Makrogazdasagi folyamatok és kozéptavu elérejelzés

Az elmult évek kovetkezetes gazdasagpolitikajanak koszonhetoen a jarvany egy ellendllo,
kiegyensulyozott szerkezetii gazdasdgot ért 2020 mdrciusiaban. A 2013. évi névekedési
fordulat ota egészen a jarvany okozta torésig a magyar gazdasdg stabil és kiegyensulyozott
novekedési palyan mozgott, hazank teljesitményéhez a legtobb dgazat pozitivan jarult hozzd,
a boviilést nem az eladosodas taplalta.

1.1. A GDP OSSZETEVOI

2020-ban az egész Eurdpat sujtdé jarvany kovetkeztében — bar a kedvezdtlen hatasokat a
meghozott gazdasagvédelmi intézkedések hathatosan mérsékelték — a magyar GDP is
mérséklodott. A csokkenés ugyanakkor kisebb volt az EU éatlaganal, igy Magyarorszag
megorizte novekedési tobbletét. A konvergencia szempontjabol kiemelkedd, hogy a visegradi
orszagok koziil Szlovakiandl és Csehorszagnal is kisebb megrazkodtatassal vészelte at
Magyarorszag a valsdgot, ami az erds fundamentumokkal rendelkezé magyar gazdasag
ellenallo képességét jelzi.

A GDP csokkenéséhez legnagyobb mértékben a szolgaltatasok jarultak hozza, amelyen beliil
szamos agazat teljesitményét jelentdsen visszahuztdk a jarvanyligyi korlatozasok. Kedvezd
ugyanakkor, hogy a tavaly tavasszal meredeken visszaesé ipari termelés az utolsd
negyedévben mar pozitivan jarult hozzd a ndvekedéshez, ami bizonyitja a hazai
feldolgozoipar nemzetkdzi versenyképességét. Az épitdipar az elmult években igen gyors
novekedest produkalt, ugyanakkor a tavalyi ¢vben elmaradt korabbi években tapasztalt
teljesitménytdl. Osszességében az ipar 1, az épitdipar 0,5, a szolgaltatasok 2,7, mig a
termékadok egyenlege 0,6 szazalékponttal Jarult hozza a GDP csokkenéséhez.

A jovedelmek alakuldsanak szemszogébdl kiemelkedd eredmény, hogy a jarvany ellenére a
munkavallaloi jovedelmek volumene nem csokkent, ami a munkahelyek megdrzésének és a
valsag kozepette is emelkedd realbéreknek koszonhetd. A visszaeséshez a vallalati profitok és
az adobevételek csokkenése nagyjabol azonos mértékben jarult hozza.

A GDP felhasznalasi tételei koziil a nettd export huzta leginkabb vissza a nodvekedést,
amelynek hatterében a kiilfoldi vendégek elmaraddsa kovetkeztében meredeken csokkend
szolgaltatasexport all. Kedvezd azonban, hogy a tavaly tavaszi visszaesést kovetden az
aruexport az év masodik felében mar meghaladta az egy évvel korabbi volumenét, aminek
koszonhetden az aruegyenleg 2020 egészében pozitivan jarult hozza a ndvekedéshez. A
valsagot megelézden eurdpai Osszehasonlitdsban is igen élénk beruhdzési aktivitds csokkent
ugyan, de tovabbra iS magas szinten maradt. Az alacsonyabb fogyasztas nem a haztartasok
alacsonyabb jovedelemének, hanem a lezardsok kovetkeztében korlatozott kindlat és az
Ovatossagi megfontolasok erdsddésének kovetkezménye. Ez a haztartdsok megtakaritasanak
emelkedését is magéaval vonta.

Eléretekintve, a gazdasagi vérkeringés fokozatos normalizalodasa varhaté parhuzamosan a
lakossag egyre szélesebb korli immunizalasaval. Egyfeldl a gazdasag helyredllasa mar az
el6z6 negyedévekben megkezdddott, mivel a gazdasagi szereplok a lehetdségekhez képest
megtanultak alkalmazkodni a jarvanyhelyzethez. Ezt jol mutatja, hogy a korlatozé
intézkedések az idei elsé negyedévben mar kevésbé érintették a gazdasagi teljesitményt, mint
a tavaly tavaszi mélypont idején. Ebbdl a szempontbol kiemelheté az ipar, amely a tavaly
tavasszal tapasztalt szinte teljes lealldssal szemben most mar zavartalanul termel. Ezen feliil a
korlatozasok feloldasanak eredményeként a leginkabb sujtott szektorok (mint példaul a
turizmus, kulturalis és szabadidds tevékenységek) ismét jraindulhatnak, ami jabb lokést
adhat a gazdasag ndvekedésének.



Tovabba a valsag negativ hatasa ellenére is kiemelkedden magas, 2020-ban GDP-aranyosan
27,3%-0s beruhazasi rata a valsagot kovetden tovabb emelkedhet, kdszonhetéen a hazai
gazdasdg versenyképessége kovetkeztében emelkedd vallalati beruhdzdsoknak. Ezt a
folyamatot erdsiti a haztartasok €s a kormanyzat beruhazasainak bdviilése, nem utolsésorban
az EU kohézios alapjainak és a Next Generation alapbdl szarmaz6 forrasok felhasznéaldsanak
koszonhetden. A fenti elOrejelzést tamogatja, hogy a jarvany kezdete ota eltelt idészakban is
szamos, igen jelentds értékii beruhazast jelentettek be a vallalkozasok Magyarorszagon,
rdadasul a bizonytalansag elmultaval Gjabb lendiiletet vehetnek a maganberuhdzasok. Mindez
a termeldkapacitasok tovabbi boviilését vetiti eldre, amely a kivitel tovabbi novekedését és
Magyarorszag vilagpiaci részesedésének novekedését eredményezi. Ezen folyamatok
kovetkeztében az alapforgatokonyv megvaldsuldsa esetén az idei évben 4,3%-0S GDP-
novekedés valdszinisithetd, melyet kovetden 2022-ben a ndvekedés 5,2%-ra gyorsulhat.

1.2. KULGAZDASAG

2020 tavaszan a jarvany a kindlati oldalon a termelési lancok megszakaddsat okozta,
valamint szamos szolgaltatast lehetetlenitett el, mig a keresleti oldalon a fogyasztast és a
beruhazasi aktivitast vetette vissza. Ezek kovetkeztében a 2012-es eurdzona valsagat
kovetden 2020-ban ismét jelentdsen csokkent a kivitel és a behozatal volumene.

Eldretekintve az exportkilatdsokat rovidtavon visszafogjak a koronavirus-jarvany negativ
gazdasagi kihatdsai, ugyanakkor a jarvany viladgszerte torténd visszaszoritasaval,
2021 kozepétdl kezdddden a kiilkereskedelem boviilése varhaté a kovetkezd években. A
mar bejelentett, az elkdvetkezd évek soran megvalosuld, nagysagrendileg 6600 milliard
forint Osszértékli vallalati nagyberuhazis révén jelentdsen, vilagpiaci részesedést is
novelden boviilhet az exportteljesitmény.

1.3. BERUHAZASOK

2020 soran tobb mint 13 000 milliard forint értékli fejlesztés valosult meg Magyarorszagon,
amely teljesitmény 7,3%-kal alacsonyabb a megeldz6 évinél, amelynek hatterében foként az
all, hogy a kiilfoldi érdekeltségli cégek fejlesztési aktivitasa visszafogottabb lett a jarvany
hatasara kedvezdtlenné valo gazdasagi kornyezet miatt. Ugyanakkor az allami beruhazéasok
2020 soran nominalisan 4,5%-kal emelkedtek éves Osszevetésben, ugyanis tobb mint
3000 milliard forint dsszértékll kormanyzati fejlesztés valosult meg a gazdasagban.

Utébbi dinamikajara az elérejelzési horizonton az unids koltségvetési ciklusok forrasainak
allokalasa is hat. 2020 végével bezarolag 6sszesen 31,7 milliard eurd értékben sziiletett dontés
a projektekrdl, amely a teljes 29,7 milliard eurds keret 109%-4t jelenti. Kiemelendd, hogy a
Magyarorszag szamara 2014-2020 kozott elérhetd EU-s pénziigyi keretekbdl 2021. aprilis
végéig mar 9000 milliard forint kifizetésre keriilt. Ugyanakkor a gazdasagi teljesitményben
ezidaig a pénziigyi keret mintegy 60%-a realizalodott, igy a még felhasznalhatdo 40%-nyi,
tarsfinanszirozassal egyiitt kozel 12 milliard eurds forras, az Ggynevezett n+3-as szaballyal
Osszhangban, a 2021-2023-as iddszakban is érdemben fogja tdmogatni a ndvekedési
folyamatokat.

A Gazdasag-Ujrainditdsi Akcioterv részeként dontott a korméany egy 1j hitelkonstrukcio
bevezetésérdl a koronavirus-jarvany miatt bajba keriilt kis- és kozépvallalkozasoknak: igy 6k
10 évre 10 millié forint erejéig kamatmentes kdlcsont vehetnek igénybe, amelyet csak 3 év
tiirelmi id6 utan kell elkezdeni torleszteni. Valamint a mikro-, Kis- és kozépvallalkozasok
szamara szamos vissza nem téritendd tdmogatas is meghirdetésre keriilt, mint a magyar, high-
tech és z6ld palyazat, valamint a z6ld nemzeti bajnokok program.

A lakéspiac tekintetében az elmult 11 év legerdsebb teljesitményeként 2020 soran 28,2 ezer
lakas épiilt, amely 34%-o0s bdviilést jelent éves Osszevetésben.



A kedvezdé folyamat varhatéoan az elkovetkezd iddszakban is folytatodik a tavaly Osszel
bejelentett, eddigi legnagyobb Otthonteremtési Programnak koszonhetéen. Ennek részeként
egyrészt 2021. januar 1-jétdl az 0j épitésti otthonok értékesitésének afatartalma 27%-rol 5%-
ra csokkent, masrészt azok a csalddosok, akik igénybe veszik a CSOK-ot, visszaigényelhetik
az 5%-os afat is 0j otthonuk vasarlasakor vagy épitésekor. Harmadrészt a 2022 végéig
igényelhetd Otthonfelujitasi Program keretei kozott a legalabb egy gyermeket neveld csaladok
felujitasi koltségeinek felét — legfeljebb 3 millié forintig — atvéllalja az allam, valamint
6 milli6 forintig kedvezményes otthonfelyjitasi kolcsont is igénybe vehetnek a csaladok.
Negyedrészt januartol teljes illetékmentességet biztosit a Kormany azoknak, akik CSOK-Kal
vasarolnak 0j vagy hasznalt ingatlant. Végezetiil 2021-t61 tobbgeneracios otthon Iétrehozasara
— azaz az U1j csaladi hazak tetdtér-beépitéséhez — is igénybe veheté a CSOK akar maximalis,
10 milli6é forintos Osszege.

Az el6ttiink 4all6 évtizedben rekorddsszegl uj unios forras all Magyarorszag rendelkezésére.
Egyfeldl a 2021-2027-es iddszakban 22,5 milliard eurds kohézids, valamint 11,9 milliard
eurds agrarpolitikai forrasokra szamithat hazank. Masfel6l a Next Generation EU (NGEU)
keretdsszegébdl Magyarorszag 8,5 milliard eur6 vissza nem téritendd forrasra is jogosult. A
2021-2027-es id6szakban elérhetd tobb mint 40 milliard eurds Osszeg az elkovetkezd hét
évben évente atlagosan a hazai GDP mintegy 3,4%-at éri el.

1.4. FOGYASZTAS

A jarvany terjedésének megfékezésére tavasszal bevezetett korlatozo intézkedések a
szolgaltatdsok fogyasztasanak visszaesését eredményezték, valamint a fogyasztok
magatartasat, vasarlasi szokésait is atalakitottak. A kiilfoldi vendégek elmaradasa nem csupan
a turizmusra, hanem koltéseiknek elmaradasa miatt a kiskereskedelemre is negativ hatést
gyakorolt. Ugyanakkor a héztartadsok rendelkezésre 4llo jovedelme tovabb ndtt. Mindezek
ereddjeként 2020 egészében a haztartasok fogyasztasi kiadasai 2,5%-kal csokkentek, amely
eurdpai Osszevetésben kismértékiinek tekinthetd.

A kormanyzat intézkedései — tobbek a kozott a kisad6zo vallalkozasok tételes addja (kata)
megfizetése aloli mentesiilés, a hitelmoratorium, a jarulékfizetési kotelezettség elengedése,
tovabba a gyes-, gyed-, gyet-jogosultsag meghosszabbitasa a veszélyhelyzet alatt —
hozzajarultak a tarsadalmi és gazdasagi kdrok mérsékléséhez, a munkahelyek megdrzéséhez,
ezaltal segitették a haztartdsok rendelkezésre allo jovedelmének boviilését. Részben ennek
koszonhetd, hogy a tavalyi évben a haztartdsok tovabb tudtak ndvelni megtakaritisaikat.

Eldretekintve, a jarvanyligyi korlatozo intézkedések enyhitésével a fogyasztas is €lénkiilésnek
indulhat. Ezt a folyamatot erdsiti a magas megtakaritdsi rata, illetve az alacsony
hitelallomény, amelyek a fogyasztason keresztiil jelentds novekedési tartalékot képeznek az
elkovetkezd években. Az éllamilag tdmogatott hitelprogramok (CSOK, Babavar6 hitel) a
kovetkezd 1ddszakban is tamaszt adhatnak a haztartasi hitelezésnek. A konjunktira
visszatértével a munkaerdpiac is ¢élénkill, amelyhez hozzijarulnak a kormanyzati
intézkedések. Mindezeknek kdszonhetden a lakossagi fogyasztads 2021-t6l ismét tamogathatja
a gazdasdgi novekedést, amelynek tovabbi lendiiletet adhat a fokozatosan visszaépitésre
keriild 13.havi nyugdij, valamint 2022-t61 a 25 év alattiak személyi jovedelemado-
mentessége is.

1.5. MUNKAEROPIAC

A koronavirus-jarvany kovetkeztében a kordbbi kedvezd munkaerdpiaci folyamatok
2020 marciusaban megakadtak. 2020-ban a foglalkoztatottak atlagos Iétszama 4 millid
603 ezer f6 volt, az el6z0 évhez képest 0,9 szizalékkal alacsonyabb. 2020 soran a
foglalkoztatas 41 ezer fovel maradt el az el6z0 évitdl.



A 15-64 éves korcsoport foglalkoztatasi ratdja 0,3 szazalékponttal 71,9 szazalékra csokkent.
A ndi foglalkoztatottsdg csokkenése meghaladta a férfiakét. A kedvezdtlen gazdasagi
folyamatokhoz kothetéen a munkanélkiiliségi rata 2020-ban 0,8 szazalékponttal
4,1 szazalékra emelkedett az egy évvel kordbbihoz képest, amely azonban tovabbra is az
egyik legalacsonyabb ratat jelenti az EU-ban.

A gazdasagi visszaesés €s az alacsonyabb foglalkoztatottsag ellenére a bérdinamika 2020-ban
is er6s maradt, a nemzetgazdasagi atlagkereset 9,7 szazalékkal 403,6 ezer forintra emelkedett
az el6z6 évhez képest. A dinamikus bérndvekedésben szerepet jatszott a minimalbér és a
garantalt bérminimum 8 szdzalékos emelése, a jutalom és prémiumfizetések, valamint a
kozszféra bérfejlesztései. Tavaly nyaron a korlatozasok feloldasat kovetden a foglalkoztatas is
gyorsan  élénkiilt. Hasonléan kedvezd folyamat prognosztizalhato az atoltottsag
emelkedésével parhuzamosan Gjra élénkiilé konjunkturalis helyzetben, ahol a jarvany altal
korabban leginkabb sujtott dgazatokban is ndvekedésnek indul a munkaerd iranti kereslet.
Emellett 2021-ben a béremelkedések iiteme atmenetileg mérséklédhet, azonban a konjunktira
visszatértével ismét lendiiletet kaphat.

1.6. INFLACIOS FOLYAMATOK

2020-ban 3,3%-o0s inflaciot mértek, ami kismértéki csokkenést jelent a 2019. évi
3,4 szazalékhoz képest. A kormanyzati intézkedések érdemben nem befolyasoltdk az
aralakulast. Az indirektado-valtozasok mintegy 0,1 szézalékponttal novelték az inflaciot,
ami a dohanytermékek ¢és az lizemanyagok jovedéki addjanak emeléséhez kothetd, azonban
az ingyenessé valo tankonyvek €s a dijmentes parkolas atmeneti bevezetése ellensulyozta
ezt a hatast.

Osszességében — bar atmenetileg a mdasodik negyedévben a tavalyi alacsony bazishoz is
kothetden magasabb inflacios adatok érkezhetnek — a fogyasztoi arak novekedése 2021-ben
3,6% lehet. 2022-t61 az MNB kozéptavu céljanak megfeleléen 3% lehet az altalanos
aremelkedés liteme.

1.7. KULSO EGYENSULY

2020-ban az dsszetevok jelentds atrendezddése kdzepette javult hazénk folyd fizetési mérlege.
Az év egészét tekintve a folyo fizetési mérleg GDP-aranyosan 0,1, mig a kiilfolddel szembeni
finanszirozasi képesség 2,1%-os tobblettel zart. Eldretekintve, a koronavirus-jarvany
visszaszoritasaval a kiviteli lehetdségek is fokozatosan dinamizalédnak. Ez kiilonésen a
korabbi években a jelentds, kiilfolddel szembeni tobbletet generdld turizmus és a légi
kozlekedés esetében képez novekedési tartalékot. A folyd fizetési mérleg egyenlege a
jovedelmek egyenlegének javulasahoz kothetéen enyhén tovabb emelkedhet 2021-ben. A
finanszirozasi képesség szintjén ezzel egyiitt érdemi javulas varhato, koszonhetden az EU-t6l
érkezd toketranszferek tavalyinal is gyorsabb elszdmolasanak.

Kozéptavon a konjunktira normalizalodasat és vele egyiitt a kilfoldiek altal eltoltott
vendégéjszakak gyarapodasat kovetden a kiilkereskedelmi egyenleg folytatdodd javuldsa
prognosztizalhat6, mivel a feldolgozodipari kapacitdsok, amelyek az elmult években a
megvalositasi fazisban az egyenlegromlas donté hanyadat okoztdk, a termelés beinduldsaval
novelik az exportot. Emellett az EU-t6] érkezé jelentds toketranszfereknek kdszonhetden a
kiilfolddel szembeni finanszirozasi képesség hosszabb tavon is magas maradhat.

A régids Osszehasonlitasban is kedvezd pénziigyi mutatok erdsitik Magyarorszag negativ
kiilsé sokkokkal szembeni ellenallo-képességét. A tartésan fennalld kiilfolddel szembeni
tobblet ¢és jarvany lecsengését kovetden ismét dinamizalodd gazdasagi ndvekedés
eredményeként Magyarorszag fél évszdzados adosi pozicid utan néhdny éven belil a
kiilfolddel szemben netto hitelezévé valhat.



