2,2 szazalékos boviilés az elso

negyedévben

2020 els6é negyedévében a magyar gazdasag mar érezte a
koronavirus hatasat, azonban jelentés meértékben meég
csak az idészak vége volt érintett. igy mig éves alapon
2,2 szazalékos novekedést mért a KSH, negyedéves alapon
mar 0,4 szazalékkal csékkent a gazdasag teljesitménye.

Az elsd negyedévben termelési oldalr6l a mez8gazdasag hozzdadott
ertéke 0,6 szazalékkal elmaradt az egy évvel korabbitél, mig az iparé 1,7,
az épitéiparé 3,0, a szolgaltatasoké pedig 2,4 szazalékkal haladta meg
azt. Ezzel a négy agazat rendre 0,0, 0,4, 0,1, illetve 1,2 szazalékponttal
jarult hozza a gazdasag boéviléséhez.

Felhasznalasi oldalon tovabbra is a haztartasok fogyasztasa huzta a
gazdasagot, melynek volumene 5,0 szazalékkal haladta meg az egy
évvel korabbit ezzel 2,4 szazalékpontot adva a ndvekedéshez. A
beruhazasok 2,6 szazalékkal meérsékldédtek ezzel 0,6 szazalékponttal
lassitva a bévillést. Az export 0,5 szazalékkal csdkkent, mikbézben az
import 1,3 szazalékkal emelkedett, azaz a kilkereskedelmi egyenleg
1,6 szazalékponttal fékezte a ndvekedést.

Aprilisban a koronavirus mar jelentés mértékben érzékeltette hatasat a
magyar gazdasagban. Az ipar teljesitménye 36,8 szazalékkal esett
vissza els6ésorban az ellatasi lancok megszakadasa miatt. Az épitbipar
aprilisban kevéssé érezte meg a virus hatasat, termelése minddssze
2,1 szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitol. A kijarasi korlatozasok,
valamint a boltok részleges bezarasa a kiskereskedelmi forgalom
10,2 szazalékos csdkkenéséhez vezettek.

Az év egészére vonatkozdan a gazdasag 3,1 szazalékos visszaesésével
szamolunk, melyet jovére 5,1 sz4zalékos felpattanas kovethet. Ekdzben
az inflacié idén 3,2, jévére pedig 3,7 szazalékot tehet ki.

www.szazadveg.hu
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Eldrejelzésiink (2020. 06. 11.)
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GDP valtozasa (%) 31
Inflacié (éves atlag, %) 3,2
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Bévitette
nemkonvencionalis
eszkoztarat az EKB.

A virus hatasara joval
trend alatt teljesit a
magyar gazdasadg.

Gazdasagi attekintés

Kiils6 kornyezet

Nem valtoztatott kamatkondicidin az Eurdpai Kézponti Bank juniusi Ulésén, igy az
alapkamat értéke tovabbra is 0 szazalék az eur6zénaban. A jegybank ezen feltl nem
jelentett be Uj eszkdzt a koronavirus okozta gazdasagi helyzet kezelésére, azonban a
marciusban 750 milliard eurds kerettel elinditott, Uj pandémias vészhelyzeti vasarlasi
programjanak (PEPP) kerettsszegét tovabbi 600 milliard eurdval bovitették. Ezen feldl
az EKB tovabb folytatja eszkbzvasarlasat az APP program keretében havi 20 milliard
euros keretdsszegben, amelyet kiegészit év végéig egy 120 milliard eurds kerettel is.
A nemkonvenciondlis eszkoztar ilyen mértékii bdvitésére elsésorban azért van
szikség, mert a jegybank juniusi elérejelzése szerint az inflacid az idei évben 0,3
szazalékra lassulhat az eurddvezetben és a kdvetkezd két év soran is csak 1,3
szazalékig gyorsulhat, szemben a 2 szazalékos céllal. Az EKB idén 8,7 szazalékos
visszaesésre szamit az eurézénaban, amelyet jovére 5,2 szazalékos, mig 2022-ben
3,3 szazalékos novekedés kdvethet. A varakozasok szerint a munkanélkiliségi rata
idén 9,8 szazalékra emelkedhet (a harmadik negyedévben 10,8 szazalékon tetézhet),
azonban az allastalanok részaranya jovére 10,1 szazalékra tovabb ndéhet a
munkahelyeket védé kormanyzati programok kifutasaval. A valsag és a bejelentett
fiskalis lazitasok eredményeként ezenfelll jelent6sen emelkedhet a koltségvetési
hiany is: idén varhatéan a GDP 8,5 szazalékara, amely 2021-ben is csak 4,9
szazalékig csOkkenhet. Ennek koszonhetéen megtérhet az allamadéssag GDP-
aranyos értékének évek ota tarté mérséklédése: az elbérejelzés szerint a mutato értéke
idén 17,2 szazalékponttal 101,3 szazalékra emelkedhet, hogy aztan a kovetkezé
években is csupan évente par tized szazalékponttal csokkenjen.

Az aprilisi 20,7 millié darabos csokkenés utan majusban jelentés meglepetésre — az
elemz6k tovabbi csokkenést vartak — 2,5 millio Uj nem mez8gazdasagi allashely jott
|étre az USA-ban. Ennek koszonhetéen a torténelmi, 14,7 szazalékos csucsrol 13,3
szazalékra mérsékl6dott a munkanélkiliségi rata, amely ugyanakkor tovabbra is kozel
21,0 millio allastalant jelent, 15,2 millié6 fével tobbet, mint februarban, a jarvany
kitorését megel6z6en. Fontos tovabba hangsulyozni, hogy az USA-ban az
allasvesztettek egy jelentds hanyada a munkaer&piacrdl is kilépett, igy nem jelenik
meg a munkanélkiliségi adatokban. Majusban a legtdobb uj allashely a
vendéglatasban, az épitdiparban, az egészséglgyben, az oktatasban és a
kereskedelemben jott létre. Az atlagos orabérek novekedési Uteme a februari 3,0
szazalékrol marciusra 3,4 szazalékra, majd aprilisra 8,0 szazalékra emelkedett, hogy
aztan majusban 6,7 szazalékra mérséklédjon. Emogott elsésorban az all, hogy a
vallalatok els6ként az alacsony termelékenységii és jovedelmli munkavallalokat
bocsatottak el, amelynek kdszénhetéen emelkedett az atlagos kereset értéke, majd
majusban ezeket a munkavallalékat vették vissza, igy az atlagbér csokkent a
megel6z86 hénaphoz viszonyitva.

SZIGMA indikatoraink

A magyar gazdasag aktudlis allapotarél képet adé SZIGMA CI indikator 2020
majusaban kismértékben javult az el6z6 hénaphoz képest, azonban még mindig
negativ tartomanyban tartézkodott. Vagyis a magyar gazdasag valtozatlanul trend alatt
teljesitett, kdszonhetéen a koronavirus-jarvany miatt leallé gazdasagnak. Az ipar
belfoldi értékesitése 2020 aprilisaban 18,6, mig az exportértékesitése 43,8 szazalékkal
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2,2 szazalékkal nétt a
magyar gazdasag
teljesitménye az els6
negyedévben.

esett vissza az el6z6 év azonos idészakahoz képest. Az Uj rendelések allomanyaban
is érdemi csokkenés ment végbe: a belfdldi rendelések volumenindexe 34,4, mig az
exportrendeléseké 43,3 szazalékkal maradt el az egy évvel korabbitdl. Bar a gazdasag
fokozatosan elkezdett Ujraindulni, azonban a fenti bezuhanast az ipar vélhetéen nem
tudja majd ledolgozni a masodik negyedévben, igy a gazdasag bdéviilését fékezi majd
az agazat. Az épitbipar ho végi szerzédésallomanya tovabb zsugorodott aprilisban is,
éves alapon 15,4 szazalékkal, ugyanakkor a létesitend6 Uj nem lakdéplletek szama
minddssze 2,5 szazalékkal maradt el 2019. &prilisi szintjétol.

A hazai gazdasag rovidtava teljesitményével kapcsolatos varakozasokat kifejezé
SZIGMA LEAD indikator 2020 juniusaig trend feletti, de ahhoz kozeli béviilést jelez,
mig az elbrejelzési horizont végeig, 2021 februarjaig trend alattit. A német gazdasag
Uzleti hangulatvaltozasarodl képet add Ifo Business Climate index az el6z6 hénaphoz
képest 5,3 bazisponttal javult, 79,5 bazispontra, éves alapon ellenben 19,0
bazispontos elmaradas figyelheté meg. Ennek hatterében tovabbra is a koronavirus-
jarvany okozta gazdasagi sokk huzédik meg. A fentiek fényében a kiilsé kornyezet a
kovetkez6 hénapokban is fékezi majd a hazai kibocsatas béviilését. A kiskereskedelmi
forgalom 2020 aprilisaban éves alapon érdemben visszaesett, amelynek hatterében a
kijarasi korlatozas, valamint a boltok egy részének kényszerl zarvatartdsa huzodott
meg. A jelentés csOkkenés ellenére, a kijarasi korlatozas feloldasaval a kiesett
forgalom egy részét varhatéan bepotoljak a fogyasztok, igy az agazat névekedést
tdmogatd szerepe pozitiv maradhat. Az Eurostat altal mért fogyasztoi bizalmi index az
el6zd hénaphoz képest 9,2 indexponttal javult, ellenben az el6zd év azonos id&szaki
szintjétél 24,5 indexponttal elmaradt. Az index negativ értéke alapjan a bizalom
javitasa sziikséges a forgalom bévitéséhez a szegmensben. Osszességében véve
idén a koronavirus-jarvany okozta gazdasagi sokk kdvetkeztében 3,0 szazalék korili
visszaesést valoszinlsitink, amelyet azonban érdemben befolyasol a gazdasag
Ujrainduldsanak uteme, a kuls6 kereslet alakulasa, valamint a jarvany esetleges
tovabbi hullamai.

1. abra SZIGMA egyidejti (Cl) és elorejelzé (LEAD) indikatorok
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A Kozponti Statisztikai Hivatal 2020 els6é negyedévét érinté masodik becslése 2,2
szazalékos bruttd hazai termék novekedést jelzett. A GDP volumene a szezonalisan
és naptarhatastol megtisztitott adatok alapjan 2,0 szazalékkal haladta meg az el6z6 év
azonos idészakit, valamint 0,4 szazalékkal maradt el az el6z6 negyedévi értéktol.
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Aprilisban drasztikusan
visszaesett az ipari
termelés.

Termelési oldalrél a mezdégazdasag hozzaadott értéke 0,6 szazalékkal mérséklédott az
egy évvel korabbi szinthez képest. Az ipar hozzaadott értéke a vizsgalt idészakban 1,7
szazalékkal, mig az iparon belll a feldolgozéiparé 1,3 szazalékkal nétt 2019 elsé
negyedévéhez viszonyitva. Az épitdipar hozzaadott értéke a negyedév soran 3,0
szazalékkal, mig a szolgaltatasoké 2,4 szdzalékkal bévult az egy évvel korabbihoz
képest. Az ipar 0,4 szazalékponttal, az épitdipar 0,1 szazalékponttal, a szolgaltatasok
pedig 1,2 szazalékponttal jarultak hozza a GDP ndvekedéséhez, mig a mez6gazdasag
se nem csOkkentette, se nem novelte azt.

2. abra Hozzajarulas a GDP éves novekedéséhez (felhasznalasi oldal, %)

4
2016. L. m. . 2017. 1. . . 2018. Il .. 2019. I . V. 2020.
. . . . .
mmmm Hiztartasok fogyasztasi kiaddsa e Kdzosségi fogyasztdsi kiadas™®
mmmm Brutto felhalmozas Netto export
¢  GDP

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

Felhasznalasi oldalon a haztartasok fogyasztasi kiadasa 5,0 szazalékkal boviilt egy év
alatt, a kozOsségi fogyasztas volumene pedig 2,4 szazalékkal nétt 2019 els6
negyedévéhez képest. A fogyasztas boviilését egyrészt a csaladok jovedelmének év
elején még dinamikus, az inflaciét érdemben meghaladé ndvekedése tette lehetéve,
masrészt viszont komoly szerepet jatszott benne a koronavirus-jarvany kovetkeztében
végbemend felvasarlasi roham a februari, marciusi hénapokban. A brutté alléeszkoz-
felhalmozas a korabbi negyedévekre jellemzé jelentds novekedéssel ellentétben 2,6
szazalékkal csokkent az el6z6 év azonos idészakahoz viszonyitva, mely csakugyan a
koronavirus-jarvanynak kdszonhet6.

2020 |. negyedévében az export volumene 0,5 szazalékkal maradt el az el6z6 év
azonos id6szakaban mérttél, mig az importé 1,3 szézalékkal haladta meg azt. A
kilkereskedelmi forgalom egyenlege 1,6 szazalékponttal lassitotta a GDP
névekedését. Az exporton belll a szolgaltatasok kivitele 5,5 szazalékkal mérsékl6dott,
az aruké 0,7 szazalékkal ndvekedett éves alapon. Az import esetében a szolgaltatasok
behozatala 4,8 szazalékkal csokkent, mig az aruké 2,5 szazalékkal nétt az el6z6 év
azonos idészakahoz képest.

A jarvanyhelyzet kovetkeztében drasztikusan, a nyers adatok szerint 36,8, a
munkanaphatastol megtisztitott adatok szerint pedig 36,6 szazalékkal visszaesett az
ipar termelése aprilisban. Ez az ellatasi lancok megszakadasaval, illetve kisebb
részben a kereslet csokkenésével magyarazhaté. Havi szinten az agazat termelése
30,5 szazalékkal csokkent. Az agazat értékesitése 34,8 szazalékkal esett vissza. Ezen
belll a belfoldi értékesitések 18,6, az export értékesitések pedig 43,4 szazalékkal
merséklédtek.
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Az épitbipar
teljesitménye csak
kismértékben cs6kkent
a kijarasi korlatozasok
alatt.

Az iparon belil a banyaszat teljesitménye 38,6 szazalékkal, a feldolgozdiparé
38,2 szazalékkal, mig az energiaiparé 4,4 szazalékkal esett vissza. A feldolgozdipar
egyes agazatai koézil minddssze a gyogyszergyartas tudta ndvelni teljesitményét
(19,4 szazalék). A legnagyobb visszaesést a jelent6s sulyd jarmigyartas szenvedte el,
melynek mértéke 79,5 szazalék volt. Ezt kovette a textilipar 45,4, illetve a
kokszgyartas, kéolaj-feldolgozas 42,5 szazalékos csOkkenése. A feldolgozdipar KSH
altal megfigyelt agazatainak szerzédésallomanya aprilis végén 4,7 szazalékkal maradt
el az egy évvel korabbitol. Ezen belil a belfdldi és az export rendelések
szerz6désallomanya kozel azonos meértékben esett vissza. Jelentdsen,
41,9 szazalékkal mérseklédott ugyanakkor az uj szerz6dések allomanya. Ezen belll a
belfoldi Uj rendelések 34,4 szazalékos, az export Uj rendelések pedig 43,2 szazalékos
csokkenést szenvedtek el.

3. dbra Ipari termelés és értékesités alakulasa (2016. januar = 100%)
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Megjegyzés: Szezonadlisan és naptari hatassal kiigazitott indexek.
Forras: KSH, Szazadvég

Aprilisban az épitéipar termelése csak minimalis mértékben, 2,1 szazalékkal esett
vissza éves alapon. Marciushoz képest az agazat kibocsatasa 1,3 szazalékkal
csokkent. Mindkét épitményfécsoport termelése hasonld mértékben mérséklédott éves
dsszevetésben: az épiileteké 1,4, az egyéb épitményeké 2,8 szazalékkal. Aprilisban is
folytatddott ugyanakkor a szerzédésallomany csokkenése, mely igy 15,4 szazalékkal
maradt el az egy évvel korabbitol. Ezen bellil az épuletekre vonatkozé
szerzédésallomany 5,9 szazalékkal emelkedett, mig az egyéb épitményekre
vonatkozd 24,3 szazalékkal esett, mely az unids forrasok fokozatos kifutasaval
magyarazhato. Az el6z6 év azonos id6szakahoz képest ugyanakkor az Uj szerz6dések
volumene 3,9 szazalékkal noévekedett. Ezen belil az éplletekre vonatkozo Uj
szerz6dések volumene 4,7, az egyéb épitményekre vonatkozoké 3,2 szazalékkal
haladta meg az egy évvel korabbit.
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Tizedével esett vissza a
kiskereskedelmi
forgalom.

4. abra Epitdipar alakulasa (2016. januar = 100%)

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

2020. aprilisban a jarvanyugyi veszélyhelyzet és a bevezetett, a kiskereskedelmet is
érinté jogszabalyi korlatozasok az Osszes Uzlettipus forgalmara hatassal voltak. A
kiskereskedelmi (zletek forgalmanak volumene a nyers és a naptarhatastol
megtisztitott adatok alapjan is 10,2 szazalékkal maradt el az el6z6 év azonos
id6szakanak értékeétél. 2020 negyedik honapjaban az élelmiszer- és élelmiszer jellegi
vegyes kiskereskedelmi tzletekben 0,4, a nem élelmiszer-kiskereskedelmi tzletekben
14,8, az Uzemanyag-kiskereskedelemben pedig 26,3 szazalékkal csokkent az
értékesités naptarhatastol megtisztitott volumene 2019 aprilisahoz viszonyitva.

5. abra Kiskereskedelmi forgalom volumene (2016. januar = 100%) és bizalmi
indexe

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

A csomagkuldé és internetes szakiizletek forgalma folytatta az évek ota tarto,
dinamikus bévulést aprilisban, sét, a jarvanyhelyzet még gyorsitotta is a ndvekedést:
2019 aprilisahoz képest 103,5 szazalékkal emelkedett a naptarhatastdl megtisztitott
adatok alapjan. Ezenkivul még az élelmiszer jellegli vegyes kiskereskedelmi lzletek
forgalmaban figyelheté meg névekedés (2,5 szazalék). Jelentds visszaesés lathato
azonban a hasznaltcikk (—79,6 szazalék), a koényv Ujsag, papiraru, valamint a textil,
ruhdzati és labbeli Gzletek forgalmaban (— 89,8 sz&zalék). Emellett nagymértékben
csokkent a butor, miszakicikk (—23,8 szazalék), az illatszer (-28,6 szazalék), illetve a
gyogyszer, gyogyaszati termék (—14,9 szazalék) szaklzletek eladasi volumene is az
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A virushelyzetre
tekintettel az
allasvesztettek az
inaktivak k6zott
jelennek meg.

el6z6 év azonos id6szakahoz képest. A naptarhatastdl megtisztitott adatok alapjan
2020 aprilisdban a szamitastechnika és egyéb iparcikk 33,1 szazalékkal, mig az
élelmiszer, ital, dohanyaru Uzletek eladasi volumene 9,5 szazalékkal mérséklédott az
el6z6 év azonos id6szakanak értékéhez képest. A gépjarmi-lizemanyagforgalom
pedig 26,3 szazalékkal maradt el a 2019 aprilisi eladasi volumentél.

Aprilisban tovabb folytatédott a foglalkoztatas csdékkenése. A szezonalisan kiigazitott
adatok alapjan a foglalkoztatottak szama az el6z6 hénaphoz képest 28 ezer fével 4
milli6 460 ezer fére mérséklédott. A foglalkoztatas visszaesése ugyanakkor nem
jelentette a munkanélkuliseég emelkedését. A jarvanyhelyzetre és a Kkijarasi
korlatozasokra tekintettel sokan nem kezdtek azonnal allaskeresésbe, igy az ILO
nemzetkdzi definicidja alapjan, amelyet az EU-ban minden orszagban alkalmaznak,
nem is tekinthet6éek munkanélkilieknek, a KSH az inaktivak k6zé sorolja 6ket. Ennek
kdszonhetéen a munkanélkiliek szama a szezondlisan kiigazitott adatok szerint
minddsszesen ezer fével 169 ezer fére emelkedett, mig részaranyuk 3,7 szazalékra.
Az intézményi statisztikak alapjan marciusban az alkalmazottak szezonalisan
kiigazitott szama 10 ezer fével cs6kkent marciushoz képest, vagyis az ellatasi lancok
nehézségei mar ekkor negativ hatast gyakoroltak a hazai vallalatokra. Ezt tamasztja
ala az is, hogy a visszaesés teljes egészében a versenyszektorhoz kothet6: a legalabb
5 f6t foglalkoztatd vallalkozasok kérében az el6z6 hénaphoz képest 15 ezer fovel
mérseéklédott az alkalmazotti Iétszam. Ezzel szemben a kbézszféraban 4, mig a non-
profit szervezetek esetében 1 ezer f6s bévilést mutatnak a szezonalisan kiigazitott
adatok. Marciusban a kozfoglalkoztatas keretében dolgozok Iétszama 77 ezer f6 ala
csokkent a megel6z6 honapi 93 ezer férél. Ebben ugyanakkor kodzrejatszott az is, hogy
az éves munkaprogramok altalaban marciusban indulnak és érnek véget, igy a honap
adata minden évben elmarad az éves atlagtol.

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

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

—Foglalkoztatottak  m=mmMunkanélkiliek — ——— Aktivak

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

Marciusban a bruttdé atlagkereset 9,0 szazalékkal 400 ezer forintra emelkedett 2019
azonos id&szakahoz viszonyitva. A marciusi adatokban a koronavirus okozta
gazdaségi helyzet csak korlatozottan jatszhatott szerepet, de a gazdaségi lassulas
mar visszafoghatta a béremelések ttemét. Ebbdl kifolydlag a f6 hajtéerét tovabbra is a
minimalbér és a garantalt bérminimum év eleji 8—-8 szazalékos emelése jelentette. A
versenyszféraban ennek kdszdnhetéen 9,0 szazalékos béremelkedés valosult meg az
év harmadik honapjaban, mig a kozszféraban 8,7 szazalékos, amelyben a koételezé
bérek emelésén felll az egészségligyet és a szocialis ellatast érintd bérrendezések
jatszottak szerepet. A nettd atlagkereset marciusban 266,3 ezer forintot tett ki, mig a
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A kozszféraban az
egészségiigyet és a
szocialis ellatast érinté
bérrendezések hajtjak a
bérdinamikat.

Marciusban csak
kismértékben,
aprilisban mar

jelentésen visszaesett a
kiilkereskedelmi
forgalom.

kedvezményeket is figyelembe véve 275,7 ezer forintot. A marciusig 3,9 szazalékra
csokkend inflaci6 nyoman 5,0 szazalékra emelkedett a realbér ndvekedési lteme,
amely viszont tovabbra is elmarad az elmult években tapasztalt dinamikatol.

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

Kiillsé egyensuly

Marciusban a termékek exportja 7,5 szazalékkal, importja pedig 4,2 szazalékkal
csokkent az egy évvel korabbihoz képest az euréban szamitott érték alapjan. igy a
kllkereskedelmi egyenleg 301 millié eurd volt, ami az el6zd évinél 343 millié eurdval
kevesebb.

Marciusban az élelmiszerek esetében az import volumene 13,0, az exporté pedig 9,3
szazalékkal emelkedett az egy évvel korabbival 6sszevetve. Az energiahordozoknal a
behozatal 19,0 szazalékkal, mig a kivitel 0,2 szazalékkal visszaesett. A feldolgozott
termékek behozatala 9,2 szazalékkal nagyobb lett, a kivitele pedig 0,8 szazalékkal volt
kevesebb az egy évvel korabbihoz képest. A gépek és szallitéeszk6zok importja 7,3,
mig exportja 10,0 szazalékkal csokkent.

2020 aprilisaban az export eurdban szamitott értéke 37 szazalékkal, mig az import
euréban szamitott értéke 28 szazalékkal alacsonyabb volt az egy évvel korabbinal. A
kllkereskedelmi egyenleg igy —611 milli6 eurdt tett ki, ami az egy évvel korabbinal 840
millié eurdval kevesebb.

A folyd fizetési mérleg egyenlege 2020 aprilisaban —1074,5 millié eurdt tett ki. 2020
negyedik hénapjaban a folyd fizetési mérleg kumulalt egyenlege igy —846,0 millié
eurodra romlott.
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8. abra Kiilkereskedelmi egyenleg (millié eurd)
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Megjegyzés: A 2020. aprilisi adatok az els6 becslésbdl szarmaznak.
Forras: KSH

Koltségvetési helyzet

A virusvalsag hatasara 2020 elsé 6t hénapjaban az allamhaztartas kézponti alrendszere 1 051,5 milliard forint

megugrott a  deficittel zart, amelyet a kozponti koltségvetés 910,0 és a tarsadalombiztositas

koltségvetési hiany.  pénzigyi alapjainak 154,3 milliard forintos hianya, valamint az elkllonitett allami
pénzalapok 12,8 milliard forintos tobblete adott.

9. dbra Koltségvetési egyenleg januar-majus (milliard forint)
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Bevételi oldalon a tarsasagi adobdl szarmazé halmozott bevételek 2020 majusanak
végen 28,7 milliard forinttal haladtak meg az el6z6 év azonos idG6szaki teljesulését.
Ennek hatterében a decemberi havi addelbleg-kiegészités eltorlése allt, amelyet csak
kismértéekben ellensulyozott, hogy a megallapitasi, bevallasi, valamint fizetési
kotelezettségnek majus vége helyett szeptember 30-ig kell eleget tenni. Néttek a
személyi jovedelemaddbdl, valamint a jovedéki adébdl szarmazd bevételek is: 2019.
januar-majushoz képest rendre 66,7, illetve 2,1 milliard forinttal (6,8 és 0,5
szézalékkal). EImaradtak ellenben az altalanos forgalmi adébdl szarmazé bevételek az
egy évvel korabbitdl: 2020 majusanak vegeéig 1 637,9 milliard forint folyt be 6sszese,
ami 106,3 milliard forinttal (6,1 szazalékkal) kevesebb a 2019-es vonatkozé adattol. Ez
a visszaigényelhetd &fa esetében bevezetett rovidebb kiutalasi id6 (normal addzék
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esetében 75 nap helyett 30 nap, megbizhaté ad6zok esetében 30 nap helyett 20 nap)
eredményeképp megemelkedett kiutalasok kdvetkezménye.

Az uniés programok halmozott beveételei 2020 januar-majusaban 486,2 milliard
forintot, az ezekhez kétheté kiadasok pedig 967,6 milliard forintot tettek ki. A hazai
forrasbdl megvaldsuld programok kozul kiemelendd a koézuthalozat fenntartasa és
mikodtetése (55,8 milliard forint), a Modern Varosok Program (29,1 milliard forint), a
kézuthaldézat feldjitasa (26,3 milliard forint), a beruhazas-6sztonzés (24,4 milliard
forint), illetéleg a nagycsaladosok személygépkocsi-szerzési tamogatasa (22,6 milliard
forint).

2021 - A gazdasagvédelem koltségvetése a jarvanyiigyi keésziiltség
fenntartasa mellett

A 2021-es koltségvetésr6l szold  torvényjavaslatot Varga  Mihaly
pénziigyminiszter 2020. majus 26-an terjesztette be az Orszaggyllés elé, a
torvényjavaslattal kapcsolatos zar6szavazasra legkésébb julius 6-an kerul sor.

A Kkoltségvetés 2021-re 4,8 szazalékos ndvekedéssel szamol a 2020-as
visszaesést kovetden, koszonhetéen az elhalasztott vasarlasok és beruhazasok
pétldasanak, valamint a kilkereskedelem magara talalasanak. Az éves
pénzromlasi item az MNB kézéptavu céljanak megfeleléen alakulhat. A 2021.
évi koltségvetési torvényjavaslatban megfogalmazottak szerint a kdvetkezd
évben a maastrichti kritériumok alapjan szamitott GDP-aranyos allamhaztartasi
hiany 2,9 szazalékon teljesilhet, az allamadossag pedig 72,6 szazalékrol 69,3
szazalékra mérséklédhet.

A koltségvetésben érdemi atstrukturaldsok torténtek: az Egészségbiztositasi
Alap és a 2020-ban életre hivott Jarvany Elleni Védekezési Alap 6sszeolvad
Egészségbiztositasi és Jarvany Elleni Védekezési Alappa, mig a Nemzeti
Foglalkoztatasi Alap, valamint egyes kdzponti és fejezeti kezelési el6iranyzatok
Gazdasagvédelmi Alappa. El6bbi nagysagrendileg 3 000, mig utdbbi 2 550
milliard forint forrassal rendelkezik.

Jovére folytatodnak a Csaladvédelmi Akcidterv keretében meghozott
intézkedések, amelyekre 2 295 milliard forint all rendelkezésre. A nyugdijak
realértékének, valamint a nyugdijprémium fedezetének biztositasan tul
megkezdédik a 13. havi nyugdij visszaépitése a rendszerbe: februarban a
nyugdijban részesulék egy heti plusz juttatasban részesulnek. Folytatédnak az
addcsokkentd 1épések is: a szocialis hozzgjarulasi adé 2020. julius 1-jei
csokkentését kdvetéen a kisvallalati ado kulcsa is mérséklédik: 2021. januar 1-
jétol 12 szazalék helyett 11 szazalék terheli az addalanyokat. A beruhazasok
Osztdnzése ceéljabdl a fejlesztési tartalékot a vallalatok az addézas elbtti
nyereség teljes 6sszegéig igényelhetik, de maximum 10 milliard forintig. A Start-
munkaprogram jové évi kerete 25,0 milliard forinttal magasabb, mint a 2020-ra
eléiranyzott, amelynek hatterében a koronavirus-jarvany miatt varhatdan
megemelkedd kozfoglalkoztatotti Iétszam all.

Osszességében az egészségligy finanszirozasara nominalisan 4,8 szazalékkal
tobb forrast biztosit a koltségvetés 2020-as arakon szamolva, mig a
honvédelemre és kdzbiztonsagra 14,1 szazalékkal toébb forras jut. Az oktatas
finanszirozdsara rendelkezésre all6 forrasok minimalisan, realértéken 0,6
szazalékkal emelkednek, amelyet az alapfoku, a kozépfoku és az egyéb oktatas
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Az lizemanyagarak
csOkkenése miatt
2,2 szazalékra esett
vissza az inflacio.

forrasainak novekedése, illetbleg a fels6foki oktatasra forditott forrasok
mérséklédése eredményez. A nyugellatasok 2020-as arakon szamolva 5,9
szazalékkal nének, mig a lakasépitési tamogatasok 18,3 szazalékkal
visszaesnek.

Monetaris folyamatok

2020 majusaban a fogyasztéi arak atlagosan 2,2 szazalékkal néttek az el6z6 év
azonos idészakahoz viszonyitva. Az elmult egy évben az élelmiszerek és a szeszes
italok, dohanyaruk ara emelkedett a legjelentésebben, mig az inflacio lassulasaban a
szolgaltatasok aranak mérsékelt névekedése mellett az lzemanyagok aranak jelentds
csokkenése jatszott szerepet. A szeszes italok és dohanyaruk ara atlagosan 6,7
szazalékkal, mig az élelmiszereké 8,4 szazalékkal nétt az el6z6 év azonos
id6szakahoz viszonyitva. A szeszes italok és dohanyarukon belll a dohanyaruk ara
11,1 szazalékkal nétt 2019 azonos id6szakahoz viszonyitva a jovedékiadé-emelés
eredményeként.

Az élelmiszerek 8,4 szazalékos atlagos aremelkedéséhez jelentésebb mértékben jarult
hozza a parizsi felvagott, kolbasz 22,0 szazalékos, a sertéshus 20,7 szazalékos és a
friss hazai és déligyimolcs 39,0 szazalékos aremelkedése. A sertéshus aranak
emelkedése mogott a sertésallomanyt tizedel6 sertéspestis all. Csokkentette azonban

(egyarant —1,6 szazalék) és a kavé (- 2,4 szazalék) armérsékliédése.

Az egyéb cikkek, Uzemanyagok ara atlagosan 7,7 szazalékkal mérsékl6dott majusban,
amely féként a jarmiuzemanyagok 22,0 szazalékos arcstkkenésének koszénhetd. Ezt
az olaj aranak beszakadasa okozta, melyet a koronavirus-jarvany miatta
keresletcsbkkenés, valamint a szaudi-orosz olajar-habord  magyaraz. A
jarmitzemanyagokon kivlil a sportszer, jaték esetében 2,2 szazalékos, az edény,
konyhafelszerelés esetében pedig 3,3 szazalékos armérséklédés figyelheté meg. A
haztartasi energia atlagos aremelkedése majusban 0,3 szazalék volt az el6zb év
azonos idészakahoz viszonyitva. A haztartasi energian belll a palackos gaz ara 0,8
szazalékkal, a tlzifaé 2,8 szazalékkal, a széné pedig 3,3 szazalékkal emelkedett egy
év alatt. Tovabbra sem valtozott az elektromos energia, a vezetékes géaz, illetve a
tavfutés ara.

Majusban a szolgaltatasok ara atlagosan 2,6 szazalékkal nétt, amelyhez hozzajarult a
lakbér 4,3 szazalékos, a lakasjavitas, -karbantartas 11,7 szazalékos, a jarmijavitas, -
karbantartas 9,3 szazalékos, valamint a szerencsejaték 7,8 szazalékos aremelkedése.
Mérsékelte a szolgaltatdsok atlagos aremelkedését az egyéb tavolsagi uti céllal
torténdé utazas 6,0 szazalékos és az autdpalyadij, gépjarmiikdlcsonzés, parkolas 21,5
szazalékos arcsokkenése. A ruhazkodasi cikkek ara atlagosan 1,1 szazalékkal
csokkent, mig a tartdés fogyasztasi cikkek ara atlagosan 0,8 szazalékkal névekedett
egy év alatt. Utébbi esetében az ékszerek ara 22,8 szazalékkal, az Uj
személygépjarmlivek ara pedig 8,0 szazalékkal nétt, mig a hasznaltaké 6,2
szazalékkal csokkent.

Az MNB altal kozolt inflacios alapmutatdk kozil a maginflacié 4,0 szazalékot, az
indirekt adoktdl szlrt maginflacio 3,5 szazalékot jelzett majusban. A keresletérzékeny
inflacio 2,8 szazalékot, a ritkan valtozé aru termékeké pedig 3,6 szazalékot mutatott az
év 6todik hénapjaban.
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Kamatot csokkentett a
lengyel jegybank.

A hazai pénzpiaci
mutaték vegyesen
alakultak.

10. abra Inflacié alakulasa (éves valtozas szazalékban)

Forras MNB, Szazadvég

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

A régios folyamatok kismértékben javulé képet mutatnak. A cseh korona arfolyama 1,7
szazalékkal, mig a lengyel zlotyé 1,6 szazalékkal er6s6dott az eurdval szemben az
elmult idészakban. A lengyel jegybank 0,5 szazalékrol 0,1 szazalékra csokkentette az
iranyadod kamatat. Az orszagkockazati felar (az 5 éves CDS) Csehorszagban 2
bazisponttal alacsonyabb 38 bazispontos volt az id6észak végén, mig
Lengyelorszagban 1 bazisponttal 58 bazispontra emelkedett.

11. abra A régios arfolyamok alakulasa (indulé érték = 100%)

Forras: Reuters

A hazai pénz- és devizapiaci mutatok az elmult idészakban vegyes képet mutatnak. Az
5 éves CDS értéke 1 bazisponttal 79 bazispontra emelkedett. A forint az eurdval
szemben 1,2 szazalékkal, a svajci frankkal szemben pedig 0,7 szazalékkal gyengiilt,
mig az amerikai dollarral szemben 1,7 szazalékkal erésddétt. Igy junius 26-an egy
euréért 354 forintot, egy dollarért 315 forintot, mig egy svajci frankért 332 forintot
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Kamatot cs6kkentett az
MNB.

adtak. Az elmdult id6szakban a kilfoldiek kezében 1évé allamadéssag 153 milliard
forinttal 4 318 milliard forintra n6tt.

Juniusi kamatdont6 dlésén a jegybank Monetaris Tanacsa 15 bazisponttal
csokkentette irdnyado kamatat, igy az alapkamat 0,75 szazalékra sullyedt. A jegybank
a kamatdontését, pontosabban a kamatkondiciok finomhangolasat 4 okkal indokolta: a
vartnal gyengébb gazdasagi ndvekedés, erésebb dezinflaciés hatasok, javulé globalis
pénzpiai hangulat és a régiés kamatcsokkentések. A kamatfolyosd széleit nem
valtoztatta meg a jegybank Monetaris Tanacsa, igy az egynapos betéti kamat —0,05
szazalék, mig a hitelkamat 1,85 szazalékon hagyta. Az egyhetes betéti eszkdz kamata
az alapkamatot kdveti és jelenleg az MNB korlatlanul elfogad minden ajanlatot.

A Monetéaris Tanacs majus 4-vel beinditotta két programjat: az allampapirpiac stabil
likviditasi helyzetének megteremtése érdekében allampapir-vasarlasi programot
inditott a masodlagos piacon, valamint a bankrendszer hosszua tavu
forrasellatottsaganak novelése céljabdl ujrainditotta jelzaloglevél-vasarlasi programjat.
Az elmult idészakban 148,94 milliard forintért vasarolt a jegybank a masodlagos
piacon allampapirokat. A jelzaloglevélbdl az elsédleges piacon 10,5 milliard forintnyit,
mig a masodlagos piacon az elmult idészakban 39 milliard forint értékben vasarolt.

Az elmult hénapban az allampapirok piacan, a masodpiaci hozamgoérbén a roévidebb
futamidéknél a hozam —-57 és —68 bazispont kdzotti mértékben valtozott. igy a 3
hénapos 0,19 sz4zalék, a 6 honapos 0,21 szazalék, mig az 1 éves szintén 0,29
szazalék volt junius 26-an. A 3 éves hozam 27 bazisponttal 0,94 szazalékra csokkent.
Az 5 éves id6tavon 25 bazispontos csOkkenést, mig a 10 éves id6tavon 10
bazispontos-, tovabba a 15 éves tavon 44 bazispontos emelkedést mutatnak a
hozamok az el6z6 honaphoz képest. A harom hozam igy rendre 1,25, 2,08, illetve 2,67
szazalékra valtozott. A rdvidebb lejaratokndl a csokkend hozamok a
likviditasb&ségnek, a kamatvagasnak, a tovabbra is laza monetéaris politikanak
kdszodnhetbek, mig a hosszabb hozamvaltozasa a nemzetkdzi trendbe illeszkedik.

2019. junius elsejétél van lehetésége a lakossagnak a kedvezd, a futamiddé soran
folyamatosan emelked6 kamatozasu szuperallampapir (MAP+) megvasarlasara. Majus
végeéig az allampapirbdl 4145 milliard forint értékben bocsatottak ki. 2019-ben
Osszesen 3163 milliard forintnyi kibocsatas tértént (7 hénap alatt), ehhez j6tt a januari
286 milliard forintos, a februari 239 milliard forintos, a marciusi 184 milliard forintos az
aprilisi 67 milliardos forintos és a majusi 206 milliard forintos kibocsatas.

Az allamaddssag devizaaranya majusban 17,2 szazalékra valtozott (koézel 0,3
szézalékponttal csokkent), amely arany az AKK 2020. évi finanszirozasi tervében
meghatarozott savban (10-20 szazalék) talalhaté. Juniusban az AKK tekintettel arra,
hogy a Kormany a koronavirus vilagjarvany miatt a 2020-ra tervezett koltségvetési
deficitet novelte, a megndvekedett forrasigény egy részét, (a korabbi 2 milliard eurd
utan) 1,5 milliard eurdt a devizapiacrol gyUjtétte be, amellyel kismértékben névelte az
allamadodssag devizaaranyat. Ez azonban igy is a meghatarozott savban marad.

Az elmult id6szakban a nagy nemzetkdzi hitelmindsiték kézil egyik sem mindsitette a
magyar allampapirok kockazatossagat. A magyar allamaddssag besorolasa jelenleg
az aldbbi: a Moody’s-nal Baa3 stabil kilatasu, a S&P-nél BBB stabil kilatasu, mig a
Fitch-nél is BBB stabil kilatasu. Az el6bbinél tehat a magyar allampapirok kockazati
besorolasa a befektetésre javasolt kategodria legalsé szintjén van, mig az utobbi két
nagy nemzetkdzi hitelmindsiténél egy kategoridval feljebb talalhaté. Ennél jobb
besorolast (két kategdriaval magasabbat) A— ratinget a japan nemzetkozi hitelminésité
(JCRA —Japan Credit Rating Agency) tart nyilvan.
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A vallalatok hitel-
allomanya csoékkent.

12. abra A forint hozamgoérbe alakulasa (%)

Forras: AKK, Szazadvég

A vallalatok nettd forinthitel felvétele a szezonalisan kiigazitott adatok alapjan 2020.
aprilisaban 45,6 milliard forint volt, ami a hitelallomany bévilésének el6zd honappal
osszevetve 111 milliard forintos csdkkenését jelenti. A netté devizahitel torlesztés 18,3
milliard forintot tett ki az év negyedik hoénapjaban, vagyis csOkkent a vallalati
devizahitel allomany. A teljes nettd hiteltérlesztés, igy a szezonalisan kiigazitott adatok
alapjan aprilisban 33,2 milliard forintot tett ki. Az eur6zéna vallalati hitelfelvétele a
negyedik hénapban tovabbra is magas 71,5 milliard eurds volt.

13. abra Vallalati hitelfelvétel (milliard forint)

Forras: MNB, EKB, Szazadvég

Aprilisban a folyészamlahiteleken feliili brutté forinthitel-kihelyezés 84,4 milliard forintot
tett ki, ami 79,8 milliard forinttal alacsonyabb az el6z6 havi értéknél. Az Ujonnan
nyujtott eurdhitelek d6sszege 36,1 milliard forint volt, amely 6,6 millidarddal kisebb a
marciusi adathoz képest.
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SZAZADVEG GAZDASAGKUTATO ZRT. HAVI JELENTES

Meghaladhatja az idén a
3 szdzalékot a
gazdasdgi visszaesés.

A Szazadvég Gazdasagkutato
makrogazdasagi elorejelzése

Bar varakozasaink szerint a koronavirus okozta visszaesés hazank esetében kisebb
lesz, mint az Eurdpai Unié atlagaban, ami részben a kedvezd kiindulé gazdasagi
helyzetnek, részben pedig a virus relative gyors lefolyasanak koészonhetd, ennek
ellenére sem mulik el nyomtalanul a jarvanyhelyzet a gazdasagban: a magyar GDP az
idei évben valamivel tobb, mint 3 szazalékkal maradhat el az egy évvel korabbitol.
Ebben legjelentésebb szerepe az export kiemelkedd, 6 szazalék feletti visszaesésének
lesz, amelyet legnagyobb részben a turizmus ledllasa és az ipar visszaesése
magyaraz. Az ipar kapcsan eleinte a nyersanyagok és félkész termékek beszerzése,
mig most mar inkabb a kuils6 kereslet csOkkenése okozza a probléméat. Az
egészseégugyi termékek beszerzése nyoman az import visszaesése az exporténal
kisebb, 5,2 szazalékos lehet, igy a kulkereskedelmi egyenleg az idén tovabb
csokkenhet.

Az allami és a vallalati beruhdzédsok volumene idén visszaeshet, varakozasaink szerint
Osszességében 5,6 szazalékkal. Bar az els6 negyedévben a fogyasztas még a
névekedés huzoerejét adta, az év egészében kismértéki, 0,3 szazalékos visszaesésre
szamitunk. Ezt tObb tényezd is magyarazza: a kijarasi korlatozasok nyoman tobb
szolgaltatas elérhetetlenné valt, illetve a termékek egy részének beszerzése is
nehezebb volt. Hosszabb tavon az atmenetileg emelkedd munkanélkiliség, illetve a
részmunkaidds foglalkoztatas ndvekedése fogja vissza a keresletet.

A koronavirust koévetd leallasok nyoman az alkalmazottak egy része elbocsatasra
kerllt, igy bar a felszabadulé munkaerét a gazdasag Ujraindulasat kdvetéen részben
ismét alkalmazzak majd, a foglalkoztatottak szama idén a tavalyitdl tébb mint 100 ezer
fével is elmaradhat, a munkanélkiliségi rata pedig 4,7 szazalékra novekedhet. A
gazdasag Ujrainduldsaval parhuzamosan a foglalkoztatas ismét novekedésnek
indulhat, bar korabbi, kiemelkedéen magas szintjét varhatéan még 2021-ben sem éri
el, a munkanélklliségi rata igy 4,4 szazalékot tehet ki jovore.

2021-ben a gazdasag visszapattanasara szamitunk, a bévilés meghaladhatja az 5,0
szazalékot. Ezen belll a fogyasztas, a beruhazas, illetve a netté export egyarant
hozzajarul majd a ndvekedéshez. A fogyasztas bévilése 4,4, a beruhazasoké pedig
4,3 szazalékot tehet ki. Az export és az import egyarant kétszamjegyl noévekedést
mutathat, amelyet a gyenge bazisid6szaki adat mellett az magyaraz, hogy a
beruhazasi rata idén a csokkenés ellenére is magas marad.

Az inflacio a januari 4,7 szazalékrol majusig 2,2 szazalékra csokkent, amely a
bezuhand olajarak nyoman esd Uzemanyagarak kovetkezménye, mikdzben az
élelmiszerek ara dinamikusan emelkedett — az alap inflacids folyamatok tehat erések
maradtak. Igy az idei 3,2 szazalékos inflaci6 utdn 2021-re az olaj aranak
stabilizalodasaval 3,7 szazalékos pénzromlasra szamitunk.
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SZAZADVEG GAZDASAGKUTATO ZRT. HAVI JELENTES

Szazadvég elbrejelzés!

14. abra 2020. II. negyedévi eldrejelzésiink

2019 2020 2020 2021 2021
éves | Il Il IV. éves | Il . 1IV. éves

Brutto hazai termék (volumenindex) 49 22 -134 -21 11 -31 12 136 22 34 51
A haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex) 50 50 -84 09 15 03 06 83 33 55 44
Brutto alléeszkdz-felhalmozas (volumenindex) 153 -26 -140 31 -28 -56 65 129 39 71 43
Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 60 -05-292 09 33 68 36 364 17 45 116
Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 69 13 -251 09 22 -52 24 313 19 57 103
A kiilkereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard eurd) 49 03 -01 02 13 04 06 09 02 11 07
Fogyasztéiar-index (%) 34 43 23 30 31 32 27 42 39 40 37
A jegybanki alapkamat az id6szak végén (%) 69 09 09 09 09 09 09 09 09 09 09
Munkanélkiiliségi rata (%) 35 37 53 52 48 47 47 45 43 41 44
A brutt6 atlagkereset alakulasa (%) 114 91 103 95 88 94 86 62 75 73 74
A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban -0.9 -1,6 -1,0
Kiilsé finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban 10 0,4 0,9
Az allamhaztartas ESA-egyenlege a GDP szazalékaban -2,0 -39 -3.3
GDP-alapon szamitott kiils6 kereslet (volumenindex) 15 -25 -150 -60 -50 -71 15 110 50 40 54
Forras: MNB, KSH, Szazadvég-szamitas

15. abra Az eldrejelzésiink valtozasa az el6z6 negyedévhez képest

2020 2021
2020. 2020. junius  valtozas 2020. 2020. junius  valtozas
marcius marcius

Brutté hazai termék (volumenindex) -0,3 -3,1 -2,8 3,4 51 1,7

A haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex) 0,4 -0,3 -0,7 3,0 4,4 1,4

Brutto alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex) -1,2 -5,6 -4,4 4.9 4,3 —0,6

Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) -1,4 -6,8 -5,5 4,4 11,6 7,2

Slzt;?éz:l)tal volumenindexe (nemzeti szamlak —01 5.2 5.1 3.9 103 6.5

,(Aml?llljilellfredrzsul?eo’c)jelml aruforgalom egyenlege 33 0.4 28 3.9 07 32

Fogyasztéiar-index (%) 3,7 3,2 0,0 3,5 3,7 0,0

A jegybanki alapkamat az id6szak végeén (%) 0,90 0,90 0,0 0,90 0,90 0,0

Munkanélkuliségi rata (%) 4,3 4,7 0,5 4,0 4,4 0,4

A brutto atlagkereset alakulasa (%) 8,2 9,4 1,3 8,1 7,4 -0,7

:zg)zl);?éﬂg?)taési mérleg egyenlege a GDP 15 16 —01 15 -1.0 05

SK;;szglgiaégzﬁlrozam képesség a GDP 01 04 03 0.2 0.9 07

?Zzéig?g(gzzt:rtas egyenlege a GDP 30 -39 09 20 33 13

GDP-alapon szamitott kiilsé kereslet -1,6 -7,1 -5,5 1,9 5,4 3,5

Forras: Szazadvég-szamitas

1 Készités datuma:

2020. janius 11.
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SZAZADVEG GAZDASAGKUTATO ZRT. HAVI JELENTES

Jogi nyilatkozat

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