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JOGI NYILATKOZAT

A jelen kiadvany a Szazadvég Konjunktarakutato Zrt. szellemi terméke, melyet
kiils6 szemeélyek altal szolgaltatott adatok alapjan tajékoztato jelleggel allitott
Ossze partnerei részére. Ennek megfeleléen a kiadvanyban foglalt megallapitasok,
elérejelzések nem szamitanak szakmai vagy egyéb tandcsadasnak, a Szdazadvég
Konjunktarakutaté Zrt. semmilyen felelésséget nem vallal az azokon alapulé

déntések eredményességéeért.
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1. Osszefoglald

5 SZAZALEK FELETT LEHET AZ IDEI
GAZDASAGI NOVEKEDES

A vartnal jéval kedvezébb elsé
negyedéves adatok nyoman felfelé
moddositottuk a novekedésre vonatkozo
idei elérejelzésiinket. 2023-ban a
gazdasagi teljesitmény 4,5 szazalékkal
béviilhet.

SZIGMA indikatorok
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Elérejelzésiink 2022
(2022.06.21.)

GDP valtozasa (%) 5,4
Inflacio (éves atlag, %) 10,3

Bruttoé keresetek

(éves valtozas, %) 16,5

EUR/HUF (éves atlag) 389

A novekedésben mindkét évben nagy szerepe lesz a
fogyasztas boviilésének, melyet a bérek inflaciot
meghaladé novekedése mellett idén a kormanyzati
transzferek is segitenek. Ugyanakkor kiilonosen a
jovd évi novekedés szempontjabol jelentds
kockazatot jelent az orosz-ukran habora elhtzoédasa,
illetve kapcsoloddan a szankcidk esetleges tovabbi
kiterjesztése. Szintén kockazatot jelent az
energiapiaci anomalidk fennmaradasa, illetve
esetleges fokozodasa, a gyenge forintarfolyam és a

magas inflacio.

Az inflacio 2022-ben 10,3 szazalék lehet, mig 2023-
ban 7,1 szazalékig mérséklodhet, am igy is a
jegybanki cél folott alakul. Az inflacié lassulasanak
feltétele a haboru befejez6dése, illetve a forint
er0sodése és az energiaarak normalizalédasa. A
bérek idén atlagosan 16,5, jovore pedig
10,1 szazalékkal, azaz mindkét évben inflacio feletti

mértékben emelkedhetnek.

Az egyensulyi mutatok koziil a koltségvetési
egyenleg varhatoan javul az el6rejelzési horizonton,
a hiany 2022-ben a GDP 4,4, 2023-ban pedig
3,5 szazaléka lesz, tehat a 3,0 szazalékos kiiszob
felett tartézkodik majd. Jelent6s hiany latszik
ugyanakkor a folyo fizetési mérlegben, mely idén a
GDP 7,3, mig jovore 5,5 szazaléka lehet. A romlo
egyenlegben a bels6 kereslet novekedésén kiviil
jelentds szerepet jatszik a vilagpiaci energiaarak

emelkedése is.
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2. Gazdasagi attekintés

2.1 Kiils6é kornyezet

Az Europai Kozponti Bank janiusi ilésén ugyan nem

valtoztatott iranyaddé ratain, azonban a jaliusi lés

vonatkozasaban elére bejelentett egy 25 bazispontos emelést.

Ezzel az alapkamat 0,25 szazalékra, az egynapos betéti kamat —
0,25 szazalékra, mig az egynapos hitelkamat 0,5 szazalékra emelkedhet majd. A
jegybank tovabba bejelentette, hogy jalius elsejével lezarja eszkozvasarlasi
programjat (APP), azonban a lejar6 kotvényeket még hosszi ideig megtjitja majd.
A jegybank szeptemberben tovabb kivanja emelni a kamatokat, azonban annak
mértékét az inflaciés kilatasok befolyasoljak majd. A kamatdontéssel
parhuzamosan az EKB publikalta legfrissebb el6rejelzését is. A marciusi
elorejelzéshez képest a jegybank idénre 0,9 szazalékponttal lassabb, 2,8 szazalékos
novekedésre szamit az eur6zénaban, amely jovore 2,1 szazalékra lassulhat, ez 0,7
szazalékponttal alacsonyabb, mint a korabbi elérejelzés. Felfelé médositotta az
EKB az inflacios prognoézisat is, idénre 1,7 szazalékponttal 6,8, jovére pedig 1,4
szazalékponttal 3,5 szazalékra. A 2024-es varakozas 2,1 szazalék, vagyis a jegybank

tart6san cél feletti arfolyamatokat jelez elére az eur6zénaban.

A kamatdontést kovetdben ugyanakkor hirtelen jelentés hozamemelkedés ment
végbe az eur6zona tagorszagaiban. A janius 9-ei zar6érték a 10 éves allampapirok
esetében Olaszorszagban és Gorogorszagban kozel 60, Spanyolorszagban tobb
mint 50, de Portugalidban is kozel 45 bazisponttal emelkedett janius 14-ére. A
valamint a Fed kamatemelésével kapcsolatos varakozasok is. Ez pedig az eur6zéna
legsériilékenyebb tagorszagainak allamadéssagainak fenntarthatésaga érdekében
lépésre kényszeritette az EKB-t, igy janius 15-ére a jegybank soron kiviili
rendkiviili dlést hivott Ossze. Itt dontés sziiletett arrdél, hogy a pandémias
vészhelyzeti vasarlasi program (PEPP) keretében lejar6 eszkozoket a jegybank
rugalmasan Gjitja meg, annak érdekében, hogy biztositsa a transzmisszios
mechanizmust az eur6zénaban. A gyakorlatban ez Gigy néz ki, hogy példaul a lejar6
német kotvényeket nem Gj német kotvények vasarlasa révén Gjitja meg az EKB,
hanem mondjuk olasz kétvények vasarlasaval. Vagyis az EKB qualitative easinget
végez, az eurdzona egészére nézve nem valtozik a kotvényallomany mérete, csak

annak szerkezeti osszetétele. Ez ugyanakkor az eur6zona két részre tagolédasat is
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eredményezi, egyes piacokon a pénzkinalatot a jegybank sziikiti, mig mas

piacokon boviti.

2.2. SZIGMA indikatoraink

2022 6todik héonapjaban a magyar gazdasag aktualis allapotarél képet adé SZIGMA
Cl indikator pozitiv tartomanyban volt, vagyis a gazdasag trend feletti mértékben
bévilt. 2022 aprilisaban az ipar belfoldi értékesitésének volumene havi alapon
mindossze 0,5 szazalékkal, éves alapon ellenben 14,5 szazalékkal novekedett, ezzel
szemben az exportértékesités havi alapon csokkent (1,7 szazalékkal), mig éves
alapon kismértékben noétt (0,4 szazalékkal). A belfoldi és export rendelések havi
alapon mérséklédtek, rendre 16,7 és 7,1 szazalékkal, az el6z6 év azonos
id6szakaban mért szintet ugyanakkor 7,6 és 10,4 szazalékkal meghaladtak. Az ipar
novekedéshez valé hozzajarulasa 6sszességében pozitiv lehet, azonban tovabbra is
komoly kockazati tényez6 az orosz-ukran habora, az alapanyag- és chiphiany,
valamint az emelked6 energiaarak. Az épitéipar ho végi szerzédésallomanya havi
alapon tovabbra is csokkenést mutatott (1,3 szazalék), mig éves alapon 8,0
szazalékkal nott. A létesitend6 Gj nem lakéépiiletek szama agy havi, mint éves

alapon mérséklédott, rendre 10,9 és 15,0 szazalékkal.

A hazai gazdasag rovidtava teljesitményével kapcsolatos varakozasainkat
kifejez6 SZIGMA LEAD indikator a vizsgalt idéhorizont
végéig trend alatti bovilést jelez. A német gazdasag uzleti
hangulatvaltozasarél képet add Ifo Business Climate
index 2022 majusaban az el6z6 honaphoz képest
1,1 indexponttal javult, az el6z6 évitdél pedig
5,8 indexponttal elmaradt. A kiskereskedelmi forgalom

2022 aprilisaban kétszamjegyl boviilést mutatott, amelynek hatterében

egyrészt a kormanyzati transzferek, masrészt a benzinturizmus hazédott

meg. A szektor novekedéshez valo hozzajarulasa az idei évben pozitiv lehet.

Az Eurostat altal mért fogyasztoi bizalmi index havi és éves alapon is

csokkent, rendre 4,3 és 10,4 indexponttal, igy értéke —27,4 indexponton

allt. Az index negativ értéke alapjan a szegmens forgalma tovabb bévithetd

a bizalom javitasa révén. 2022-ben a gazdasag varakozasaink szerint

5 szazalék feletti mértékben novekedhet.
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1. ABRA: SZIGMA EGYIDEJU (CI) ES ELOREJELZO (LEAD)
INDIKATOROK
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2.3.Realgazdasag

A Kozponti Statisztikai Hivatal 2022 els6 negyedévét érinté masodik becslése 8,2
szazalékos brutt6 hazai termék novekedést jelzett az egy évvel
ezelotti értékhez képest. A GDP volumene a szezonalisan és
naptarhatastol megtisztitott adatok alapjan 8,0 szazalékkal haladta
meg az el6z6 év azonos iddszakit, mig az el6z6 negyedév értékéhez

képest 2,1 szazalékos novekedés figyelhetd meg.

Termelési oldalrél a mezdgazdasag hozzaadott értéke 3,9 szazalékkal mérséklodott
az egy évvel korabbi szinthez képest. Az ipar hozzaadott értéke a vizsgalt
id6szakban 4,9 szazalékkal, mig az iparon belil a feldolgozoiparé 4,6 szazalékkal
emelkedett 2021 els6 negyedévéhez viszonyitva. Az épitdipar hozzaadott értéke a
negyedév soran 18,3 szazalékkal, mig a szolgaltatasoké 9,9 szazalékkal novekedett
az egy évvel korabbihoz képest. A mez6gazdasag 0,1 szazalékponttal mérsékelte,
mig az épitéipar 0,6 szazalékponttal, a szolgaltatasok 5,3 szazalékponttal, az ipar

pedig 1,2 szazalékponttal tamogatta a GDP novekedését.
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2. ABRA: HOZZAJARULAS A GDP EVES NOVEKEDESEHEZ
(FELHASZNALASI OLDAL, %)
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Megjegyzés: Szezonalisan és naptari hatdassal kiigazitott indexek. El6zetes becslés.

Forras: Eurostat

Felhasznalasi oldalon a haztartasok fogyasztasi kiadasa 14,1 szazalékkal, a
kozosségi fogyasztas volumene pedig 6,4 szazalékkal novekedett 2021 els6
negyedévéhez képest. A bruttéo alléeszkoz-felhalmozas 13,2 szazalékos

novekedést mutatott az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva.

2022 1. negyedévében az export 5,2, mig az import volumene 8,3 szazalékkal
haladta meg az el6z6 év azonos id6szakaban mért értéket. A kiilkereskedelmi
forgalom egyenlege ebbo6l adéddéan 2,6 szazalékponttal mérsékelte a GDP
novekedését. Az exporton beliil a szolgaltatasok kivitele 23,1 szazalékkal, mig az
aruké 2,0 szazalékkal emelkedett éves alapon. Az import esetében a szolgaltatasok
behozatala 15,5 szazalékkal, mig az aruké 7,1 szazalékkal boviilt az el6z6 év azonos

id6szakahoz képest.

, Az ipari termelés volumene aprilisban a nyers adatok szerint 3,1
Az orosz-ukran

haboru hatasai mar
érzédnek az ipari
termelésen.

szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit, mig a
munkanaphatastél megtisztitott adatok szerint a bévilés titeme 4,7
szazalék volt. Ugyanakkor havi alapon a kibocsatas mar 1,6 szazalékkal
csokkent, ami azt jelenti, hogy az orosz-ukran habor( hatasa mar
megjelent az ipari termelési adatokban. A konfliktus nyoman az ellatasi lancok
tovabb szakadoztak, egyes alapanyagokbdl, alkatrészekb6l hiany mertlt fel. Az
agazat értékesitésének volumene 2,7 szazalékkal haladta meg aprilisban az egy
évvel korabbit, melyen belil a belfoldi értékesités 13,3 szazalékkal novekedett,

mig az export értékesités 3,8 szazalékkal csokkent.
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3. ABRA: IPARI TERMELES ES ERTEKESITES ALAKULASA
(2017. JANUAR = 100%)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatdassal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Szazadvég

Az ipar egyes alagai koziil a banyaszat kibocsatasa 3,9 szazalékkal csokkent,
mikozben a feldolgozoiparé 2,8, az energiaiparé pedig 6,3 szazalékkal bovilt. A
feldolgozobiparon belil a legnagyobb teljesitménynovekedést (23,0 szazalék) a
villamos berendezés gyartasa agazat érte el, melyet a kokszgyartas, koolaj-
feldolgozas 18,6 szazalékos és az élelmiszeripar 11,9 szazalékos béviilése kovetett.
A jelent6s salyt jarmigyartas teljesitménye 7,1, a gyogyszergyartasé pedig 8,5
szazalékkal maradt el aprilisban az egy évvel korabbitol. Az ipar
rendelésallomanyanak alakulasa azt mutatja, hogy az agazat termékei iranti
kereslet magas, am annak kielégitése az alapanyagok hianya miatt nehézkes: a
teljes rendelésallomany volumene aprilis végén 28,3 szazalékkal haladta meg az
egy évvel korabbit, melyhez az export rendelésallomany 30,8 szazalékos boviilése
jarult hozza, mikozben a belfoldi rendelésallomany 6,2 szazalékkal csokkent. Az
4j rendelések volumene ekozben 9,9 szazalékkal haladta meg az egy évvel
korabbit: a belfoldi Gj rendelések volumene 7,6, mig az export Gj rendeléseké 10,4

szazalékkal boviilt.

Az el6z6 honapokhoz képest kedvezétlentil alakult az épitdipar teljesitménye
aprilisban: az éves alapa volumenbévilés 3,2 szazalékra
lassult, mik6zben havi alapon 5,9 szazalékkal visszaesett az
agazat teljesitménye, ami szintén a habora okozta
termékhiannyal magyarazhat6. A két épitményfécsoport
termelése aprilisban eltéréen alakult: az épileteké 1,2

szazalékkal csokkent, mig az egyéb épitményeké 11,4 szazalékkal béviilt. Az
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agazat rendelésallomanya tovabbra is magas, 8,0 szazalékkal haladta meg az egy
évvel korabbit. Ezen belil az éptiletekre vonatkozo szerzédésallomany 8,8
szazalékkal mérsékl6dott, mig az egyéb épitményekre vonatkozé 20,6 szazalékkal
novekedett. Jelent6sen, 33,9 szazalékkal bévilt az Gj szerz6dések volumene. Ezen
beliil mindkét fécsoport érdemi novekedést ért el: az éptiletek 43,4, mig az egyéb

épitmények 25,2 szazalékost.
4. ABRA: EPITOIPAR ALAKULASA (2017. JANUAR = 100%)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatdassal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Szazadvég

2022. aprilisban a kiskereskedelmi tizletek forgalmanak

15,8 szazalékkal volumene a nyers adatok alapjan 15,7, a naptarhatastol
emelkedett a megtisztitott adatok alapjan pedig 15,8 szazalékkal novekedett
kiskereskedelmi az el6z6 év azonos id6szakanak értékéhez képest. A kiigazitott

forgalom volumene. adatok alapjan 2,4 szazalékos mérséklodés figyelheté meg az
el6z6 honaphoz viszonyitva. A jelentds boviiléshez hozzajarult

az év elején kifizetett lakossagi transzferek nyoman megjelend tobbletkereslet,
azonban a havi alapa mérséklédés szerint ennek hatasa mar egyre kevésbé
meghatarozd. Az éves novekedésben tovabba komoly szerepet jatszott a
bazishatas is, ugyanis a 2021-es év azonos id6szakaban a koronavirus-jarvanybol
fakad6an fennalltak korlatozasok, a lakossag elhalasztotta vasarlasait. 2022
negyedik honapjaban az élelmiszer és élelmiszer jellegli vegyes kiskereskedelmi
uzletek forgalma 7,1 szazalékkal, mig a nem élelmiszertermék jellegii
kiskereskedelmi iizleteké 15,4 szazalékkal, az tizemanyag-kiskereskedelemben
pedig 37,3 szazalékkal novekedett az értékesités naptarhatastdl megtisztitott

volumene 2021 aprilisahoz viszonyitva.
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A naptarhatastol megtisztitott adatok alapjan kiemelked6en magas emelkedés
lathato a konyv, Gjsag, papiraru (49,7 szazalék), a hasznaltcikk (50,8 szazalék),
illetve a textil, ruhazati és labbeli (66,8 szazalék) tizletek forgalmaban, amiben
csakugyan szerepet jatszik a bazishatas. Ezenkiviil az illatszer (21,8 szazalék), a
szamitastechnika és egyéb iparcikk (29,6 szazalék) szakiizletek forgalmaban is
jelentds novekedés figyelhetd meg. A kiskereskedelmi tizletek forgalmanal ugyan
kisebb mértékben, de novekedett még az iparcikk jellegti vegyes (11,0 szazalék), a
gyogyszer, gyogyaszati termék (12,6 szazalék), illetve a butor, miiszakicikk (13,6
szazalék) kiskereskedelmi tizletek eladasi volumene 2021 aprilisahoz képest. A
csomagkiildé és internetes kiskereskedelmi forgalom azonban csokkenést
mutatott (-4,2 szazalék), ami a magas bazissal is indokolhat6. A naptarhatastol
megtisztitott adatok alapjan 2022 aprilisaban az élelmiszer jellegli vegyes iizletek
esetében 6,8 szazalékkal, mig az élelmiszer, ital, dohanyaru tzletek esetében 8,0

szazalékkal boviilt a forgalom az el6z6 év azonos id6szakanak értékéhez képest.

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

Forras: KSH, Eurostat, Szazadvég

A 2022. februar-aprilisi id6szakban a foglalkoztatottak
szezonalisan kiigazitott létszama megkozelitette a 4 millio 712
ezer f6t, amely a megel6z6 3 honapos idészakhoz képest 29 ezer
f6s, mig az el6z6 év azonos id6szakahoz képest 108 ezer f6s
béviilést jelent. Az idészakban igy a foglalkoztatasi rata a 15-74
éves korosztalyban 64,2 szazalékra emelkedett. Fokozodott az

aktivitas is, az aktivak szezonalisan kiigazitott szama 3 hénap alatt 12, mig egy év
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alatt kozel 74 ezer fével emelkedett. Ennek eredményeként a munkanélkiiliek
szama negyedéves alapon koézel 17, mig éves alapon 34 ezer f6vel 167 ezer fére
csokkent a februar-aprilisi idészakban. Ez 3,4 szazalékos munkanélkiiliségi ratat
jelent, amelyre legutobb a koronavirus-jarvany megjelenése el6tt volt példa. A
szezonalisan kiigazitott adatok alapjan marciusban az alkalmazottak szama havi
alapon 6, mig éves alapon 73 ezer f6vel emelkedett. Ezen beliil a legalabb 5 f6t
foglalkoztatd vallalkozasok korében 8, illetve 84 ezer f6s boviilést regisztraltak a
két idétavon. A kozszféraban ellenben havi alapon 2 ezer fével csokkent az
alkalmazottak létszama, a nonprofit vallalatok korében pedig stagnalt. A kozszféra
létszamcsokkenésében kozrejatszott, hogy a kozfoglalkoztatas keretében
dolgozdok szama marciusban 75 ezer 6 ala mérséklodott, 4 ezer f6vel a februari és

6 ezer f6vel a tavaly marciusi szintje ala.

6. ABRA: A MUNKAEROPIAC ALAKULASA (2016. JANUAR = 0, EZER
FO)

-150
2016. januar 2017.janudr 2018.januar 2019.januar 2020.januar 2021.januar 2022.januar

[ Foglalkoztatottak  mEEEEE Munkanélkuliek Aktivak

Megjegyzés: Szezondlisan és naptdri hatdssal kiigazitott indexek

Forras: KSH, Szazadvég

Marciusban a brutto atlagkereset 17,5 szazalékkal 511,4 ezer forintra emelkedett.

A rendszeres (tehat a prémium, jutalom, egyhavi

Az adokedvezmeények kiilonjuttatastoél tisztitott) atlagkereset 15,5 szazalékkal
nyoman 350 ezer forint  nétt. A versenyszféraban, a legalabb 5 fét foglalkoztato
fole emelkedett a nettd  vallalkozasok korében a teljes munkaidés munkavallalok
atlagkereset. atlagkeresete 16,2 szazalékkal nétt, mig a kozszféraban
17,3 szazalékkal. A versenyszféraban a minimalbér és a

garantalt bérminimum év eleji 20-20 szazalékos emelése, valamint a fokoz6do

munkaerdhiany jatszott szerepet a dinamikus béremelkedésben. A kozszféraban a
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kotelez6 legkisebb bérek emelkedése mellett az elore iitemezett béremeléseknek
volt kiemelked6 szerepe, viszont itt a kereset-dinamikat tavaly augusztus ota
befolyasolja a struktaravalto fels6oktatasi intézmények dolgozdinak non-profit
szektorba torténd atsorolasa. A nettd atlagkereset szintén 17,5 szazalékkal 340,1
ezer forintra emelkedett, mig a kiilonb6z6 (csaladi adokedvezmény, 25 év alattiak
szja-mentessége, stb.) kedvezményeket is figyelembe véve 18,1 szazalékkal 352,2

ezer forintra. A nettd redlkereset marciusban 8,3 szazalékkal nott.

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

2.4, Kiils6é egyensuly

Marciusban a termékek exportja 8,8 szazalékkal, mig importja 25,0
szazalékkal n6tt az egy évvel korabbihoz képest az eurdban szamitott
érték alapijan. Igy a kiilkereskedelmi egyenleg passzivuma 708 millié
eurd volt, ami az el6z6 évi egyenlegnél 1,6 milliard euréval kevesebb.

Marciusban az élelmiszerek esetében az import volumene 5,0 szazalékkal
nagyobb, az exporté pedig 8,3 szazalékkal kisebb lett az egy évvel korabbival
osszevetve. Az energiahordozoknal a behozatal 6,2 szazalékkal nétt, mig a kivitel
21,0 szazalékkal né6tt. A feldolgozott termékek behozatala 9,0 szazalékkal, a
kivitele pedig 2,2 szazalékkal lett nagyobb az egy évvel korabbihoz képest. A gépek

és szallitbeszk6zO0k importja 3,3 szazalékkal, exportia pedig 8.4 szazalékkal
emelkedett.

2022 aprilisdban az export eurdban szamitott értéke 13,0 szazalékkal, mig az
import euréban szamitott értéke 22,0 szizalékkal volt nagyobb az egy évvel
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korabbinal. A termék-kiilkereskedelmi hiany igy 503 millidé eurdt tett ki, amel

egyenleg az egy évvel korabbinal 1354 millié eurdval kevesebb.

8. ABRA: KULKERESKEDELMI EGYENLEG (MILLIO EURO)
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Megjegyzés: A 2022. aprilisi adatok az elsé becslésbél szarmaznak.

Forras: KSH, Szazadveég

A foly6 fizetési mérleg egyenlege 2022 aprilisaban —779,8 milli6 eurét tett ki, igy

—3125,0 millié eurd) alulmulta az egy évvel korabbi

2021. januari-marciusi egyenleget.

2.5. Koltségvetési helyzet

L ) 2022 majusaban az allamhaztartas kozponti alrendszerének
Majusig éves szinten

az afabevételek
kozel 30 szazalékkal
nottek.

halmozott hianya 2 737,0 milliard forintot tett ki. Ezt a
kozponti koltségvetés 2 879,0, valamint a
tarsadalombiztositasi alapok 8,6 milliard forintos deficitje,
illetéleg az elkiilonitett allami pénzalapok

150,6 milliard forintos tobblete adta.

Az altalanos forgalmi adobdél szarmazé bevételek 586,6 milliard forinttal
(29,3 szazalékkal) haladtak meg az egy évvel korabbi halmozott teljestilésiiket,
amelyet egyarant indokolt a belfoldi, az import és a dohanytermékek utan fizetett
afabevételek novekedése. Jovedéki adobodl 12,7 milliard forinttal (2,7 szazalékkal)
folyt be tobb bevétel, mint 2021 januar—majusaban. Ezt a magasabb tizemanyagok
és a 2021. els6 negyedévi magasabb adémérték egyiittes hatasa indokolta. A
személyi jovedelemadd bevételek — a gyermekes csaladok adoévisszatéritése
nyoman — 405,4 milliard forinttal (34,8 szazalékkal) alacsonyabban alakultak az

év els6 6t honapjaban, mint a bazisidészakban. A szocialis hozzajarulasi adobol és
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tarsadalombiztositasi jarulékbol szarmazé bevételek 315,5 milliard forinttal
(13,9 szazalékkal) nottek egy év alatt, ami az atlagkeresetek novekedésének
tudhato6 be. Mérsékelte a bevételek novekedését ellenben a szocialis hozzajarulasi

ado kulcsanak csokkentése és a szakképzési hozzajarulas eltorlése.

Az uni6s programokhoz kothetdé bevételek 356,8, a kiadasok pedig
1 700,3 milliard forinton teljestiltek. A hazai kiadasok kozil kiemelenddk a
nyugellatasok, illetve a gyogyit6-megel6z6 ellatasok, amelyek rendre 2 021,5 és

892,0 milliard forinton zartak.

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

Benyujtottak a rezsivédelem és honvédelem
koltségvetését

2022. junius 7-én Varga Mihaly pénziigyminiszter benyujtotta a 2023. évi
koltségvetést az Orszaggyiilésnek, ami a rezsivédelem és honvédelem
koltségvetése lett. Az altalanos vitara janius 21-én, mig a zarészavazasra

varhatoan julius 15—-18. kozott keril majd sor.

A koltségvetési torvényjavaslat 4,1 szazalékos GDP-novekedéssel,
3,5 szazalékos  GDP-aranyos  hiannyal, valamint 73,8 szazalékos

allamadoéssag-rataval szamol a jovd évre, mig az inflacié prognosztizalt
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mértéke 5,2 szazalék lehet. A jovo évi koltségvetés fontos elemei a
Rezsivédelmi és a Honvédelmi Alap, amelyek tervezett bevétele rendre 670
és 842 milliard forint. A Rezsivédelmi Alap bevételei az energia agazat
befizetéseibdl, a banyajaradékbdl, a légitarsasagok hozzajarulasabol és a
tavkozlési adobol, mig a Honvédelmi Alapé a pénziigyi szervezetek
kilonadoéjabol, a tranzakcios illetékbodl, illetbleg a biztositasi adobol
befoly6 0sszegekbdl tevodik majd Ossze. A Rezsivédelmi Alap deklaralt
célja a drasztikus energiaar-emelkedés hatasainak tompitasa, a
rezsicsokkentés megodrzése és ezaltal a csaladok védelme. A Honvédelmi
Alap a régioban kialakult haboras helyzet kihivasaira kivan valaszt adni:
meérsékli a biztonsagi kockazatokat, a tovabbi honvédelmi fejlesztések

alapjaul szolgal, meger6siti Magyarorszag fizikai biztonsagat.

Valtozatlanul kiemelt figyelmet helyez a kormanyzat a csaladpolitikara, az
ehhez kothet6 intézkedések osszesen 3 225 milliard forintot tesznek ki a
btidzsében, ami kozel 450 milliard forinttal tobb, mint 2022-ben. A tételek
kozt szerepel a korabban indult programok (CSOK, Babavaro,
négygyermekes anyak és 25 év alattiak szja-mentessége), igy varhatéan az

idén lejar6 programok jovore is meghosszabbitasra kertilnek.

A 2023-as koltségvetés a csaladok védelmén és tamogatasan tul a
nyugdijasok védelmére is torekszik. A nyugdijak vasarloerejének
megorzése érdekében jovore 5,2 szazalékos emelés valosul majd meg az
ellatasoknal, ezen feliil kifizetésre keriil a 13. havi nyugdij teljes 0sszege,
illetbleg a vart gazdasagi novekedés eredményeképp a nyugdijasok
nyugdijprémiumban is részesiilnek majd. Ez utobbiak tervezett
keretosszege rendre 371,8 és 24,9 milliard forint. Ezen felul folytatodik a
N6k40 program, amelyre 372,4 milliard forintot iranyzott el a kormany. A
koltségvetés biztositja a bevezetett életpalyaprogramok és a foganatositott
bérintézkedések fedezetét is, amely a Nemzeti Ad6- és Vambhivatal, a
koznevelés, a kulturalis és szocialis agazat, az igazsagszolgaltatas, valamint
a rend- és honvédelem illetményemeléseit, a minimalbér- és garantalt
bérminimum-emelés miatt novekvd béreket takarja. Ezen felil
rendelkezésre allnak a szikséges forrasok tovabbi béremelésekre is,

amennyiben dontés sziletik réluk. Folytatédnak a bérfejlesztések az
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egészségligy teriiletén is: az alap- és szakellatasban dolgozd orvosoknal
elindult bérfejlesztési program harmadik titeme esedékes jovore, de sor
kertiil az egészségiigyi szakdolgozok béremelésének folytatasara, valamint a

kozegészségiigyi és jarvanyligyi feladatot ellatod orvosok bérfejlesztésére is.

A modellvalto, valamint az egyhazi fenntartasa egyetemeket az allamkassza
tovabbra is tamogatja, mely forrasok a mukodés fedezetén felil az
infrastrukturalis, innovacios és okoszisztéma fejlesztésére is kiterjednek.
Végezetiil kiemelend6 még a gazdasagi és tarsadalmi szempontbdl jelentds
beruhazasok megvalodsitasa is, amely a Beruhazasi Alap és a Beruhazasi
Ugynbkség révén valosul majd meg. Elébbi az oktatas, a kozlekedés, a
kultara, a szabadid6, az oOrokségvédelem, a kornyezetvédelem és a
teleptilésfejlesztés teriiletén megvalosuld fejlesztéseknek, mig utdbbi a
sport, az oktatas és a kultara infrastruktarajanak korszertsitéséhez biztosit

forrasokat.

A 2021-2027-es eur6pai uniods koltségvetési ciklus forrasaibol 2023-ban
3 408 milliard forint kiadas valésul majd meg, amellyel szemben
2 057 milliard forint bevétel all majd. A vidékfejlesztési programok
esetében a maximalis, 80 szazalékos tarsfinanszirozast alkalmazza majd a

kormanyzat.

2.6. Monetaris folyamatok

2022 majusaban a fogyasztoi arak atlagosan 10,7 szazalékkal nottek az el6z6 év
azonos id6szakahoz viszonyitva. Az elmult egy évben az élelmiszerek
és a tartos fogyasztasi cikkek ara emelkedett a legjelent6sebben (18,6
és 11,4 szazalék). A fogyasztéi arak egy honap alatt atlagosan 1,7

szazalékkal noéttek.

Az élelmiszerek 18,6 szazalékos atlagos aremelkedéséhez jelent6sebb
mértékben jarult hozza a baromfihtGs 34,3 szazalékos, a sajt 35,4 szazalékos, a
tejtermékek (sajt nélkul) 30,3 szazalékos, valamint a kenyér 37,5 és a
pékstitemények 27,3 szazalékos aremelkedése. Visszafogta azonban az
sertéshus 12,9 szazalékos, az alkoholmentes uditoitalok 10,0 szazalékos, valamint

a cukor és a csokoladé, kakao egyarant 3,9-3,9 szazalékos aremelkedése.
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Az egyéb cikkek, tizemanyagok ara 10,5 szazalékkal emelkedett majusban az el6z6
év azonos id6szakahoz képest. Ezen belul a lakasjavito, -karbantarté cikkek ara
28,3 szazalékkal, a jarmiitizemanyagok ara pedig 10,8 szazalékkal novekedett, ez
utobbit a régota fennallod kereslet-kinalati egyensulytalansagok magyarazzak. Az
arak ennél nagyobb mérték(i novekedését visszafogta a kormanyzat altal

bevezetett lizemanyagar-plafon.

A haztartasi energia atlagos aremelkedése majusban 1,6 szazalék volt az el6z6 év
azonos id6északahoz viszonyitva. A haztartasi energian beliil a tizifa ara 10,5
szazalékkal, a széné 15,4 szazalékkal, mig a palackos gazé 11,6 szazalékkal
emelkedett egy év alatt. Tovabbra sem valtozott az elektromos energia, a

vezetékes gaz, illetve a tavfités ara.

Majusban a szolgaltatasok ara atlagosan 6,8 szazalékkal nétt, amelyhez leginkabb
az autopalyadij, gépjarmiikolcsonzés, parkolas 42,5 szazalékos, az egészségligyi
szolgaltatas 7,7 szazalékos, a lakasjavitas, -karbantartas 20,1 szazalékos, a
jarmijavitas, -karbantartas 14,4 szazalékos, valamint a testapolasi szolgaltatas
10,7 szazalékos aremelkedése jarult hozza. Mérsékelte a szolgaltatasok atlagos
aremelkedését a szerencsejaték aranak 0,4 szazalékos és a tarsashazi kozos koltség
5,0 szazalékos aremelkedése, valamint a helyi tomegkozlekedés 3,8 szazalékos és

a telefon, internet 0,3 szazalékos arcsokkenése.

A ruhazkodasi cikkek ara atlagosan 4,0 szazalékkal, mig a tartés fogyasztasi
cikkeké atlagosan 11,4 szazalékkal novekedett egy év alatt. Utobbi esetében az
ékszerek ara 16,2 szazalékkal, a szobabutoré 18,3 szazalékkal, mig az 4j
személygépjarmtivek ara 10,6 szazalékkal, a hasznaltaké pedig 15,4 szazalékkal
nott. A szeszes italok és dohanyaruk atlagosan 6,4 szazalékkal, ezen beltil a sor ara
8,6, mig a dohanyaruk ara 5,3 szazalékkal emelkedett 2021 azonos id6szakahoz

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

Az MNB altal kozolt inflacios alapmutatok koziil a szezonalisan kiigazitott
maginflaciés mutatdé 12,1, az indirekt adoktdl szirt maginflaciéo 12,2, a ritkan
valtoz6 aru termékek inflacidja pedig 11,0 szazalékot tett ki majusban. A
feldolgozott élelmiszerek nélkiill szamitott maginflacié pedig 9,9 szazalékot

mutatott az év 6todik hénapjaban.

Az EKB Kormanyzoétanacsa és a Fed Nyiltpiaci Bizottsaga is tilésezett az elmult
idoészakban. Nem valtoztak a kamatkondiciok az eur6zénaban, azaz az iranyado6
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 hatarozo
Nyiltpiaci Bizottsaga (FOMC — Federal Open Market Committee) viszont 75

bazisponttal 1,5—1,75 szazalékos célsavba emelte az alapkamatat.

A régios arfolyamok kedvezoétlentil alakultak az euréval szemben. A
cseh korona arfolyama 0,5 szazalékot, mig a lengyel zlotyé 2,6
szazalékot gyengult az eurdval szemben az elmult idészakban. Az
allampapirhozamok a nagyobb kockazatok és jegybanki
kamatemelések (Csehorszagban 125 bazisponttal, mig
Lengyelorszagban 75 bazispontos emelés) miatt enyhén emelkedtek:
a 10 éves cseh allampapirhozam 35 bazisponttal magasabban, 5,00 szazalékon, mig

a lengyel 10 éves hozam 29 bazisponttal emelkedve 6,94 szazalékon zart.
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11. ABRA: A REGIOS ARFOLYAMOK ALAKULASA
(INDULO ERTEK = 100%)
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Forras: Refinitiv, Szazadvég

A hazai pénz- és devizapiaci mutatoék az elmalt id6északban
osszességében kedvezbdtlenebb képet mutatnak. Az 5 éves
allampapirhozam 141 bazispontot emelkedve 8,36 szazalékon zart.
A forint az eurdval szemben 3,56 szazalékkal-, a svajci frankkal
szemben 6,17 szazalékkal-, mig az amerikai dollarral szemben 5,65
szazalékkal gyengiilt. Igy 2022. junius 30-an egy eurdért 399 forintot, egy dollarért
381 forintot, mig egy svajci frankért 398 forintot adtak. Az elmult idészakban a
kilfoldiek kezében 1év6 allamaddssag 650 milliard forinttal 4644 milliard forinttal

csokkent.

Janiusi kamatdont6 ulésén a jegybank Monetaris Tanacsa a vartnal nagyobb
mértékben 185 bazisponttal emelte iranyadé kamatat, igy az
alapkamat 7,75 szazalékot tesz ki. A Monetaris Tanacs az
egynapos betéti kamatot 7,25 szazalékra, mig a hitelkamatot
10,25 szazalékra emelte. Az egyhetes betéti eszkoz kamatat a
jegybank, 7,75 szazalékra emelte. A jegybank korabban
deklaralta, hogy fokozatosan kozeliti a jegybanki alapkamatot és

az egyhetes betéti kamatot, amelyek igy mar egyenléek. Az effektiv kamat

mértékét a jegybank a kamatemelési ciklus megkezdése 6ta 700 bazisponttal

emelte. Az aszimmetrikus kamatfolyosé a bankkozi piac egynapos kamatait és a

jegybank egyhetes betéti kamatat hatarozza meg.

A jegybank szamara tovabbra is kiemelt szempont, hogy a révid oldali kamatok az

altala optimalisnak tartott rovid oldali kamatszinttel 6sszhangban alakuljanak.
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Ezért az MNB marcius elejét6l ismét aktivan hasznalja a devizalikviditast nyajto

swapeszkozét (3392,87 milliard forint marcius eleje 6ta).

A novekedési Kotvényprogram a keret (1550 milliard forint) kimertilésével

lezarult

A Monetaris Tanacs majusi tilésérél kiadott kozleményében azt a célt deklaralta,
hogy a jegybanki monetaris politikai eszkoztar minden eleme az arstabilitas minél
gyorsabb 1jbdli elérését tamogassa. Ezért a jegybank decemberben befejezte
tobbek kozott az allampapir vasarlasokat. Azonban a Monetaris Tanacs szamara
tovabbra is fontos az allampapirpiac stabilitasanak fenntartasa, ennek
megfeleléen sziikség esetén készen all atmeneti allampapir-vasarlasokkal
beavatkozni, ami nem jelenti az alapveté monetaris politikai iranyultsaganak

megvaltozasat.

Az elmult hoénapban az allampapirok piacan, a masodpiaci hozamgorbén a
rovidebb futamidéknél a hozamok 5 bazispont és 63 bazispont kozotti mértékben
emelkedtek. igy a 3 hénapos 6,28 szazalék, a 6 honapos 6,62 szazalék, mig az 1
éves 7,16 szazalék volt junius 30-an. A 3 éves hozam 163 bazisponttal emelkedett
és 8,41 szazalékos volt. Az 5 éves id6tavon 141 bazispontos, a 10 éves idétavon
120 bazispontos novekedést és a 15 éves tavon pedig 117 bazispontos emelkedést
mutatnak a hozamok az el6z6 hénaphoz képest. A harom hozam igy rendre 8,36,

8,01, illetve 7,95 szazalékra valtozott.

2019. junius harmadikatél van lehet6sége a lakossagnak a futamid6 soran
folyamatosan emelkedé Osszességében 4,95 szazalékos éves hozama kamatozasu
szuperallampapir (MAP+) megvasarlasara. 2022. janius 16-an az allampapirbol
4982,86 milliard forint értéka allomanya van a lakossagnak, amely 148,63 milliard
forintos csokkenés az majus kozepi 5131,49,23 milliard forint értéki allomanya
utan. A magas inflaciés kornyezetben ugyanis 3265,66 milliard forint értékben
tartja a lakossag (méajus 16: PMAP 3056,03 milliard forint) inkabb az inflaciokévetd
és ezaltal fix realkamatot nyujto allampapirokat. Az AKK az 5 éves futamidejii
allampapir kamatprémiumat jelenleg 1,5 szazalékponton, mig a 3 éves allampapir

kamatprémiumat 0,75 szazalékponton tartja.

Az Aallamadoéssag devizaaranya majusban 21,3 szazalékra valtozott (azaz 0,6
szazalékponttal emelkedett), amely arany az AKK 2022. évi finanszirozasi

tervében meghatarozott savban (10-25 szazalék) talalhato.

Az elmult idészakban a nagy nemzetkozi hitelminésiték koziil egyiknek sem volt

meghirdetett id6pontja a magyar allamadossag kockazati besorolasanak
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modositasara, megerdsitésére. A magyar allamadoéssag besorolasa valtozatlanul
jelenleg tehat az alabbi: a Moody’s-nal BaaZ2 stabil kilatasa, a S&P-nél BBB stabil
kilatasa, mig a Fitch-nél is BBB stabil kilatast. Mindharom nagy nemzetko6zi
hitelmin6siténél tehat a magyar allampapirok kockazati besorolasa a befektetésre

javasolt kategoria legalsé szintje felett van egy kategoriaval.

12. ABRA: A FORINT HOZAMGORBE ALAKULASA (%)
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= . A vallalatok 5 forinthitel felvétel ali kii i
Erdemben nétt vallalatok netto forinthitel telvétele a szezonalisan kiigazitott

a vallalatok

devizahitel
allom énya honapjaban, vagyis emelkedett a vallalati devizahitel allomany,

adatok alapjan 2022 aprilisaban 38,1 milliard forint volt. A nett6
devizahitel felvétel 29,2 milliard forintot tett ki az év negyedik

azaz az arfolyamkockazati kitettség. A teljes nettd hitelfelvétel,
igy a szezonalisan kiigazitott adatok alapjan aprilisban 26,3 milliard forintot tett
ki. Az eur6zona vallalati hitelfelvétele 2022. év aprilisaban 22,509 milliard eurés

volt.
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13. ABRA: VALLALATI HITELFELVETEL (MILLIARD FORINT)
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3. Makrogazdasagi prognozis

Legfrissebb juniusi el6rejelzésunk figyelembe veszi az
orosz-ukran habort magyar gazdasagra gyakorolt hatasat.
Ki kell ugyanakkor hangsalyozni a bizonytalansagot:
jelenleg nem lathatd eldére, hogy mikor érhet véget a
szomszédban zajlo konfliktus, illetve hogy a bevezetett és a
bevezetni tervezett szankciok milyen gazdasagi karokat
okoznak. Varakozasaink szerint hazank gazdasagi
teljesitménye még ezzel egyiitt is idén 5,4 szazalékkal boviilhet, amely titem
jovore is csak 4,5 szazalékig mérséklédhet. El6z6, marciusi
elorejelzésiinkh6z képest a novekedési kilatasokat érdemben felfelé
korrigaltuk, amelyben a kiemelked6 els6 negyedéves boviilés jatszott
kozre, amely athGzo6d6 hatasa az év hatralévo részében is tamogathatja a
GDP alakulasat. A novekedés motorja idén a fogyasztas, mig jovore a

beruhazasok lehetnek.

A magyar gazdasag novekedési palyajat tovabbra is érdemben befolyasolja
az orosz-ukran habord, illetve a szankciés politika, igy tovabbra is
hangsilyozni kell a nagyfoka bizonytalansagot, amely a gazdasagi
kilatasokat ovezi. Az els6 negyedéves vartnal kedvezobb gazdasagi
novekedés ugyanakkor az athuzodé hatasokon keresztiil a magas
foglalkoztatassal és beruhazasi rataval kiegésziilve kedvez6 alapot biztosit
az év hatralévo részére. Viszont az ellatasi lancok szakadozasa, az energia-
és élelmiszerarak emelkedése jelent6s kockazati tényezot jelent.

A fokoz6do kulso inflacios nyomas kovetkeztében felfelé modositottuk a
fogyasztoi arindexre vonatkozo el6rejelzéstinket. Az aremelkedés titeme
varakozasaink szerint idén 10,3 szazalékot tehet ki, amely jovore is csak 7,1
szazalékra lassulhat.

A magas aremelkedés ellenére a novekedés f6 motorja idén a fogyasztas
lehet: a haztartasok fogyasztasi kiadasanak volumene 8,5 szazalékkal néhet
2022-ben a kormanyzati transzferek (13. havi nyugdij, szja-visszatérités),
illetve a minimalbér és a garantalt bérminimum 20-20 szazalékos emelése

altal is hajtott bérdinamika nyoman. A fogyasztas novekedési titeme jovore
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3,5 szazalékra lassulhat, amelyben a bazishatas mellett az idénre (5,6
szazalék), vartnal lassabb, 2,8 szazalékos realbér-boviilést kell kiemelni.

A beruhazasok volumene idén 5,2 szazalékos novekedést mutathat, vagyis
a gazdasagi bizonytalansag ellenére a vallalatok beruhazasi hajlandésaga
magas maradhat, mig egyes allami fejlesztések elhalasztasa makro szinten
kis hatassal jar. Varakozasaink szerint a dinamika jovOre sem valtozik
érdemben, 5,4 szazalékot tehet ki, igy tehat a beruhazasi rata tartésan
magas szinten alakulhat.

A nett6 export alakulasa varakozasaink szerint idén fékezheti, mig jovore
kismértékben tamogathatja a gazdasagi novekedést. Az export volumene
idén 8,0, jovore pedig 7,8 szazalékkal novekedhet, mig az import boviilése
rendre 9,5, illetve 6,5 szazalékot tehet ki. Az idei magasabb import
novekedésben a fogyasztas felfutasa jatszik szerepet. Fontos azonban
hangsulyozni, hogy a magyar gazdasag az energiahordozok tekintetében
jelent6s behozatalra szorul, itt tehat az aremelkedés érdemben rontja a
kulkereskedelmi mérleget.

A munkaer6piaci helyzet valtozatlanul stabil, az elmult hénapok adatai
alapjan a foglalkoztatas ellenall a haboras helyzetnek. Varakozasaink
szerint a foglalkoztatottak szama idén és jovOre is magasan alakulhat, a
munkanélkiiliségi rata pedig 3,7, illetve 3,6 szazalékot tehet ki, azaz
tovabbra is inkabb a munkaeréhiany jelentheti a problémat. A
foglalkoztatasi szint fenntartasat tamogatja a magas beruhazasi rata, mig a
hazankban maradé menekiiltek elhelyezkedése némiképp mérsékelheti a
munkaeréhianyt.

A Magyar Nemzeti Bank az elmalt hoénapokban mandatumanak
megfeleléen az emelked6 inflaciéra az alapkamat és az egyhetes betéti
kamat emelésével reagalt. Varakozasaink szerint a kamatemelések sora
még nem ért véget: azt a jegybanknak addig kell folytatnia, amig az inflacios
folyamatok nem fordulnak kedvezdbbé, és az aremelkedés iiteme nem kezd
el lassulni és kozeliteni a jegybank 3 szazalékos céljat. Varakozasaink
szerint az alapkamat az idei év végére 8,0 szazalékra emelkedhet, de mar
jovore, az év masodik felében sor kertilhet az els6 kamatvagasra.

A koltségvetés helyzetére a gazdasagi novekedés és a bérdinamika

kedvezben, mig az év eleji transzferek, az uniés pénzek koriili vitak,
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valamint a habora gazdasagi hatasainak ellensiulyozasa kedvezétlentl
hatnak. A kivetett extraprofit-adok ugyanakkor sziikségesek ahhoz, hogy a
kormanyzat céljai — a rezsicsokkentés fenntartasa, a honvédelmi kiadasok
novelése, valamint a hianycél tartasa — egyidejlileg megvaldésulhassanak. A
kedvez6 gazdasagi novekedés, illetbleg a kiadasok megvagasa
eredményeképp a koltségvetés GDP-aranyos ESA-hianya a kormanyzati
elorejelzésnél kedvez6bbben alakulhat: idén 4,4 szazalékot tehet ki, mig
jovore 3,5 szazalékra mérséklédhet. A csokkend koltségvetési hiany a
gazdasagi novekedéssel egyiitt az allamadoéssag-rata tovabbi javulasat
eredményezi: a GDP-aranyos mutatészam itt idén év végére 74,5, mig jovore

72,2 szazalékra mérséklédhet.
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4. Szazadvég eldrejelzés’

1. TABLAZAT: 2022. II. NEGYEDEVI ELOREJELZESUNK

Brutté hazai termék (volumenindex)

A haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex)
Brutté alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex)

Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan)
Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan)
A kiilkereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard
eurd)

Fogyasztéiar-index (%)

A jegybanki alapkamat az idészak végén (%)
Munkanélkiiliségi rata (%)

A brutto atlagkereset alakulasa (%)

A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban
Kiils6 finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban

Az adllamhaztartas ESA-egyenlege a GDP szazalékaban
Allamadéssag a GDP szazalékaban

GDP-alapon szamitott kiils6 kereslet (volumenindex)
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Forras: MNB, KSH, Szazadvég-szamitas
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2. TABLAZAT: AZ ELOREJELZESUNK VALTOZASA AZ ELOZO

Bruttd hazai termék (volumenindex)

A haztartasok fogyasztasi kiadasa (volumenindex)
Bruttd alléeszkoz-felhalmozas (volumenindex)
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Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan)
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A jegybanki alapkamat az id6szak végén (%)
Munkanélkiiliségi rata (%)

A brutto atlagkereset alakulasa (%)

A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban
Kiils6 finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban

Az allamhaztartas egyenlege a GDP szazalékaban
Allamadéssag a GDP szazalékaban
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Forras: Szazadvég-szamitas

1 Készités datuma: 2022. junius 21.

NEGYEDEVHEZ KEPEST
2022
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