real kereset 51,8 szazalékkal
emelkedett.

7. abra Brutté bérek alakulasa (éves valtozas, %)

20
™\ . A
18
o1 S NAAAN A A
14 ‘

E L/M—Jqﬁé\:"#
1 7 V

/
v/_\"v \ /Y
\V

17_jan 17_dpr 17.jdl 17.okt 18.jan 18.apr 18.jul 18. okt 19_jan 19.4pr 19.jul 19. okt

[R5 T T (T SN o YR o' T ]

Nemzetgazdasag

Versenyszféra Koltségvetés

Forras: KSH, Szazadvég



SZAZADVEG GAZDASAGKUTATO ZRT. HAVI JELENTES

Decemberben csokkent,
Jjanuarban nétt a
kiilkereskedelmi tobblet.

Az év elsé ket
hdénapjaban 254,6
milliard forint volt a
koltségvetes hianya.

Kiils6 egyensuly

Decemberben a termékek exportja 1,3 szazalékkal csokkent, importja pedig 2,3
szazalékkal nétt az egy évvel korabbihoz képest az euréban szamitott érték alapjan.
igy a kiilkereskedelmi egyenleg 114 millié eurd volt, ami az elé6z6 évinél 267 millié
eurdval kevesebb.

Decemberben az élelmiszerek esetében az import volumene 7,5, az exporté pedig 2,9
szazalékkal emelkedett az egy évvel korabbival dsszevetve. Az energiahordozoknal a
behozatal 24 szazalékkal nétt, mig a kivitel 15 szazalékkal visszaesett. A feldolgozott
termékek behozatala 4,4 szazalékkal emelkedett, a kivitele pedig 3,8 szazalékkal volt
kevesebb az egy évvel korabbihoz képest. A gépek és szallitbeszk6zok importja 0,1,
mig exportja 1,9 szazalékkal névekedett.

2020 januarjaban az export eurdban szamitott értéke 2,8 szazalékkal, mig az importé
2,4 szizalékkal magasabb volt az egy évvel korabbindl. A kilkereskedelmi egyenleg
igy 433 millié eurot ért el, ami az egy évvel korabbinal 49 milliard eurdval tobb.

A folyd fizetési mérleg egyenlege 2020 januarjaban —107,5 millié eurét tett ki. Egy
évvel kordbban a januari egyenleg —154,3 millié eurd volt.

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

Koltségvetési helyzet

2020 februarjaban az allamhaztartas kézponti alrendszere 254,6 milliard forint deficittel
zart. Ehhez a kdzponti koltségvetés 283,7 milliard forint, mig a tarsadalombiztositasi
alapok 7,2 milliard forint hiannyal, az elkulonitett allami pénzalapok pedig 36,3 milliard
forint tdbblettel jarult hozza.
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4.4 szazalék volt az
inflacio februarban.

9. abra Koltségvetési egyenleg januar-februar (milliard forint)
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A tarsasagi adobol szarmazo bevételek 2020 elsd két honapjaban érdemben, kozel
23-szorosara (35,3 milliard forinttal) emelkedtek az el6z6 év azonos id6szakahoz
viszonyitva, amelyet az addelbleg-feltdltési kotelezettség eltdriése indokolt. Néttek
tovabba az altalanos forgalmi addbdl, a személyi jovedelemaddbdl, valamint a nyugdij-
, €gészségbiztositasi és munkaerdpiaci jarulékokbol befolyt 6sszegek is: 2019 januar-
februarjahoz képest rendre 8,2 szazalékkal (56,4 milliard forinttal), 9,7 szazalékkal
(40,0 milliard forinttal), illetve 2,8 szazalékkal (26,4 milliard forinttal). Kizarélag a
februar havi teljesiiléseket Gsszevetve is novekedés tapasztalhatd az egyes tételek
esetében: az altalanos forgalmi adobdl februarban befolyt 6sszeg 8,3 szazalékkal
(16,0 milliard forinttal) haladja meg a 2019. februari teljeslilést. Személyi
jovedelemaddbdl az év masodik hénapjaban 10,6 szazalékkal (19,1 milliard forinttal)
tobb bevétel keletkezett, mig jovedéki addbol 5,7 szazalékkal (4,3 milliard forinttal).
Magasabb teljesiilés figyelhetdé meg a tarsasagiadd-bevételek és a nyugdij-,
egészségbiztositasi és munkaerdpiaci jarulékokbol befolyt 6sszegek tekintetében is:
rendre 25,5 szazalékkal (6,5 milliard forinttal) és 2,1 szazalékkal (9,2 milliard forinttal).

Az unids programok halmozott bevételei 2020 februarjaban 61,2 milliard forintot értek
el, mig ezekhez kothetéen 569,4 milliard forint kifizetése tértént meg. A hazai forrasbdl
megvalosuld programok kozul kiemelkedd a kdzuthalozat fenntartasa és mikodtetése
(31,5 milliard forint), a Modern Varosok Programja (28,3 milliard forint), a kbzuthaldzat
feldjitasa (13,2 milliard forint), a beruhazas-6szténzés (8,7 milliard forint) és a
nagycsaladosok személygépkocsi-szerzési tamogatasa (9,4 milliard forint).

Monetaris folyamatok

2020 februarjaban a fogyasztoi arak atlagosan 4,4 szazalékkal néttek az el6z6 év
azonos idészakahoz viszonyitva. Az elmult egy évben a szeszes italok, dohanyaruk,
jarmiizemanyagok, valamint az élelmiszerek ara emelkedett a legjelentGsebben. A
szeszes italok és dohanyaruk ara atlagosan 7,3 szazalékkal, mig az élelmiszereké 7,0
szazalékkal nétt az el6zd év azonos idészakahoz viszonyitva. A szeszes italok és
dohanyarukon belll a dohanyaruk ara 11,3 szazalékkal nétt 2019 azonos idészakahoz
viszonyitva a jovedékiado-emelés eredményeként.

Az élelmiszerek 7,0 szazalékos atlagos aremelkedéséhez jelentésebb mértékben jarult
hozza a parizsi felvagott, kolbasz 21,5 szazalékos, a sertéshus 27,3 szazalékos és a
friss hazai és déligyimdlcs 22,5 szazalékos aremelkedése. A sertéshus aranak
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Kamatot csokkentett a
Fed.

emelkedése mogott a sertésdllomanyt tizedeld sertéspestis all. Csokkentette az

szazalék) és a kavé (-3,8 szazalék) armérseklédése.

Az egyéb cikkek, Uzemanyagok ara atlagosan 4,3 szazalékkal emelkedett februarban,
amely féként a jarmllzemanyagok 7,7 szazalékos arndvekedésének kdszonhetd.
Ezekkel ellentétben azonban a sportszer, jaték esetében 1,8 szazalékos, a tankdnyvek
esetében 16,0 szazalékos, az edény, konyhafelszerelés esetében pedig 0,7
szazalékos arcsokkenés figyelhet6 meg. A haztartasi energia atlagos aremelkedése
februarban 0,4 szazalék volt az el6z8 év azonos idészakahoz viszonyitva. A haztartasi
energian belul a palackos gaz ara 2,3 szazalékkal, a tlzifaé 3,1 szdzalékkal, a széné
pedig 3,8 szazalékkal emelkedett egy év alatt. Tovabbra sem valtozott az elektromos
energia, a vezetékes gaz, illetve a tavfiités ara.

Februarban a szolgéltatasok ara atlagosan 3,8 szazalékkal nétt, amelyhez hozzajarult
a lakbér 9,9 szazalékos, a lakasjavitas, -karbantartas 9,5 szazalékos, a belfoldi Gdulés
8,3 szazalékos, valamint az egészségugyi szolgaltatds 5,1 szazalékos aremelkedése.
Mérsékelte a szolgaltatasok atlagos aremelkedését a telefon, internet 1,9 szazalékos,
illetve az egyéb tavolsagi uti céllal torténd utazas 0,1 szazalékos, valamint az
autopdlyadij, gépjarmikolcsonzés, parkoldas 0,8 szazalékos &rndvekedése. A
ruhazkodasi cikkek ara atlagosan 0,7 szazalékkal névekedett, mig a tartds fogyasztasi
cikkek ara atlagosan 0,8 szazalékkal mérsékl6dott egy év alatt. Utdbbi esetében az uj
személygépjarmlvek ara 3,7 szazalékkal nétt, mig a hasznaltaké 6,5 szazalékkal
csokkent.

Az MNB altal kozolt inflacids alapmutatok kozil a maginflacié 4,1 szazalékot, az
indirekt adoktol szlirt maginflacio 3,8 szazalékot jelzett februarban. A keresletérzékeny
inflacié 3,3 szazalékot, a ritkan valtozo ara termékeké pedig 3,4 szazalékot mutatott az
év masodik hénapjaban.

10. abra Inflacié alakulasa (éves valtozas szazalékban)
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Az EKB Kormanyzotanacsa Ulésezett az elmult idészakban, de nem valtoztak a
kamatkondiciok, 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 hatarozé Nyiltpiaci Bizottsaga (FOMC — Federal Open Market Committee)
két lépésben, rendkivili Gléseken a koronavirus miatt megvaltozott gazdasagi
kérnyezetben Osszesen 1,5 szazalékponttal 0-0,25-os célsavira csokkentette
alapkamatat.
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Monetaris valaszok a koronavirusra

A koronavirus okozta gazdasagi helyzet kezelésére tobb jegybank is jelentés
monetaris politika Iépéseket jelentett be az utdbbi idészakban. Az Eurdpai
Kdzponti Bank ugyan marcius 12-ei Glésén nem valtoztatott kamatkondicion,
amelynek elsddleges oka, hogy az mar igy is rekord mélységben alltak (a betéti
kamat -0,5 szazalék), ugyanakkor bejelentették, hogy habar nincs
likviditashiany az eurépai bankrendszerben egy Uj TLTRO programot inditanak.
Ennek keretében kedvezményes feltételek mellett révidtava finanszirozast
biztositanak a bankok szamara. Emellett az EKB noveli az eszkdzvasarlasi
programjanak meéretét is, a havi 20 milliard eurds nettd vasarlason felll év végig
tovabbi 120 milliard eurd értékben vasarol majd allampapirokat és vallalati
kotvényeket. Ezt kovetéen az EKB marcius 18-an bejelentette, hogy 2020
végeéig 750 milliard eurds értékkel Uj eszkdzvasarlasi programot indit (Pandemic
Emergency Purchase Programme, PEPP). A PEPP keretében vasarolhaté
koétvények kére nem valtozik a meglévé eszkdzvasarlasi programokhoz (EAPP)
képest ugyanakkor, annak végrehajtasa sokkal rugalmasabban torténik majd.

Marcius 3-an a Federal Reserve Nyilt Piaci Bizottsag soron kivili Glésén ugy
hatérozott, hogy a koronavirus gazdasagi aktivitdsra gyakorolt kockazatai miatt
50 bazisponttal az 1-1,25-0s szazalékos savba csokkenti iranyadd kamatat. Ezt
koévetéen marcius 12-én mivel a kamatcsdkkentéssel sem sikerllt megnyugtatni
a piaci kedélyeket, bejelentették, hogy két nap alatt 1 500 milliard dollar
értékben hajtanak végre repo miveletet (1 000 milliard dollar értékben 3
hénapos, mig 500 milliard dollar értékben 1 hoénapos futamidével). Emellett
dontést hoztak arrdl is, hogy a hénap végeéig hetente tovabbi 500-500 milliard
dollar értékben hajtanak végre egy, illetve harom hénapos repo miveletet,
annak érdekében, hogy csokkentsék az allampapir piacokon kialakult
zavarokat. Ezutan marcius 15-én szintén soron kivuli tlés keretében a Fed
dontott az alapkamat tovabbi 1 szazalékpontos csOkkentéseérdl, igy az mar a 0—
0,25-0s savban talalhaté. Csokkentették tovabba az elsédleges kamatlabat
(amelyen keresztil a bankok legfeljebb 90 napra vehetnek fel kdlcsont) is 150
bazisponttal 0,25 szazalékra. A |épés célja a vallalati és lakossagi hitelezés
tamogatasa volt. Emellett dontottek arrdl is, hogy Ujrainditjak eszkodzvasarlasi
programjukat: a jegybank a kdvetkez6 honapokban 700 milliard dollarral néveli
kétvény-allomanyat, amelyen beltl 500 milliard dollarért vasarol allampapirokat
és 200 milliard dollarért jelzaloggal fedezett értékpapirokat. Harmadik Iépésként
dontottek dollar-swap tenderek inditasarol a vezet6 jegybankokkal (BoJ, BoE,
EKB, svajci és kanadai), hogy igy biztositsak a dollar-likviditast a vilagpiacon.

Marcius 10-én soron kivil kamatdont6 Ulést tartott a Bank of England, amelyen
az alapkamat 50 bazispontos csOkkentése mellett dontdttek a koronavirus
okozta gazdasagi helyzet ellensulyozasa érdekében. Emellett egy
finanszirozasi program (TFSME ) elinditasardl is dontottek, amelyen keresztil a
kkv szektor szamara a bankrendszeren keresztil akar 100 milliard fontos
finanszirozast is tudnak biztositani a kovetkez6 12 hénap soran. Harmadik
Iépésként a bankok szamara el6irt anticiklikus tékepuffer sziineteltetésérdl is
dontottek: az el6irt 1 szazalék helyett (amelynek decemberre 2 szazalékra
kellett volna emelkedni) a puffer értékét 0 szazalékban hataroztak meg a
kdvetkezd 1 évre. Ennek kdszdénhetéen tovabbi 190 milliard font all a bankok
rendelkezésére a hitelezés tamogatasara az Egyesult Kiralysagban. Marcius
19-én ujabb soron kivlli Gilés keretében tovabbi 15 bazisponttal 0,1 szazalékra
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A hazai pénzpiaci
mutatok kedvezétleniil
alakultak.

csOkkentette alapkamatat a Bank of England, valamint bejelentette, hogy 200
milliard fonttal 645 milliard fontra emeli az allampapir és vallalati kotveny
allomanyat.

A koronavirus miatt kialakult gazdasagi helyzet kezelése érdekében a Cseh
Nemzeti Bank marcius 16-an soron Kkivili Glés keretében az alapkamat 50
bazispontos 1,75 szazalékra torténd csOkkentése mellett hatarozott. Marcius
17-én, azt kovetben, hogy marcius eleji Ulésén nem valtoztatott
kamatkondicioin, a Lengyel Nemzeti Bank rendkivdili tGlésén bejelentette, hogy
iranyado ratajat 0,5 szazalékponttal 1,0 szazalékra csdkkenti, a koronavirus
miatt kialakult gazdasagi helyzetre valaszul. Ezen felll szikult a kamatfolyoso is
Lengyelorszagban (0,5-1,5 szazalékra a korabbi 0,5-2,5 szazalékrol), valamint
3,5 szazalékrol 0,5 szazalékra csOkkentették a tartalékolasi kdvetelményt. A
fentieken felll bejelentették, hogy repo miiveletek révén biztositani fogjak a
bankszektor likviditasat, illetve hogy hasonlé célbdl allampapirvasarlasba
kezdenek a masodlagos piacon.

A koronavirus miatt fellép6 gazdasagi kihivasok miatt a régiés folyamatok kedvezétlen
valtozasokat mutatnak. A cseh korona arfolyama 10,7 szazalékkal, mig a lengyel zloty
7,6 szazalékkal csokkent az eurdval szemben az elmult id6szakban. A cseh jegybank
125 bazispontos kamatcsokkentéssel (2,25 szazalékrdl 1 szazalékra) reagalt a
jovébeni gazdasagi jobb esetben lassulast, rosszabb esetben -visszaesést enyhitd
Iépésként. Az orszagkockazati felar (az 5 éves CDS) Csehorszagban 2 bazisponttal
38 bazispontra, mig Lengyelorszagban 8 bazisponttal 58 bazispontra emelkedett.

11. abra A régiés arfolyamok alakulasa (indulé érték = 100%)
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A hazai pénz- és devizapiaci mutatok az elmult idészakban szintén kedvezétlendl
alakultak. Az 5 éves CDS értéke 32 bazisponttal 77 bazispontra emelkedett, mig a
forint az eurdval szemben 6,7 szazalékkal, a dollarral szemben 5,5, a svajci frankkal
szemben pedig 6,5 szazalékkal gyengiilt. igy marcius 26-an egy euréért 358 forintot,
egy dollarért 327 forintot, mig egy svajci frankért pedig 336 forintot adtak. Az elmult
id6szakban a kilféldiek kezében lévé allamaddssag 107 milliard forinttal 4 114 milliard
forintra csdkkentek.

Marciusban sem valtoztatott iranyadd ratajan vagy a kamatfolyoson a magyar
jegybank Monetaris Tanacsa, igy az alapkamat tovabbra is 0,9 szazalék, mig az
overnight betéti kamat —0,05 szazalék, a hitelkamat pedig 0,9 szazalék. A Monetaris
Tanacs dontése értelmében a 2020 els6 negyedévre megcélzott atlagos kiszoritandd
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Felfiiggesztették a
hitelek torlesztését.

likviditds nagysagat valtozatlanul 300-500 milliard forinton hatarozta meg, amelynek
figyelembe vételével hatarozza meg a jegybanki swapeszkdzok allomanyat. Az MNB
az FX-swap eszkdéz a&llomanyat az elmult idészakban el6szdr csokkentette a
magasabb inflaciés adat miatt. Késébb pedig reagalva a koronavirus kedvezétlen
hatasaira 150 milliard forinttal névelte azt. Jelenleg a FX-swap allomany 2197 milliard
forinton all.

A koronavirus miatti gazdasagi kovetkezmények (atmeneti alacsonyabb
foglalkoztatottsag) miatt a Kormany a lakossagi hitelek torlesztésének év végéig
torténd felfiiggesztése mellett dontott. A lakossagot érd likviditasi sokk kezelését
kezel6 dontést a Kormany az MNB-vel egyetértésben hozta meg. A Monetaris Tanacs
a marciusi Ulésén a bankrendszer hosszu tavu likviditasat és tovabbi hitelezési
potencialjat erésitd lépéseket tett.

Az elmult hénapban az allampapirok piacan, a masodpiaci hozamgérbén a révidebb
futamidéknél a hozam 19 és 40 bazispont kozotti mértékben valtozott. igy a 3 hénapos
0,6 szazalék, a 6 hénapos 0,75 szazalék, mig az 1 éves 0,79 szazalék volt marcius
26-an. A 3 éves hozam 17 bazisponttal 1,14 szdzalékra emelkedett. Az 5 éves
idétavon 16 bazispontos csdkkenést, a 10 éves id6tavon 2 bazispontos-, mig a 15
éves tavon 14 bazispontos emelkedést mutatnak a hozamok az el6z6 hénaphoz
képest. A harom hozam december végére igy rendre 1,43, 2,28, illetve 2,94
szazalékra valtozott. A rovidebb lejaratokndl az emelkedd, de tovabbra is alacsony
hozamok a sz(Oklld likviditasbéségnek, a kockazatkerilésnek (turbulensebb
allampapirpiac) és a tovabbra is laza monetaris politikanak k&szénhetéek, mig a
hosszabb hozamok kismértékli emelkedése a nemzetkdzi trendbe illeszkedik.

2019. junius elsejétdél van lehetésége a lakossagnak a kedvezd, a futamidd soran
folyamatosan emelkedd kamatozasu szuperallampapir (MAP+) megvasarlasara.
Februar végéig az allampapirbdl 3688 milliard forint értékben bocsatottak ki. 2019-ben
0sszesen 3163 milliard forintnyi kibocsatas tortént (7 honap alatt), ehhez j6tt a januari
286 milliard forintos és a februari 239 milliard forintos kibocsatas.

Az allamaddssag devizaaranya decemberben 15,0 szazalékra csokkent, amely arany
az AKK 2020. évi finanszirozasi tervében meghatarozott savban (10-20 szazalék)
talalhato.

Az elmult id6szakban a nagy nemzetkdzi hitelmindsiték kdziul egy — Moody’'s 2020.
marcius 27-én vizsgalta a magyar allampapirok kockazatossagat, de nem valtoztatott
Magyarorszag mindsitésén. Igy a magyar allamaddssag besoroldsa az alabbi: a
Moody’s-nal Baa3 stabil kilatasu, a S&P-nél BBB pozitiv kilatasu, mig a Fitch-nél is
BBB, de stabil kilatasu. Az elébbinél tehat a magyar allampapirok kockazati
besorolasa a befektetésre javasolt kategodria legalsé szintjén van, mig az utdbbi ket
nagy nemzetkdzi hitelmindsiténél egy kategoriaval feljebb talalhatd és immaron az
S&P-nél pozitiv kilatassal, ami varhatéan 12-24 honap mulva bekévetkezd
felmindsitést jelenthet. Ez azonban jelenleg a koronavirus kedvezétlen hatasait mutato
turbulensebb pénz-, t6ke és devizapiac és a realszféra teljesitményének csdkkenése
mellett vélhetéen késdbbre tolddik.
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12. abra A forint hozamgorbe alakulasa (%)

Forras: AKK, Szazadvég

A vidllalatok hitel- A vallalatok netté forinthitel felvétele a szezonalisan kiigazitott adatok alapjan 2020.
dllomanya névekedett.  januarjaban 48,5 milliard forintot tett ki. A devizahitel felvétel 35,3 milliard forinttal 61,3
milliard forintra emelkedett az év elsé hoénapjaban, vagyis gyorsult a vallalati
devizahitel allomanyndvekedése. A teljes nettd hitelfelvétel, igy a szezonalisan

kiigazitott adatok alapjan januarban 93,2 milliard forintot tett ki.

13. dabra Vallalati hitelfelvétel (milliard forint)

Forras: MNB, EKB, Szazadvég

Januarban a folydészamlahiteleken felllli brutté forinthitel-kihelyezés 254,0 milliard
forintot tett ki, ami 109 milliard forinttal nagyobb az el6z6 havi értéknél. Az Ujonnan
nyujtott eurdhitelek 6sszege 77,7 milliard forint volt, amely 13,7 milliarddal nagyobb a
decemberi adathoz képest.
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Idén a koronavirus miatt
csOkken a magyar
gazdasag termelése.

A Szazadvég Gazdasagkutato
makrogazdasagi elorejelzése

A Szazadvég Gazdasagkutatd Zrt. el6z6 negyedéves progndzisa 6ta a gazdasagi
helyzet drasztikusan atalakult. A koronavirus terjedése toébb agazatot nehéz helyzetbe
hozott, bar a magyar gazdasagot 6sszességében j6 allapotban érte. Tekintettel arra,
hogy jelen helyzetben az egészségligyi és a pénzpiaci helyzet is percrél percre
valtozik, jelen el6rejelzés kapcsan fontos hangsulyozni, hogy azt jelentds
bizonytalansag 6vezi.

El6rejelzésiink elkészitése soran azzal a feltevéssel éltlink, hogy a koronavirussal
kapcsolatos helyzet néhany hénap alatt megoldddik, és igy az addig elmaradt termelés
egy részét az év masodik felében be tudjak hozni a vallalatok. Nehéz azonban
megbecsulni, hogy mikor tud a termelés ténylegesen ujraindulni, és mikor éled Ujra
példaul a turizmus. Feltevéseink kdzott szerepel, hogy a kormanyzat és esetlegesen
nemkonvencionalis eszkdzokkel a monetaris politika megteszi a szikséges
intézkedéseket a karok mérséklése és a gazdasag Ujrainditasa érdekében, azaz
folyamatosan varhatdak intézkedések, kihasznalva a koltségvetési mozgasteret.
Ennek megfeleléen a koltségvetési hiany idén a GDP 3,0, mig jovére 2,0 szazaléka
lehet. Fontos hangsulyozni, hogy a kormanyzat mar eddig is hozott intézkedéseket,
amelyek célja a munkahelyek minél nagyobb mértékli megdrzése, illetve a haztartasok
és a vallalatok likviditasi problémainak elkerulése.

A nemzetkdzi turizmus atmeneti megsziinése, illetve a jarmigyarak lealldsa miatt az
export az idei évben visszaeshet, a visszaesés mértékét a leallds hossza és az
hatdrozza meg, hogy a rendkivili helyzet végét kovetbéen az elmaradt termelést
mennyire sikeril bepodtolni. Varakozasaink szerint a kuls6é keresletben a virus
maradandé nyomot hagy, de az export 2021-ben mar igy is ndvekedni tud majd.
Import oldalon 2020-ban stagnalasra szamitunk a kormanyzati kiadasok és a
fogyasztas bévilése, valamint az export csokkenése ereddjeként. 2021-ben az import
volumene 3,0 szazalékkal lehet magasabb, mint idén.

A fogyasztas varakozasaink szerint idén minimalis mértékben, 0,4 szazalékkal néhet.
A fogyasztas bdvilését pozitiv iranyba befolyasolja a marciusi felvasarlasi roham,
azonban fékezi azt a lakossagi jovedelmek atmeneti visszaesése, illetve a
szolgaltatasok (pl. szorakozas) egy részének elérhetetlenné valasa. Ebben az esetben
is kérdés természetesen, hogy az el6rehozott, illetve az elmaradd fogyasztas
hosszabb tavon milyen mértékben keril kompenzalasra.

igy 6sszességében a magyar gazdasag teljesitménye az idén 0,3 szazalékkal
csokkenhet, mig jovére 3,4 szazalékkal névekedhet.

Az inflacio tekintetében szintén nehéz pontos elbrejelzést adni. Az elmult idészakban a
pénzromlas mértéke a varakozasok felett alakult és ezzel kilépett a jegybanki
célsavbol. A magas inflaciohoz a bérek emelkedése, az erételjes bels6 kereslet és a
forint gyengulése jarult hozza. Az elmult idészakban a forint tovabb gyenglilt, igy ez az
inflaciot felfelé huzza. Mérsékli azonban a pénzromlas mértékét az olaj aranak
mélyrepulése. E tényezdket figyelembe véve az inflacio idén 3,7, jovére 3,5 szazalék
lehet, feltéve, hogy a Nemzeti Banknak sikertl megallitania a forint gyengulését.
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Szazadvég elorejelzés!

14. abra 2020. l. negyedévi eldrejelzésiink

2019 2020 2020 2021 2021
éves | Il M. IV. éves | Il M. IV. éves
Brutté hazai termék (volumenindex) 49 20 -73 18 22 -03 25 48 29 32 34
A haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex) 50 56 -80 19 22 04 27 37 23 35 30
Brutto alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex) 153 37 -70 23 37 -12 89 40 26 42 49
Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 60 -46 64 32 24 -14 34 59 36 45 44
Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 69 10 65 36 15 -01 34 57 31 33 39
A kiilkereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard eurd) 49 02 12 06 12 33 02 13 08 15 39
Fogyasztoiar-index (%) 34 44 37 35 33 37 33 37 35 35 35
A jegybanki alapkamat az idészak végén (%) 09 09 09 09 09 09 09 09 09 09 09
Munkanélkiiliségi rata (%) 35 35 49 44 42 43 41 42 39 39 40
A brutté atlagkereset alakulasa (%) 114 98 72 79 77 82 73 89 81 81 81
A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban -0,9 -1,6 -15
Kilsé finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban 04 01 0,2
Az allamhaztartas ESA-egyenlege a GDP szazalékaban -1,6 -3,0 -2,0
16 -01 -80 07 09 -16 10 40 12 13 19

GDP-alapon szamitott kiilsé kereslet (volumenindex)

Forras: MNB, KSH, Szazadvég-szamitas

15. abra Az eldrejelzésiink valtozasa az el6z6 negyedévhez

képest
2020
2019. 2020. valtozas
december marcius

Brutto hazai termék (volumenindex) 3.9 -0,3 -4,2
A haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex) 4,9 0,4 -4,5
Brutto alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex) 6.5 =2 7,7
Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 5.0 -14 -6,4
Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak 4,7 -0,1 -4,8
alapjan)
A kulkereskedelmi aruforgalom egyenlege 4,7 3,3 -1,5
(milliard euro)
Fogyasztoiar-index (%) 3.4 3,7 0,0
A jegybanki alapkamat az id6szak végén (%) 0,9 0,9 0,0
Munkanélkiliségi rata (%) 33 43 1,0
A brutté atlagkereset alakuldsa (%) 9.9 8,2 -7
A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP -0,8 -1,5 -0,7
szazalékaban
Kulsé finanszirozasi képesség a GDP 1,0 0,1 -0,9
széazalékaban
Az allamhaztartas egyenlege a GDP -1,0 -3,0 -2,0
szazalékaban

14 -1,6 -3,1

GDP-alapon szamitott kiilsé kereslet

Forras: Szazadvég-szamitas

1 Készités datuma: 2020. marcius 16.
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Jogi nyilatkozat

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