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A MAGYAR GAZDASAG HELYZETE ES KILATASAI 2020-2021-ben
Elh(z6do jarvany, lassu kilabalas

OSSZEFOGLALAS

Tobb mint egy éve tombol vildgszerte a Covid-19 okozta jarvany, és még nem latszik a vége.
2020-ban a pandémia eldidézte keresleti és kinalati sokkok a mésodik vildghabori 6ta nem
tapasztalt visszaesést okoztak, kulondsen a fejlett orszdgokban. A jarvany hataséara
megszakadtak a nemzetkozi termelési lancok, 10 szazalékkal zuhant az aruk és szolgaltatasok
globalis kereskedelme. A magyar gazdasag 5 szazalékos visszaesése az eurdpai mezdnyben
kdzepesnek szamit, &m a kozép-kelet-eurdpai térsegben az egyik legrosszabb teljesitményt
tikrozi, jollehet a magyar kormany latszolag jelent6s, a GDP 30 szazalékara rugo ¢sszeget
forditott a kett6s krizis leklizdésere.

A nagymértékd visszaeséshen a magyar gazdasag nyitottsdga és a jarmdiparra
koncentralodé exportszerkezete mellett a nem kelléen hatasos valsagkezelés is szerepet
jatszott. A magyar kormany — a ,,munkaalapu” tarsadalom eszményére hivatkozva — nem
potolta elégséges mértékben a jarvany miatt kies6é jovedelmeket, és igy nem @sztondzte
kell6éen a gazdasag f6 hajtomotorjat jelentd fogyasztast. A hatasos valsagkezelést az is gatolta,
hogy a jarvany okozta egészséglgyi és gazdasagi krizis leklizdésére létrehozott tetemes
pénzalapok jelentés hanyada valdjaban nem a Kit(izott célokat szolgalta, hanem korabban
eldontott, illetve hatalmi vagy Uzleti haszonszerzést szolgald fejlesztéseket finanszirozott. A
valsagkezelés eredményességét a magyar kormanynak az a tévesnek bizonyult feltevése is
rontotta, hogy atvaltas volna az egészség és a gazdasag védelme kozott. A tavaly 6szi
lezardsok és az idén tavaszi szigoritasok emiatt bekovetkezett késlekedése a Covid-halalozasi
rata tragikus megugrasahoz vezetett — anélkil, hogy érzékelhet6 gazdasagi haszonnal jart
volna.

A magyar gazdasag hanyatlasa a kiils6 egyensulyi helyzet javulasaval jart egyitt. A
csokken6 fogyasztas és beruhdzas mérséklédd importigénye meghaladta az export (féleg a
turizmushoz kothet6) hanyatlasat, a folyo fizetési mérleg pozicidjat pedig a korabbinal kisebb
jovedelemkiaramlas javitotta. A valsagkezelés cimén elkdltétt — bar valdjaban csak részben
azt szolgald — tetemes pénzek hatasara jelentésen felduzzadt azonban az allamhaztartas folyo
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hianya és az addssagrata. A pandémia miatt megrendult befektetdi bizalom és a tovabb lazul6
jegybanki politika hatéséra tiz szazalékkal gyengilt a forint az euréhoz képest. Er6sddott
ugyanakkor haztartasok megtakaritasi hajlandosaga és képessége, amit a korlatozott koltési
lehet6ségek és az dvatossagi megfontolasok mellett a torlesztési moratérium is novelt. A
megtakaritasok szerkezetében a jarvany hatasara végbement valtozasok a tarsadalom vagyoni-
jovedelmi polarizalédasat tikrozik.

A munkaer6-piaci és az inflacios folyamatok a KSH adatai szerint csak mérsekelten
romlottak. A valsag okozta gondok egy részét azonban — metodikai okokbol — nem tiikrozi a
hivatalos statisztika. A redlkeresetek a valdésagban joval kevésbé néttek, mint amit a KSH
Kimutat, mivel ez nem 0&leli fol az 6tnél kevesebb f6t foglalkoztatd cégeknél, valamint a
részmunkaid6ben dolgozdkat, akiket a jelen valsag az atlagosnal jobban sujt. Az allaskeresés
nehézségei miatt a munkajukat elveszt6k egy része sem a munkanélkiliek tborat, hanem az
inaktivakét gyarapitja a hivatalos statisztikdban. A jarvany okozta valsdgban megugro
élelmiszer- és csokkend lizemanyagarak miatt (aminek valds hatasat nem tiikrozi az el6z6 évi
fogyasztoi kosar) az inflacio mutatdja is lefelé torzit.

A makrogazdasagi elGrejelzés készitéset 2021 tavaszan megneheziti, hogy
orszagunkban és Eurdpa mas részein is felivelében van a jarvany harmadik hulldma,
amelynek megfékezése Ujabb korlatozasokat tett szikségessé. Az idei évre sz0l16
prognozisunk annak feltételezésére épit, hogy Magyarorszagon és a fontosabb gazdasagi
partnereinknél a vakcina széleskor( elterjedése nyarra lehetéséget teremt a Kiterjedt
korlatozasok feloldaséra, nagyjabol rendez6dik az orszag kiilgazdasagi helyzete, helyredlinak
a beszallitdi kapcsolatok. A haztartasok fogyasztasa a realjovedelmek korabbinal szerényebb
novekedése és a biztonsagi tartalékképzés kovetkeztében csak lassan épil fel, de a
beruhazasok nagyobb lenduletet vehetnek. A GDP 3,8 szazalékkal bévilhet az idén, de
redlértéke elmarad a 2019. évit6l. A haztartdsok megtakaritasai magas szinten maradnak, a
torlesztési moratérium varhaté megsz(inése azonban mind a lakossagi és vallalati kdérben,
mind a bankoknal gondokat okozhat.

A megélénkill6 gazdasagban romlik a kilsé egyensulyi helyzet: csdkken a
kiilkereskedelem tdbblete, a folyd fizetési mérleg Ujra deficites lesz, a kiils6 finanszirozasi
tobblet leapad. A jegybanki és a koltségvetési politika egyarant tovabb lazul, a
gazdasagpolitika prociklikussa valik. Az MNB mind a vallalati, mind az allami korben bdviti
kotvényvasarlasait, a kamatemeléstdl pedig a toleranciahatart atlépd inflacio mellett is
0dzkodik. A kormany a mar tavaly er@sen felduzzadt allamhaztartasi hiany tovabbi
novelésével élénkiti a kilpiaci hatasok miatt egyébként is feléledd gazdasagot. Mindezek
kdvetkeztében év végére 4 szazalék folé emelkedik az inflacio és tovabb gyengul a forint.

Az er6sd6dd allami aktivizmus, a kiterjedt jegybanki és kormanyzati tamogatasok
kovetkeztében megné a gazdasag szerepl6inek fliggdsége az allamtol, ami gyengiti innovacios
képességiiket és akadalyozza a magyar gazdasag megujulasat, versenyképességének javulasat.



1. VILAGGAZDASAGI KERETEK

2020-ban a globalis kibocsatas mintegy 3,5 szazalékkal esett vissza. A fejlett orszagok kdzel
5, a feltérekvOk 2,4 szazalékkal teljesitettek rosszabbul, mint 2019-ben. A vildggazdasag
centrumai kozul az eur6zénadban volt a legnagyobb a gazdasagi visszaesés, meghaladta a 7
szazalékot. A japan gazdasdg 5, az amerikai 3,5 szazalékkal zsugorodott, a vilaggazdasag
centrumai kozll egyedul a kinai GDP tudott béviilni. A magyar gazdasdg szempontjabol
meghataroz6 Németorszag gazdasaga 10 év ndvekedés utan 5 széazalékkal esett vissza. A
feldolgozéipar a méasodik félévben magara taldlt, dontéen a féleg Kinabdl taplalt kiilpiaci
kereslet élenkulésére tdmaszkodva. A német vallalatok ismét gyorsan alkalmazkodtak a
kllpiaci konjunktara regiondlis alakuldsahoz, amit jol jelez, hogy kinai exportjuk volumene
emelkedett, és igy Kina a masodik legnagyobb német exportpiacca valt.

A gazdasdg 0sszeomlésa vilagszerte kiélezte a munkaerépiaci helyzetet. Az Europai
Unidban az altalanosan elterjedt , kurzarbeit” és egyéb foglalkoztatast tamogatd intézkedések
miatt a munkanélkiliségi rata 2020 decemberére csupan 7,5 szdzalékra nétt az el6z6 évi 6,5
szazalékrdl, bar ezt az is segitette, hogy a munkanélkiilivé valok egy része a karantén
intézkedések miatt nem tudott aktivan munkat keresni, s igy nem kerilt be a nyilvantartasba.
Az eurdpainal rugalmasabb, nem a munkahelyeket, hanem a munkavallalokat vedé amerikai
munkaerd-piacon a tavaszi lez&rasok idején hirtelen 15 szazalék kozelébe emelkedett a
munkanélklliségi rata, majd a nyitds hatasara az év vegére 6 szazalék kdzelébe esett vissza.

A koronavirus-jarvany nyoman nem alakultak ki nemzetkdzi egyensulytalansagok, sét
a folyo fizetési mérleg pozicidi kiegyenlitettebbé valtak, mérséklgdott a kinai szufficit és az
amerikai deficit. Az olajarak 2020 aprilisdban 0sszeomlottak, majd a nyar elejét6l lassu
emelkedés kezdddott, és novemberig 40-50 dollar korul stabilizdlédtak. A 2018 negyedik
negyedéve Ota lassul6 vilagkereskedelem 2020 masodik negyedévében 18 szazalékkal zuhant.
A jarvany széttordelte a vildggazdasag tartopilléreit: a nemzetkdzi termelési lancok
megszakadtak, a kilfoldi kozvetlentOke-aramlasok 42 szazalékkal zsugorodtak, a globalis aru-
és szolgéltataskereskedelem 2020-ban kozel 10 szazalékkal zuhant. A jelen krizis az
egyébként valsagallobb szolgaltataskereskedelmet is er6sen sujtotta.

Prognoziskeszitésiink idején éppen Ujabb lezardsok torténnek Eurdpa egyes
orszagaiban, ahol gyorsan né a fert6zottség az Uj virusmutaciék miatt, és talterheltek az
egészségugyi rendszerek. A vartnal lassabban halad a vakcinak beadasa, egyes orszagokban
az oltasokba vetett bizalom is alacsony. A gazdasagi nehézségek fokozddasa miatt er6sodhet a
tarsadalmi nyugtalansag, és a pénzigyi rendszert is megterhelé tovabbi vallalati cs6dok
varhaték. Mas orszagokban, ahol gyorsan né az atoltottsag és csokken a fert6zottek szama, a
lezardsok helyett az Gjranyitds valik egyre gyakoribba. Mindkét esetben gyors tovaterjedési
hatas lehetséges. A valdszinlibbnek Iatszo pozitiv esetben a bizalom gyorsan helyredll, igy
bévil a fogyasztds, a beruhazasok, a foglalkoztatds, amely a jovedelmek tovabbi
ndvekedésehez és tovabbi keresletemelkedeéshez vezet, a negativ forgatokonyv szerint
azonban éppen ellenkezd tendenciak mehetnek végbe. A pozitiv folyamatokat két, a
jarvanyhoz nem kot6d6, de a korabbi vilaggazdasagi folyamatokat erdsen terhel6 konfliktus
megoldodasa is erdsiti: a megallapodas nélkili brexit elkeriilése és az Uj amerikai elndk
hivatalba Iépése.



Prognozisunkban egy mérsékelten optimista szcenariot vazolunk fel. A fejlett vilagban
és néhany feltdérekvé orszagban az atoltottsdg nyarra valhat széleskoriivé, és a gazdasagok
fokozatos nyitdsa mellett er6sddhet a gazdasagi aktivitas, amit a tdimogatd pénziigypolitikak
tovabbra is segitenek. A meghataroz6 jegybankok 2022 végeig fenntartjak iranyado ratéik O
kozeli szintjét, és folytatjak eszkdzvasarlasi programjukat. Tovabbi ndvekedéstamogatast
jelentenek a fejlett vilag fiskalis 6sztonzd csomagjai, amelyek hatasa a vilaggazdasag tobbi
régidjara is tovaterjed. Varakozasaink szerint a globalis névekedés igy 5 szazalék lehet, ami
kompenzélja a 2020-as visszaesést. Regionalisan azonban eltér6 folyamatok varhatok. A
fejlett orszagok egylittesen 4 szazalékos dinamikaja elmarad a tavalyi visszaesést6l, az USA
5-6 szazalék kozotti iteme meghaladja azt, az eur6zonaban és Japanban varhato 4, illetve 3,2
szdzalékos novekedés azonban nem lesz eléeg a helyreéllitddashoz. A hazai folyamatok
szempontjabol meghataroz6 német gazdasagi ndvekedés 3,2 szazalékos lehet.

Kilonosen nagy bizonytalansag 6vezi az inflacio idei alakulasat. Az IMF a fejlett
orszagok esetében 1,3, a feltérekvéknel 4,2 szézalékos inflaciot jelez, az Eurdpai Bizottsag az
EU-orszdgokra 1,5, az eurdzénara 1,4 szazalékos éaremelkedést prognosztizdl. A
nyersanyagarak (kulondsen a fémeké) és az olajarak, a szallitasi kodltségek néhany hdnapja
tartd er6teljes emelkedése, valamint a példatlan pénzbdség erételjes inflacios nyomast jelent,
igy veleményiink szerint a fejlett orszdgokban 2,2, a feltdrekvében pedig 5,2 szé&zalékos
fogyasztoi aremelkedés varhat6. Az olajarak az év egészében 21-25 szazalékkal
ndvekedhetnek. A vildgkereskedelem a globalis ndvekedés élénkilésével parhuzamosan
béviilni fog, elsésorban az aruforgalom élénkiilése miatt. A szolgaltataskereskedelem, és azon
belil kiléndsen a turizmus és az Uzleti utazasok helyreallitédasa sokkal lassubb lesz. Az aruk-
és szolgaltatasok globalis forgalma 8 szazalékkal lehet magasabb a tavalyinal.

2. AMAGYAR GAZDASAG DINAMIKAJA

2.1. A GDP alakulasa

2020 végén a vartnal kevéshé esett vissza a magyar gazdasagban a brutté hazai termék. Az 5,1
szazalékos csOkkenéssel az eurdpai kdézépmezdnybe sorolédtunk — ennél kisebb GDP-
csokkenéssel sikerlt meglszniuk az esztend6t a baltiaknak (és Aaltaldban az északi
orszagoknak), Lengyelorszagnak, Romanianak és Bulgarianak. Pedig a Pénzligyminisztérium
értékelése szerint nalunk vilagviszonylatban is kiemelkedd Osszeget, a GDP 30 szazalékat
forditotta a kormany a jarvany és a gazdasagi valsag elleni védekezésre.

Kinélati oldalrol nézve az infokommunikacion és a pénzugyi szférdn kivil minden
teruleten csokkent a GDP. Kedvez6tlen helyzet alakult ki a mez6gazdasagban: az el6z6 évi
stagnalast hét szazalékos visszaesés kdvette, noha az agazatot kevéshe érintette a jarvany. A
legnagyobb, 32 szazalékos visszaesés a vendéglatas, szallashely-szolgaltatas terén kdvetkezett
be, ezt kovette a korlatozasoktdl erésen sujtott szallitds és raktarozas. Nagyon gyengén
teljesitett az épitdipar és a lezarasok miatt a mlvészeteket, szabad idd eltOltést és a sportot
magaba foglalé agazat, amely a nyari nyitasok ellenére is 10 szdzalékkal esett vissza. A
keresleti oldalon — mint az a valsdgokban lenni szokott — a fogyasztas kevésbé szenvedett
torést, mint az alléeszkdz-felhalmozas. A GDP-ben mért export viszont nagyobb mértékben



esett vissza az importnal, ami f6ként a turizmussal 6sszefuggé szolgaltatasexport
csokkenésének volt betudhato.

2021-re vonatkozé prognozisunknal abbdl a feltételezésbdl indultunk ki, hogy a
koronavirus-jarvany harmadik szakasza miatt a szigoru korlatozasok részbeni feloldaséara
majus vége el6tt nem kertl sor, a lakossag életének normélis mederbe vald visszatérésére
pedig csak 2022-ben szdmithatunk. Feltételezésiink szerint a haztartasok fogyasztasa lassan
épll csak fel, részben a fogyasztas fizikai korlatozasa, részben a realjovedelmek korabbiaknal
szerényebb ndvekedése, részben a jarvany elh(zd6dasa miatti bizonytalansaggal erdsddd
biztonsagi tartalékképzés kdvetkeztében. Ezért a fogyasztas 2021-ben varhatéan még csupan
3 szazalékos bovuléssel jarul hozza a GDP novekedéséhez. Az alldeszkdz-felhalmozas viszont
nagyobb lenduletet vehet, mivel a beruhdzasoknak nincs olyan szoros kapcsolata a
lezardsokkal, mint a lakosségi fogyasztasnak. Az elhalasztott beruhazéasok pétlasa mar a malt
év utolsé negyedévében megindult, a nagy cégeknek folydsitott szazmilliardos tamogatasok
és kedvezményes hitelek pedig pénzigyi oldalrél teszik lehetévé a bruttdé alldeszkdz-
felhalmozéas 6 szazalékos ndvekedését. Emiatt az import a tavalyi visszaesés utan felpdrég, am
mivel fébb piacainkon lasst lesz a helyredllas, a GDP-ben szamitott export ndvekedése
elmarad téle.

A GDP 3,8 szazalékos béviilését prognosztizaljuk 2021-re. Am ennél kisebb lehet a
gazdasag novekedése, ha a koronavirus Ujabb és Ujabb mutacidi, vagy Eurdpaban a
nydjimmunitas lasstbb kialakuldsa miatt a jarvany elhuzédik.

2.2. Beruhazasok

A beruhazasok alakulasat 2020-ban nagyrészt a jarvany iranyitotta. A négy ndvekedést
mutatd agazat kdzé kerllt az egészségugy és az on-line megoldasok felfutasaval az oktatés,
valamint az informatika. Az ingatlaniigyletek elsGsorban a kormanyzati kedvezmények
nyoman fellendill6 lakasépitésekhez kapcsolodoan véltottak magasabb Utemre. Masutt
minden(itt estek a beruhazasok. Nagyobb mértékben a piaci szolgaltatasoknal, ahol a kereslet
szamottevien visszaesett (széllashely-szolgaltatas, vendéglatas, kereskedelem,
gépjarmdjavitas, szallités, raktarozéas, mlveszet, szorakoztatas, szabadid6é és az egyéb Uzleti
tevékenységet segitd szolgaltatasoknal). De a korabbi jelent6s fejlesztések utan az
energiaszektor, a vizgazdalkodas, a pénziigyi szféra és az épitdipar alloeszkoz-befektetései is
zsugorodtak. A mez6gazdasagban az unids forrasok elapadasa miatt estek a beruhdzasok, a
feldolgozdiparban pedig — a jarvany hatdsan tulmenden — a kordbbi beruhazasi fellendiilés
csengett le. A feldolgozdipari termelés kozel felénél a 20 szézalékot is meghaladta a
beruhdzasok zuhanasa, ami modgott a piaci értékesitési és beszerzési problémak okozta
ledllasok miatt romld Gzleti kilatasok alltak. A beruhazasok zomét tavaly is az épitési
jellegliek adtak, a versenyképességet kozvetlenebbiil er6sit6é gépek és berendezések
fejlesztésének novekedési Uteme az atlagosnal nagyobb mértékben esett. Az is kedvezétlen,
hogy a beruhdzasok visszaesése a vallalkozasok korében nagyobb volt (és még a GDP-ben
mért ratajuk is csokkent), mint amiket a koltsegvetésbdl finansziroztak.

A koronavirus elleni vakcindk széleskorl beoltdsa nyoméan 2021-ben méar minden
teruleten lendiletet vehetnek az alloeszkdz-beruhdzasok. A hazai és a kilpiaci kilatasok



javulasa felélesztheti a cégek elhalasztott fejlesztéseit. Ezek jelent6s korméanyzati és jegybanki
tdmogatasokra is szamithatnak, mivel az Eurdpai Unio feloldotta a vallalkozasok
tdmogatasanak tilalmat és megemelte az &llami garanciavallalas mértékét. A kdzepes és a
nagyvallalatok  alléeszkdz-fejlesztéseit a  versenyképesség novelésének  igéretével
megpéantlikazott és jorészt mar meg is itélt tobb szazmilliard forintra tehet, vissztehermentes
tdmogatas segiti. Hitelekhez is olcson juthatnak és kotvénykibocsatasuk nagy részére az MNB
biztos piacot jelent. A kormény Ujabb 0szténzékkel tdmogatja a lakasepitéseket és
felujitasokat. A koltségvetésbbl finanszirozott beruhazasokat a mar Kkiutalt (megelélegezett)
unios forrasok, valamint a helyreallitasi alapnak az év masodik felét6l megnyilé pénzcsapjali
futtathatjak fel. A nemzetgazdasag egészében a beruhdzasok 7 szazalékos bovilését varjuk
2021-ben, bar a kulpiacok helyreallasanak bizonytalansaga €s a jarvany hazai elhGzodasa
miatt ennél kisebb is lehet.

2.3. Keresetek

A pandémia jelentds hatést gyakorolt a munkaerépiacra. Mig azonban a foglalkoztatasi és a
munkanélklliségi mutatok lényegesen romlottak, addig a bérfolyamatok — a hivatalos
statisztikaban legalabbis — csak szerény mértékben valtoztak. A KSH adatai szerint az
atlagkereset 9,7 szézalékos névekménye minddssze 1,7 szazalékponttal maradt el az el6z6
évitél. Ez azt a paradox helyzetet tiukrozi, hogy az atlagos reélkereset 6,2 szazalékkal nétt,
mikdzben a GDP 5 széazalékkal csokkent. A hivatalos kereseti adatokban tehdt nem
tikroz6dik a jarvany hatésa.

A mutatok hatterét vizsgalva azonban tobb olyan tényez6t is talalunk, amely arra utal,
hogy a valésagban kevésbé néttek a realkeresetek, mint amit a KSH kimutat. Ut6bbi nem
veszi szdmba az 6tnél kevesebb f6t foglalkoztatd cégeket és az egyéni vallalkozokat, holott
masfél milliés taboruk a foglalkoztatottak harmadat adja. A hivatal az atlagkereset
meghatarozasakor csak a teljes munkaid6ben foglalkoztatottak kereseteit veszi figyelembe,
pedig az 6 szamuk 2020-ban jobban (70 ezer f6vel) csokkent, mint amennyivel (52 ezer) az
osszes foglalkoztatotté. A KSH szerint a részmunkaid6ben foglalkoztatottak szama 18,7
ezerrel n6tt (a korméany altal is 6sztokélt kurzarbeit programban részt vevék nagy szdma miatt
a tényleges szamuk ennél bizonyara nagyobb volt), ami szamukra — a részleges allami
kompenzacio ellenére is — jovedelemcsokkenést jelentett. Az elbocsatasok tdbbnyire a
nemzetgazdasagi atlag alatt keresdket érintették, ami dnmagaban megemeli a kimutatott
atlagkeresetet. A korméanyzati igéretek ellenére a kozfoglalkoztatottak létszdma is 12
szazalékkal csokkent, ami technikailag ugyancsak megemeli az atlagkereset ndvekményét.

A sokféle torzitas miatt a KSH-adatokbol szamolt keresettémeg alapjan becsuljik meg
a realkereset atlagos ndvekedésének a val6sagot jobban tikrézd mértékét. A keresettémeg
tavaly 6 szdzalékkal bdvilt, ami csupdn 2,6 szazalékos realndvekedést mutat (a hivatalos
6,2%-kal szemben). Am még ennél is kisebb realkereset-novekedést kapnank, ha az 5 f6 alatti
cegek beéreit is figyelembe vennénk, amelyeket az atlagosnal jobban sdjtott a jarvany.

2021-ben vérhatéan még a hivatalos statisztika szerint is megtorik a keresetek évek 6ta
tartdé dinamikus novekedése: a fenyeget6 elbocsatasok, a munkanélkiiliség megugrasa, illetve
a gazdasagi nehézségek valdszinlleg kemény munkaltatdéi magatartashoz vezetnek. Néhany,



elsésorban allami tulajdond, illetve fenntartasi gazdasagi tarsasagnal és a koltségvetési
intézménynél azonban sor kerllhet a stlyosabb bérfesziltsegek enyhitésére. Erre 6sztondzhet
a 2022. évi valasztasok kozeledése is. Arra szamitunk, hogy a munkaltatok a realérték szinten
tartasa mellett allnak ki, ami a KSH altal mert teljes munkaidds foglalkoztatottaknél 4,5-5,5
szazalékos keresetndvekedést eredményez; ez a realkeresetek 0,6-1,6 szazalékos emelkedését
valdszindsiti. A statisztikai szambavétel emlitett torzitasanak kikiszobdlésével az atlagos
realkereset valdsagot jobban tiikr6zd ndvekedését legfeljebb 1 szazalékosra becsiljuk.

2.4. Foglalkoztatés, munkaneélkiiliség

A 2020. évet a pandémia hatarozta meg. Noha a valsag miatt a kdzfoglalkoztatds ndvelését
igerte a kormény, a foglalkoztatds ugy csokkent 52 ezer fével, hogy a kozfoglalkoztatottak
szdma is 19 ezer fGvel esett. 16 ezerrel csokkent a kilfoldon foglalkoztatottak (ingdzdok)
szama is, ami az ottani elbocsatasokra utal. A hazai elsddleges munkaerdpiacon ezért a
csokkenés mindossze 16,4 ezer f6. A munkakepes-korinak tekintett (15-74 éves)
korosztalyban 4.461 ezer fének volt munkaja, ami 51,7 ezer fovel kevesebb az el§z6 évinél.
(A gyermekgondozasi ellatasokban részesiil6ket is a foglalkoztatottak korébe szamitd Uj
statisztikai metodika szerint a foglalkoztatottak szdma 4.603 ezer f6, ami 41,4 ezer f6vel
kevesebb, mint 2019-ben.) Az elbocsatasok az ipart és a szolgaltatdsokat egyarant érintették;
figyelemre méltd, hogy a szolgaltatasok 28 ezer f6s csokkenésebdl 26 ezer f6 a nem piaci
szolgaltatdsokbol szarmazik. A foglalkoztatasi rata 2020-ban 60,2 szézalék (az Uj metodika
alapjan 62,1%) volt, de az 6szi lezarast kdvet6en valamivel alacsonyabb.

A nyilvantartott munkanélkiliek szdma 2020-ban 38 ezerrel 198 ezerre nétt, a
munkanélkiiliségi rata éves atlagban 4,2 szazalékra emelkedett az el6z6 évi 3,4 szazalékrol.
Ebben azonban nincs benne azoknak a ndvekménye, akik szeretnének dolgozni, de nem
keresnek munkét, vagy keresnek, de nem tudnak két héten belil beéllni; a pandémia az 6
szamukat is gyarapitotta, mivel a lezardsok idején kilondsen nehézzé valt az allaskeresés. A
jarvany munkaerd-piaci hatasardl realisabb képet kapunk, ha az ebbe a korbe tartozdkat is
hozzéaadjuk a nyilvantartott munkanélkiiliekhez. E tagabb kor, a munkaer6-tartalék 80 ezer
fével 496 ezerre emelkedett 2020-ban.

A nyilvantartott allast keres6k atlagos szama 65 ezer fOvel 316 ezerre nétt. Miutan
lejart a felmondasi id6, illetve az allaskeresési tamogatas harom hdnapos folydsitasa,
juniusban, majd juliusban hirtelen megugrott az ellatas nélkiil maradt munkanélkiliek szama
és aranya. Bar az augusztusi csucs Ota az adatok folyamatos csokkenést mutatnak, a regisztralt
munkanélklliek decemberi szdma igy is tobb mint 40 ezer f6vel, az ellatds nélkil maradt
munkanélklliek aranya 2,4 szézalékponttal magasabb volt, mint amit a januari szamok
jeleztek. A regisztralt allaskeres6k kozul decemberben 72 ezren részesiiltek szocialis
tamogatasban, 10 ezerrel tébben, mint egy évvel korabban. Az allaskeres6k fele azonban
semmilyen szocialis ellatasban nem részesiilt.

2021-ben nem varunk latvanyos valtozast a foglalkoztatasban. A jarvany elh(zddasa,
egy oltéanyag bevezetése — mind olyan, a k6zgazdasagon kivil es6é tényez6, ami érdemben
mobdosithatja a munkaerépiaci folyamatokat; ezek azonban egyel6re nem ismertek. A
munkaerdpiaci  keresleti-kinalati  viszonyok lassan véltoznak; perspektivikusan a



munkaerépiacon a kinalati hiany megismétlédése varhatd, de 2021-ben ennek valdszin(leg
még nem lesz jelentGsége. Eves atlagban 4.480-4.500 ezer f6s foglalkoztatast valdszindisitiink,
ami 60 szazalékos foglalkoztatési ratat jelent. (Az Uj metodika szerint a foglalkoztatottak
szdma 4.610-4.630 ezer f6 lehet, ami 62-63 szdzalékos foglalkoztatasi ratanak felel meg.) A
munkaneélkiliek szdma éves atlaghan 170-180 ezer fore csokkenhet, ami 3,7-3,9 szazalékos
munkanelkuliségi ratéat jelent.

2.5. Megtakaritasok, hitelek

A jarvany miatt bekOvetkezett lezardsok és elbocsatasok elsGsorban az alacsonyabb
tarsadalmi statustak korében idéztek el keresetcsokkenést, mig a magasabb statusu, a teljes
munkaidés foglalkozasukat megtartani képes rétegek jovedelme tovabbra is dinamikusan nétt.
Mivel az 6 fogyasztasukat visszavetették a korlatozott koltési lehet6ségek, megnétt a
felhalmozasi képességiik, ami a reszveénybefektetések aranydnak emelkedésében is
tukrozOdott. A lakossdg megtakaritasi képességét a nagyvonall, az 0sszes hiteladdsra és
mindegyik hiteltipusra kiterjedd torlesztési moratorium is ndvelte, amelyet olyanok is igénybe
vettek, akiknek erre nem lett volna sziikséguk, és akiknek csupan a megtakaritasat névelte. A
Covid-valsag évében igy a haztartasok bruttdé pénzigyi megtakaritasa 15 szazalékkal béviilt,
a GDP-ardnydban 8,6 szazalékra emelkedett. A torlesztések elhalasztdsara modot add
moratérium magyardzza a lakossagi hiteldllomany el6z6 évihez hasonld ndvekedését is.
Mindezek hatasara a haztartasok nettd megtakaritasa elérte a GDP 6 szazalékat.

A torlesztési moratorium lehet az oka annak, hogy a véallalati hitelallomany is kozel 13
szazalékkal nétt. Egydttal 30 szazalékkal emelkedett a vallalati betétek allomanya, amiben a
moratorium mellett a termelés és a beruhazasok visszaesése miatt er6s6dd pénztartds is
szerepet jatszhatott. A vallalati szektor Gjra nettdé megtakaritoi pozicidba kerdilt.

2021-ben vérhatéan mérséklédik a haztartasok megtakaritasi hajlandosaga. Akiket
jobban megviselt a valsag, azoknal a masodik félévben stabilizalodo jovedelemforrasok az
elhalasztott fogyasztéas potlasat szolgaljak majd. Az els6 felév korlatozéasai azonban tovabbra
is fékezik a magasabb jovedelml csoportok koltekezését, ami tovabb taplalja a
megtakaritasokat, az alacsonyabb jovedelm( rétegekben pedig az dvatossagi megfontolasok
hatnak ebbe az iranyba. A lakossag bruttd megtakaritasa igy is elérheti a GDP 7,7 szazalékat.
A fogyasztasi hitelek THM-plafonjanak megsziinése, a torlesztési moratérium
meghosszabbitasa és a lakasfel(jitasi tamogatas, valamint a haztartasok javuld jovedelmi
helyzete er@sitheti a lakossagi hitelezést. A masodik félévben, a moratérium lejartaval
azonban mar beindulnak az addig sziinetel6 torlesztések, ami apasztja a hitelallomanyt, és a
késedelembe es6 hitelek ardnya is megugrik, ami rontja a bankok hitelez6i képességét.
Mindezek ereddjeként a haztartasok nettd pénzigyi megtakaritdsa a GDP arany 5,8
szazalékara merséklddhet.

A megélénkilé beruhdzasok miatt a vallalati hitelezés élénkiilésére szadmitunk, bar a
masodik félévben megsz(ing torlesztési moratdrium a vallalkozasok egy részénel komoly
gondokat okoz majd, ami mérsékelheti a bankok hitelezési hajlanddsagat. A nagyobb aktivitas
miatt csokkend betételhelyezés és ndvekvd hitelfelvétel mellett azonban a vallalkozéi szektor
ismét nettd hitelfelvevévé valhat.



3. AZ EGYENSULYI FOLYAMATOK ALAKULASA

3.1. Kulkereskedelem

2020-ban a magyar export eurdban mérve 4,2, az import 5,8 szazalékkal esett vissza, igy a
kiilkereskedelmi egyenleg 1,5 milliard eur6val meghaladta az el6z6 évit, 5,8 milliard eur6 lett.
Az élelmiszerek Kivitele 4 szazalékkal n6tt, mig a gépek és szallitbeszkozok kivitele 5 (ezen
belil a robbanémotorok és a kozati jarmiiveké 12) szdzalékkal csokkent. A feldolgozott
termekek korében csak a gyogyszerexport (12 szazalékkal) és a vegyi termékek kiszallitasa
béviilt, am a gydgyszerbehozatal a kivitelnél is dinamikusabban, 23 széazalékkal né6tt.
Orszagonként vizsgalva a kiilkereskedelmi folyamatokat: csak az &zsiai kivitel és behozatal
nétt (utébbi 15 sz&zalékkal), az eurdpai export 4, a német 3 szdzalékkal csokkent. Az elsé
féléves zuhanas utan az utolsd negyedévben az eurdpai relacid mar jol teljesitett, igy éves
szinten az EU-27 részardnya csak Kkissé mérsékl6dott a kivitellinkben. Az &zsiai piacok
részaranya tovabbra is alig haladta meg az 5 szazalékot.

Kllkereskedelmi folyamatainkat 2021-ben is dont6en a vilagpiaci, ezen belll az
eurdpai €s a német konjunktlra helyzete hatarozza meg, és fontos lesz a jarmdipar
helyzetének alakulasa is. Vilaggazdasagi progndzisunk alapjan arra szamitunk, hogy
Kivitelink euréban szdmolva 6,5 szazalékkal n6het, értéke meghaladhatja a 2019-es szintet.
Behozatalunk ennél jobban, 7,5 sz&zalékkal emelkedhet elsésorban az élénkild beruhazasok,
de a némileg novekvl fogyasztds miatt is. Kilkereskedelmi aktivumunk elérheti az 5,2
milliard eurot.

3.2. Kils6 finanszirozasi képesség

2020-ban a beruhazasok és a fogyasztas visszaesése miatt a behozatal jobban csékkent, mint a
jarvany miatt hanyatlo kivitel, ezért az aruforgalmi egyenleg hidnya mérsékl6dott. Az
idegenforgalom elmaraddsa a szolgaltatasexportot is visszavetette, igy az aruk és
szolgaltatdsok tobblete csaknem a felére csokkent az els6 haromnegyed évben. A
jovedelemkiaramlas ugyanakkor jelentésen mérsékl6dott, igy az els6 hdromnegyed évben a
folyo fizetési mérleg szerény mértékben ugyan, de pozitiv egyenleget mutatott. Eves szinten a
foly6 mérleg egyenlege elérhette a 400 milli6 eurdt, a GDP 0,3 szazalékat. A tavaly is jelent6s
unios tékebearamlasoknak koszonhet6en az orszag kilsd finanszirozasi tébblete a GDP 2,4
szazalékéara rughatott.

2021 masodik félévében a jarvany visszaszoruldsidval bévuld beruhazdsok és a
fogyasztas miatt az import névekedése meghaladja az exportét. Az aruforgalom ndvekvé
hianyat azonban varhatéan ellentételezi az erdsod6 idegenforgalom miatt emelkedd
szolgéltatasi tobblet. Am a gazdasag Ujraéledésével a jovedelemkiaramlas is fokozadik, ezért
a folyd fizetési mérleg Ujra deficites lesz. Bar az Uj unids koltségvetési ciklus elején még
viszonylag szerény transzferre szamithatunk, az Europai Helyreallitasi és Ujrainditasi Alapbol
mar az idén is beérkez6 pénz vérhatdéan fenntartja a t6kemeérleg massziv tobbletét. Ezzel
egyltt is a kilsd finanszirozasi képesseg mérsékldésere szamitunk, a tobblet varhatéan nem
haladja meg a GDP 1,7 szazalékat.



3.3. Allamhéztartéas, allamadossag

A 2020. evi koltségvetést 2019 nyaran fogadta el a parlament 4 szdzalékos ndvekedés
feltételezésével és erds megszoritdsokat tartalmazva. Az allamh&ztartds hianyat a GDP 1
szazalékéra kivantdk lecsokkenteni. A koronavirus-jarvany azonban minden elképzelést
feltlirt. Az 4prilisban Brisszelnek benyujtott konvergenciaprogram a GDP 3 sz&zalékos
esését és 3,8 szazalékos GDP-aranyos allamhaztartasi hianyt valoszindsitett. Aprilis elején
létrehoztdk a jarvany elleni védekezesre, illetve gazdasagvédelemre szant 633, illetve 1346
milliard forintos alapot. Ezek tobbnyire nem jelentettek plusz forrést, csak a koltségvetési
el6iranyzatok atcsoportositasat, ha pedig 0j forrasokat vontak be, az kozgazdasagi
megfontolasok helyett politikai szempontokat kovetett. A kormany még annak a latszatara
sem Ugyelt, hogy az egyes tételek valamelyest is emlékeztessenek hivatkozasi cimiikre. Az év
végen a Pénzligyminisztérium a jarvany elleni alapban 383, a gazdasagvédelminél 3064
milliard forintos tulkéltésrél adott szamot.

A kozponti kormanyzat hianyceljat az év folyaman 6tszér modositottak; az eredetileg
elfogadott 367 milliard forint az év veégére 5549 milliard forint lett (a GDP 11,7%-a). A
rendkivil expanziv fiskalis politikéra a deficitkorlat briisszeli felfliggesztése adott modot. A
hiany 40 szézaléka decemberben keletkezett. A kdzponti korményzat tulkoltekezése abbol
adodott, hogy a bevételek (el6zd évihez képest) 6,1 szazalékos emelkedésével szemben a
kiadasok 25,3 szdzalékkal néttek. Az 6nkormanyzatok forrésait a jarvanyon kivul a kormény
is megcsapolta, mikdzben bevételeik ndvelését megtiltotta; a helyi testiileteknél igy mintegy
100 milliard forintos hidny keletkezett. Ezzel egyiutt az A&llamhaztartds pénzforgalmi
egyenlege 5650 milliard forintot tett ki, a GDP 11,9 szazalékat. A Pénzligyminisztérium altal
megadott ESA-hid figyelembe vételével az &llamhéztartdss GDP aranyos deficitje 8,7
szazalékra nott.

A kormany eredeti elgondolasa szerint az allamaddssag rataja a vart 2019. végihez
képest 3,1 szazalékponttal mérsékl6dott volna. Célként tlizték ki a devizaban vald kitettség
mérséklését, a kulfoldi hitelez6k visszaszoritasat és a lejarati id6 meghosszabbitasat. Ezzel
szemben 2020-ban az adodssagrata 15,2 szazalékponttal emelkedett, elérte a GDP 80,6
szazalékat, és nott a devizaaddssag aranya.

A 2021. évi koltségvetést 2020. majus végén nyujtotta be a kormany a parlamentnek.
4,8 szazalékos GDP-novekedésre épitették olyan fiskalis szigor mellett, amelynek
eredményeként az allamhaztartasi deficit a maastrichti 3 szézalékos el6iras ala stllyed, az
allamadossag rataja pedig 3,3 szazalékponttal csdkken. A koltségvetés minden korabbinal
zavarosabb, attekinthetetlenebb lett. Részben azért, mert az egyes fejezeteken belul olykor
Osszevontak egyes cimeket és azok Osszesitett Osszegét kozolték csak. Részben, mert
felallitottak a Gazdasagvédelmi, az Egészségbiztositasi és Jarvany elleni VVédekezési alapokat,
amelyekr6l nem dertlt ki, hogy melyik minisztériumhoz, vagy melyik kormanyzati fejezethez
tartoznak. Az Egészségbiztositasi alapba 2794 milliard forintot, a Jarvany elleni Védekezési
alapba 141 milliard forintot szedtek dssze. A Gazdasagvédelmi alapot 2555 milliard forint
kiadas és 423,5 milliard forint bevétel mellett allitottak fel, négy alrészre bontva, amit 2021
januarjdban egy otodikkel is kiegészitettek. Az elfogadast kovet6en olyan korméanyzati
dontések (lakaspolitika, ad6zas, orvosi béremelés stb.) torténtek, amelyek tobb ezermilliard
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forintos kiadasokkal jarnak. A Pénzligyminisztérium 2020 decemberében 0 koltsegvetés
helyett Uj programmal allt el6 2021-re, amelyben 4,8 szazalékrol 3,5 szazalékra csdkkentették
a novekedést, és megemelték a hidnypalyat.

Mivel a 2021. évi ndvekedési palya ennél kedvez6bb lehet,— a nagyobb névekedéshdl
adodo nagyobb bevételek miatt a hianymutatd a tervezett 6,5 szazaléknal kedvez6bb, 6,2
szazalékos lehet — ha a kormany tartja magat a modositott kiadasi el§iranyzatokhoz. A
valasztasok el6tti évben azonban a kabinet vélhet6en nem fogja vissza a kiadasokat (a jarvany
harmadik hullama is tdbbletraforditasokat kdvetel), ezért 3,8 szézalékos GDP-ndvekedés
feltételezése mellett az ESA elszamolas szerinti allamhaztartasi hianyt 7,7 szazalékra, az
allamaddssag ratajat pedig a GDP 80,2 szazalékara prognosztizaljuk.

3.4. A fogyasztoi arak alakuldsa

2020-ban a KSH altal mért 3,3 szazalékos hazai inflacié a 0,7 szdzalékos atlagos dragulast
felmutaté Eurdpai Unidban a masodik legnagyobb volt, aminek okai féként a magyar
gazdasagpolitikaban rejlenek. Egyrészt a kormany altal 2019 végén felfitott kereslet jelent6s
athizodo hatast gyakorolt a tavalyi arszintre. Ezt ersitette az év folyaman tovabb lazult
monetéris és fiskalis politika, amit a gazdasagi valsag ellen vetettek be. A forint
arfolyamromlasa is kiemelked&en nagy (éves atlagban kozel 8, az éven belul tébb mint 10
szazalékos) volt, és ennek aremeld hatésat a korabbiaknal kevéshé fékezte az importalt
iparcikkek korében is lanyhuld verseny. A tavaszi lezarasok soran jovedelemvesztést
elszenvedett cégek a nyari nyitasok utan emelték araikat, annal is inkabb, mert a fogyasztasi
cikkeknél meger6sodott termel6i arnyomas is erre 0sztokélte 6ket. Megjegyezzik, hogy a
KSH altal 2020-ra kimutatott 3,3 szazalékos inflacié a ténylegesnél joval kisebb lehet.
Egyrészt azért, mert a jarvany okozta korlatozasok mellett a szokasosnal is nehezebbé valt a
fogyasztoi kosarban szerepld termékek és szolgaltatdsok aranak a megfigyelése, masrészt,
mivel a jarvany alatt a fogyasztas szerkezete is megvaltozott (megn6tt példaul a nagyobb
dragulést elszenvedd élelmiszerek aranya és csokkent az olcsdbba valt tzemanyagoké), amit
nem tiikrdz a hivatalos mutato.

2021-ben az athuzodd aremelkedés lényegesen Kisebb az el§z6 évinél, am megné a
kils6 inflacio, mivel az elhalasztott (és a jegybankok és a kormanyok Altal is felf(itott)
kereslethez a szétzilalodott termelési és szallitasi kapcsolatok miatt elégtelenek lesznek a
kapacitasok. Az olajarak meglédulasa, valamint a tavalyi nagy arfolyamromlés késleltetett
hatasa is er6siti az inflaciot. A karanténolddsok nyoman fellendillé fogyasztas is f(ti az
inflaciot, ami els6sorban a szolgéltatasoknal valt ki érdemi hatast. A termel6k is igyekeznek
aremelések révén poétolni a kiesett jovedelmeiket. Az esztend6 atlagaban 3,9 szazalék koruli
fogyasztoi arszintndvekedést prognosztizalunk, az éven belili dragulast pedig 4,3 szézalékra
tesszilk, de a vartnal erdsebb kiils6é dragulas, gyengébb forintarfolyam, vagy a kinalati oldal
er6sebb aralkalmazkodésa miatt ennél magasabb is lehet az inflacio. A legnagyobb mértékben
az élvezeti cikkek arai ndnek, de az élelmiszerek korében is az atlagosnal er6sebb lesz az
inflacid, a szolgaltatasoknal pedig nagy aringadozés varhatd. Megjegyezziik, hogy a hivatalos
inflacios mutato az idén is Kisebb lesz a valosagosnal, mivel a KSH &ltal hasznalt fogyasztoi
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kosar az erdsen dragulé Gzemanyagokat a tavalyi fogyasztasi szerkezet alapjan veszi szamba,
amikor a korlatozasok miatt visszaestek az Uzemanyag-vasarlasok.

3.5. A kamatok alakulasa

Az el6z6 évek gazdasagosztonzé politikdja miatt az MNB-nek kevés mozgastere maradt a
2020-ban eszkalalddott jarvany gazdasagi hatasainak enyhitésére, s6t, aprilis elején a gyorsan
romlé arfolyam védelme érdekében még kamatemelésre is rakényszerilt. A gazdasagot féként
a mar addig is kiterjedt allampapir-vasarlasainak, illetve hitel- és kdtvényprogramjainak
bévitésével prébalta élénkiteni a jegybank. A jarvany enyhiilésekor, a nyaron két lépésbhen
0,9-rél 0,6 szazalékra mérsékelte az alapkamatot, de valtozatlanul minusz 0,05 szazalékon
tartotta a bankokat orientald egynapos betéti kamatat. Szeptemberben azonban az er6s6dé
inflacios veszélyre tekintettel az egyhetes betéti ratadt elmozditotta az alapkamattal addig
megegyez0 szintjétdl, és 0,75 szazalekra emelte. Ezzel gyakorlatilag az egyhetes betét kamat
vette at az irdnyado rata szerepét.

Az MNB 2021-ben is f6ként unortodox modszerekkel serkenti a gazdasagot, €s
kevésbé kamatainak — a kilondsen sérilékeny forintarfolyamot megzavaré — médositasaval.
A Monetéris Tanacs januérban tovabb ndvelte vallalati kotvényvasarlasi keretét, a kotvények
futamidejét és megvasarolhatd dsszegét, marciusban pedig a kozvallalatokra is Kiterjesztette a
programot és novelte az allampapir-vasarlasi lehet6ségét. Bar a jegybank tdrekvése, hogy
tovabb lazitsa politikdjat, a 4 sz&zalék kordli, idénként azt meghaladd fogyasztoi inflacid, ami
a maginflacié magasabb szintjével parosul, kamatemelésre is kényszeritheti. Am feltehetGen
nem a politikai kozbeszéd targyat képezd alapkamatot ndveli az MNB, hanem a bankoknak
nyujtott egyhetes betéti kamata emelésével ad jelzést a piacoknak arra, hogy nem toleralja a 4
szazalék folé emelkedd inflaciot.

3.6. Az arfolyam alakulasa

Az MNB tovébbra is nagyon laza monetéris politikaja a forint arfolyamat is gyengitette, amit
a lanyha befektet6i bizalom is taplalt. A gyengulé arfolyam inflacios nyoméasat részben a
kllpiaci deflacio, részben a hazai kereslethidnyos allapot ellensulyozta, &m a maginflacio igy
is csaknem Kilépett a toleranciasavbol. Az inflacids veszély ellen az MNB alig tett valamit,
igy az év folyaman a forint &rfolyama soha nem latott mértékben, b6 10 szazalékkal gyengiilt,
az euro értéke 330-rdl 365 forintra emelkedett. Eves atlagban is kozel 8 szazalékkal gyengiilt
a forint az euréhoz képest, az eurd &rfolyama 325-r6l a 351 forintra n6tt. Mivel az ev
kdzepétbl a dollar is gyengllt az eurdhoz képest, a dollar forintarfolyama kevésbé emelkedett.

A forint tavalyi nagyaranyu gyengulésének erételjes inflacids hatdsa volt. 2021-ben az
MNB mar nem folytathatja a magyar valuta leértékeléséhez vezet6 politikajat, mivel a kiilsé
inflacio is er6sodik és a belsd kereslet is élénkiil. Devizapiaci intervenciokkal, esetleg
kamatemeléssel prébélja korddban tartani a februdr végétdl 370 forint kdzelébe araszold
eurdarfolyamot. Az eurd forintarfolyama az év végén a tavalyi szint kdzelében marad (367
forintot prognosztizalunk), de éves atlagban tovabb gyengul (364 forint korul alakul). A
dollar forintarfolyama az idén is kevéssel 300 forint alatt varhato.
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4. EGYES AGAZATOK TELJESITMENYE

4.1. lpar

Az ipari termelés 2020-ban 6,1 szazalékkal csokkent. Ez el6zetes varakozasainknél kisebb
eses, meg sem kozeliti a 2009-es valsdgév 18 szézalékos negativ rekordjat. Mig 11 évvel
ezel6tt az export csokkenése joval nagyobb volt, mint a belféldi eladasoké, most a két relacio
az éves atlagot nézve fej-fej mellett haladt. A jarvanyhelyzet eltérGen érintette a termelés és a
fogyasztas egyes szegmenseit. Tavaly az aldgazatok kétharmada — kdztik a jarmdipar — nem
tudta elérni a megel6z6 év szintjét, mig a villamosenergia ipar, a villamos berendezések és
szamitdgépek gyartasa mellett a gyogyszer- és élelmiszeripar is dinamikusan nétt.

2021-re feltételezzik, hogy a jarvanyhelyzet fokozatosan javul, a fogyasztas
emelkedik és a beszallitoi lancok midkodése is helyreéll, esetenként a kapcsolatok
atrendezésével — igy a kereslet és a kinalat is timogathatja a ndvekedés visszatérését. Erre utal
az augusztustol dinamikusan névekvd rendelésallomany, ami azonban decemberben megtort.
Még nem vilagos, hogy ez egyszeri Kisiklas, vagy egy tartsabb tendencia kezdete. A jarvany
masodik, s6t harmadik hulldma, a nyomaban jar6 elbizonytalanodds és néhany ismét
feler6s0dd termeleési nehézség (mint az autdgyartas 2021 eleji alkatrészellatasi gondja) arra
utal, hogy az els6 félévben leginkdbb a bazishatds emelheti meg a mutatékat. Amennyiben
nyartol helyrezdkken a gazdasagok normalis miikddése, akkor az idén 5-6 szazalékos ipari
ndvekedésre szamithatunk. Még fontosabb kérdés azonban, hogy a valsag okozta sokk és az
altala teremtett 0j lehet6ségek mennyiben segitik a régdta szikségesnek latszo
struktiravaltast. A valsagkezelés hazai mddszerei egyel6re inkabb a szerkezet konzervalasa
felé mutatnak.

4.2. Epit6ipar

Az épitdipar harom évig tartd 20 szazalek folotti novekedésének lassulasira mar a jarvanytol
fuggetlendl is szamitani lehetett, foként a parlamenti vélasztasokhoz igazitott kozponti-
onkorméanyzati beruhazasok kifulladésa miatt. Az agazat kibocsatasa 2020-ban 9 szazalékkal,
az iparnal er6teljesebben csokkent, mivel a kinalati sokk itt kevésbé hatott, a keresletet pedig
a kormanyzat szamos eszkdzzel prébalta 6sztondzni. A korabbi idészaktol eltéréen az
éplletek épitése kevésbé esett vissza, mint az egyéb épitményeké, ami jorészt a
laké&sépitéseknek koszonhetd: az éatadott lakasok kore a valsag ellenére tébb mint
egyharmadaval béviilt. A 28 ezer Uj lakas 2010 6ta példatlanul magas érték, ugyanakkor tdbb
mint tiz éve az is példatlan, hogy a tervezett épitkezések szama elmarad a felépitett
lakasokétdl: a kiadott épitési engedélyek szama tavaly — évek éta tartd lassu ereszkedés utan —
tobb mint egyharmaddal zuhant.

Ennek ellenére Ggy latjuk, hogy 2021-ben az épit6ipar az el6z6 év alacsony bazisan
ndvekedésnek indulhat, mégpedig az épliletek épitésének erdteljesebb fellendilésével, amely
tevékenység tavaly meghaladta az agazat kibocsatasénak felét. Megrendelései novemberben
és decemberben méar 50-60 szazalékos tObbletet mutattak az egy évvel korédbbihoz
viszonyitva, mig az egyéb épitmények szerz6désdllomanya az év végén is csak a 89
szazalékos szinten allt. Az épitkezések dinamikajat a termelési célu beruhazésok mellett
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foként a laké&sépitések taplalhatjak. Az épitési engedelyek korének sziikiilése atmeneti lehet; a
fellendiilést valdsziniisit az 5 szazalékos AFA kulcs visszaallitasa, valamint a csaladi
otthonteremtési tamogatasok megGrzése és tovabbi Kiterjesztése. Osszeségében az idei év
egészére az épitdipar 4-5 szazalékos ndvekedésre szamitunk.

4.3. Agrargazdasag

2020-ban az id6jaras (kulondsen a csonthéjas gyumdlcsoket és az almat érint6 tavaszi
fagykéar) komoly karokat okozott a mez6gazdasidgban, am a koronavirus-jarvany mas
agazatoknal kevesbé érintette a szektort. A mezdgazdasagi termelés volumene mintegy 2,2
szazalékkal esett vissza. A novénytermesztési és kertészeti termekek el6éllitasa 3,3, az
éléallatoké és allati termékeké 1,3 szazalékkal csokkent. A szarvasmarha-4gazatra pozitiv
hatast gyakorolt a kedvezd vilagpiaci helyzet és a tamogatasi kornyezet. A madarinfluenza
miatti  &llategészsegugyi intézkedések feloldasdval parhuzamosan megkezdddott a
baromfitelepek Gjra benépesitése, igy az év masodik felére n6tt az allomany. A technolégiai
megujulast segit6 fejlesztések jovoltabdl a magyar mezégazdasagnak a mainal joval nagyobb
termék-el6allitast is lehetévé tevl termel6kapacitasa alakult Ki. A koronavirus-jarvany is
felhivta a figyelmet az értéklancok hézagossagara, a termelés bévitésének lehetbségére, a
hozzéaadott érték ndvelésének szlikségességére, a precizios gazdalkodas alkalmazéasanak
felértékel6désére.

A szant6foldi ndvénytermelés volumene 2021-ben (atlagos id6jaras esetén) 10
szdzalékkal is nb6het. A szantofoldi zoldségtermelés 1-2 szazalékkal emelkedhet, a
gyumolcstermelés akar meg is duplazodhat, igy a névények termelése volumenben 14-15
szazalékkal emelkedhet. A vagoéallat-termelés 3-4, a tojas- és a tejtermelés 1-2 szazalékkal
nbéhet. A teljes mezdgazdasagi termelés 8-9 széazalékkal bdvilhet 2021-ben. Az
élelmiszerfogyasztés legfeljebb 2 sz&zalékkal emelkedik, az import és az export egyarant 3
szazalékkal n6het. Az agrardgazat teljes kilkereskedelmi szald6ja Gjra megkozelitheti a 3
milliard eurdt. A mez6gazdasagi beruhazasok a nyertes unios palyazati projektek folytatédd
megvaldsuldsaval tovabbra is magas szinten maradnak.
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Osszefoglalé szamszer(i el6rejelzés

Megnevezés | 2019 [ 2020 | 2021*
Vilaggazdasag
GDP-termelés vilag 6sszesen(el6z6 év=100) 102,8 96,5 105,0
Ebb6l - Eur6zna 101,3 93,0 104,0
- Németorszag 100,6 95,0 103,2
Inflacié a fejlett orszagokban (%) 1,4 0,7 2,2
Aruk- és szolgaltatasok vilagkereskedelme (el6z6 év=100) 101,0 90,4 108,0
Magyar gazdasag
GDP-termelés (el6z6 év=100) 104,6 95,0 103,8
Bruttd alléeszkoz-felnalmozas a GDP-ben (el6z6 év=100) 112,2 92,7 106,0
Héaztartasok fogyasztasi kiadasa (el6z6 év=100) 104,6 97,5 103,2
Héaztartasok netté megtakaritasa (a GDP %-aban) 4,9 6,0 5,8
Reélkereset (el6z6 év=100) 107,7 | 106,2** | 101,1
Foglal_koztgtotta}k szama mLLnkaero-feImeres szerint, régi 4512 4 461 4 490
metodika, éves atlag (ezer f0)
Munkanélkiliség rataja, éves atlag (%) 3,4 4,2 3,8
Kivitel (foly6 aron, eur6ban) 104,0 95,8 106,5
Behozatal (foly6 aron, eur6ban) 105,5 94,2 107,5
Kllkereskedelmi mérleg egyenlege, milli6 eur6 4 334 5795 5180
Folyé fizetési mérleg egyenlege, millié eurd -363 400* -500
Kiilsd finanszirozasi képesség a GDP %-aban 15 2,4* 1,7
Allamhéztartas egyenlege a GDP %-aban (ESA 2010) 2,0 8,7 7,7
Allamadossag a GDP %-aban 65,4 80,6 80,2
Inflacid, éves atlag (%) 3,4 3,3 3,9
Inflacio, év végén (%) 4,0 2,7 4,3
Jegybanki alapkamat, év végén (%) 0,90 0,60 0,60
Egyhetes betéti kamat - 0,75 0,90
3 honapos allampapir-hozam, év végen (%) 0,15 0,78 1,00
Forint/euro arfolyama, év végén 330,5 365,1 367
Forint/euro arfolyama, éves atlag 325,4 351,2 364
Forint/dollér arfolyama, év végén 2947 297,4 298
Ipari termelés (el6z6 év=100) 105,6 93,9 105,5
EpitGipari termelés (el6z6 év=100) 120,4 90,9 104,5
MezOgazdasagi termelés (el6z6 év=100) 100,2 97,8 108,5
Nomindalis GDP, milliard forint 47514 | 47605 | 52080

* A Pénziugykutato Zrt. prognozisa

** A keresettomeg alapjan szamitott becslésiink szerint a valdsagban ennél joval kevésbé nétt a redlkereset, éves

indexe 102,6 szazalék kordili lehetett (indoklasat 1asd a 2.3. fejezetben)

A prognozis elkészitésében részt vett: Antaloczy Katalin, Herczog L&szl6, Mohacsi Kalmén,

Petschnig Maria Zita, Varhegyi Eva, Voszka Eva.

Szerkesztette: Varhegyi Eva
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