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OSSZEFOGLALO

2021-ben kiemelt cél volt a jarvany elleni védekezés, a magyar gazdasag Ujrainditasa, a munkahelyek megvédése,
a csaladok jovedelembiztonsaganak megGrzése és a vdllalkozdsok tamogatasa. A kormdanydontések és a
koltségvetési torvény maodositdsdnak fokuszaban a jarvany elleni védekezés fenntartdsara és a gazdasag
Ujrainditasara irdnyulé dontések alltak annak érdekében, hogy hazank miel6bb visszadllhasson a kordbbi
novekedési palydjara. Az év végére egyértelmlivé valt, hogy a magyar gazdasag Ujrainditdsa sikeres: a gazdasag
teljesitménye az elsé harom negyedévben 7,1%-kal n6tt, a beruhazasok 12% felett béviiltek, a foglalkoztatottak
szdma 4,7 milliéra emelkedett, a munkanélkiliségi rata pedig 4% ald csokkent. A magyar gazdasag mara
meghaladta a jarvany el6tti teljesitményét.

El6retekintve, a V-alakl visszapattanast kdvetSen az idei év egészében 6,4%-0s GDP-bdviilés prognosztizalhato,
jovére pedig 5,9%-kal n6het a gazdasag. A novekedés huzderejét az erGs bels6 kereslet, valamint a kiéplld 4]
exportkapacitdsok képezik. A magas bérdinamika, a 13. havi nyugdij visszaépitése, a nyugdijprémium, a csaladi
addvisszatérités, a 25 év alattiak szja-mentessége, a kozszféraban megvaldsuld béremelések egyarant biztositjak
a fogyasztds tovabbi novekedését. A beruhazasi aktivitdst tobb tényez6 is élénkiti. A kibGvitett CSOK és az otthon-
felujitasi program a haztartdsok lakdsberuhdzasait 0sztonzi. A vdllalati beruhdzasok nemcsak a termelési
kapacitdsok jelentds gyarapodasat eredményezik, hanem a technoldgia-fejlesztés révén a termelékenység-
novekedéshez is hozzajarulnak. Az allami fejlesztések tekintetében tovabbra is jelent6s unids forrdsok allnak
Magyarorszag rendelkezésére az elkovetkezs években.

A kedvezGen alakuld belsé kereslettel szemben azonban a névekedési elGrejelzést szamos lefelé mutaté kilsé
kockazati tényez6 ovezi. A berobband koronavirus-jarvany hatdsara hirtelen visszaesd kivitel hamar visszaallt a
pandémia el6tti szintre, a rendelkezésre 3all6 termel6i és szallitdsi kapacitasok azonban a megndvekedett
keresletet nem tudtak kovetni. Az elmult hdnapokban tapasztalt globalis alkatrészhiany és az ellatasi lancok
akadozasa a vilagkereskedelemben jelent8s fennakadasokat okoz. Az allanddsulni |atszé problémdk hatdsaként a
feldolgozdipari termelés és értékesités az elkdovetkezd id6szakban a kordbban vartnal joval visszafogottabb lehet
Magyarorszagon is. Szintén jelent6s kockazati tényezé a globalis szinten felgyorsult inflacié. A vilagpiaci
folyamatok eredményeként a megemelked6 energia- és alapanyagarak fokozatosan begylriz6dnek a
feldolgozdipari termékek és szolgdltatasok araba, ezaltal negativan befolyasolva a keresletet. Ezen tulmenéen a
fejlett orszagokban alkalmazott tdmogatd fiskalis és monetaris politikak is egyre inkabb kifutnak, amely a
fogyasztas és beruhazasok mérséklédésében is jelentkezhet. Mindezek tiikrében a jarvany hosszu tdvu hatdsaként
lassulé novekedés varhato a fGbb gazdasagi centrumokban a kévetkezd évek soran.

Az el6rejelzés azzal szamol, hogy a jové év tavaszara részben normalizdlédnak a vilagpiaci nyersanyag- és
energiaarak, az alkatrészhiany pedig 2022 masodik felére rendezédhet. A hazai feldolgozdipari termelés igy a
kovetkez6 évben ismét lendilletet vehet. Pozitiv kockazatot képeznek a haztartdsokhoz daramld
tobbletjovedelmek, amelyek akar a jelenleg vartnal is nagyobb konjunkturalis hatast valthatnak ki.

A gyors helyredlldsnak kdszonhetéen a magyar gazdasag teljesitményét mar kisebb mértékben sziikséges allami
beruhazasokon keresztil is 0sztondzni. A jov6 évi koltségvetési hidnycélt ezért a Kormany a koltségvetési
térvényben meghatérozottndl alacsonyabbra, GDP ardnyosan 4,9%-osra csoékkenti. Osszhangban a 2010 utani
gazdasagpolitikaval, az allamaddssag is csokkend pdlyara all, amelynek GDP aranyos értéke az el6rejelzési
horizont végére 69,3%-ra mérséklédik. Mindezek hozzdjarulnak az egyensulyi mutaték tovabbi javuldsdhoz,
erdsitve Magyarorszag pénzigyi stabilitasat.
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1. MAKROGAZDASAGI FOLYAMATOK ES ELOREJELZES

1.1. KULSO KORNYEZET

A 2020 elején kitort koronavirus-jarvdny nyoman a
vilaggazdasag teljesitménye 3,4%-kal csokkent a
tavalyi évben, amely tobb mint kétszerese a 2008-as
pénziigyi valsagot kovetd visszaesésnek. A Kindbol
kiinduld jarvany az azsiai orszag gazdasdgat vetette
vissza legkorabban 2020 elején. Az Egyesiilt Allamok
és az Eurdpai Unid gazdasaga a tavalyi év masodik
negyedévében szenvedte el a legnagyobb
visszaesést. A nagy gazdasdagi lefagydst 2020 elején
gyors felengedés kovette a tavalyi év masodik
felében, azonban az id6 el6rehaladtaval egy lassu
kildbalas képe bontakozik ki: mig 2020 elsé félévében
a jarvanylgyi korlatozasok kévetkeztében vilagszerte
alltak le agazatok, addig a masodik felére az Ujra
élénkuls kereslet kindlati szlikosségekkel szembesiilt.
Kulcsfontossagu  terliletek, koztik a globalis
logisztikai agazat, a nyersanyag el6allitds és a
chipgyartas kapacitasai bizonyultak elégtelennek.

1. abra: A GDP alakulasa
(2019 IV. negyedév=100%)
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A 2020-ban tapasztalt kihivasok 2021-ben is
fennmaradtak: az oltasok elérhetévé valasa és az
egyes foldrajzi régidkban megvaldsult gyors
immunizacid ellenére a koronavirus fert6zések szdma
tovabbra is magas a vilagban, ugyanakkor az Ujabb
jarvanyhulldamok kezelésére jellemzGen a gazdasagot
kevésbé érint6 korlatozasok kerlilnek bevezetésre.
Mindazondltal a tartdsan kdrosodott elldtasi lancok
miatt egyes szegmensekben kialakult globalis aru- és

nyersanyaghiany nemcsak a kilabaldst fogja vissza,
hanem évtizedek o6ta nem Il3tott draguldst is
eredményezett. Ehhez az utébbi hdnapokban
megtobbszoroz6dott energiaarak is szamottevéen
hozzdjarultak.

2. abra: Egyes nyersanyagok vilagpiaci aranak
alakulasa (%-o0s valtozas a 2019-es atlagarhoz képest,
december elején, eurdban illetve dollarban jegyzett aron)
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Az Egyesiilt Allamokban a nagymérték( fiskalis és
monetaris impulzusoknak készonhet6en a gazdasag
az év elsé negyedévében mar meghaladta a jarvany
el6tti kibocsatasi szintjét. Ugyanakkor a teljes
kildbalast hatraltatjak az ellatasi lancbeli nehézségek
és a valsag elGtti szintnél magasabban alakulo
munkanélkiliségi rdta is. Az idei évre
prognosztizdlhaté 5% feletti ndvekedés a kovetkezé
években lassulhat. A jov6beni gazdasagi novekedés
hajtdmotorja a belsé kereslet, ezen beliil elsésorban
a fogyasztds lehet. Efelé mutatd pozitiv jel, hogy a
belsé kereslet erés és a bizalmi indexek alapjan a
feldolgozdipar is optimista az alapanyaghianyt
leszamitva. A meger&sodé inflacié miatt viszont az
amerikai jegybank szigoritd lépésekbe kezdett: 2022
tavaszan leallitja értékpapir-vasarlasait, azt kovetben
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pedig kamatemelésbe kezdhet. El6retekintve lefelé
mutatd kockazatot képez a Kinaval vald politikai,
gazdasagi és kereskedelmi rivalizalas, amely a 2019-
ben lezart kereskedelmi haboruk Ujjaéledéséhez
vezethet.

Az eurdovezet névekedése mar a jarvanyhelyzetet
megel6z6en is kifulladéban volt, amely elsGsorban a
feldolgozdiparban latott lassuldasban mutatkozott
meg. A 2020 tavaszan tapasztalt visszaesést az EKB
hathatdés tdmogatdsa és a tagorszagok fiskalis
Osztonzbi révén erlteljes visszapattands kovette,
ugyanakkor a kibocsatds a vdlsag el6tti szintjét csak
az idei év masodik felére érte el. Az ipari termelés
viszonylag gyorsan, az év elejére mar visszadllt a
valsag el6tt latott szintre, ugyanakkor a beszallitoi
nehézségek kovetkeztében kialakult, els6sorban az
eurdpai ipar szdmara kiemelt jelent6ségli autdipart
sujto félvezet6hidny miatt az 6vezet termelése az év
egészében stagnalt. A jov6beni ndvekedés forrdsa az
eurddvezet esetében is a feler6s6d6 bels6 kereslet
lehet. Ezen belll a haztartasok megtakaritdsanak
csokkenésével fogyasztas
megélénkiilése, valamint az EU-s helyredllitasi tervek
kovetkeztében kibontakozd beruhdazasok mutatnak a
novekedés irdnyaba. A nyersanyag- és energiadrak
novekedése miatt kibontakozd, a 90-es évek dta nem
tapasztalt inflacid ellenére az Eurdpai K6zponti Bank

parhuzamosan a

egyel6re fenntartja tdmogatd kamatpolitikajat, a
valsaghoz kapcsoléddan inditott mennyiségi vasarlasi
programjat azonban — a Fedhez hasonldéan — 2022.
marcius végéig kivezetni tervezi.

Kindban a tavalyi évben is pozitiv GDP novekedés
utan idén még erGteljesebb béviilés
prognosztizdlhatd, amely f6ként az Ujrainduld
exportnak és a beruhazasoknak kdszénhetGen éves
alapon megkozelitheti a 8%-ot. Ugyanakkor jelentGs
novekedési kockazatok mutatkoznak az azsiai orszag
esetében. llyen egyfel6l a kinai novekedésben
hangsulyos ingatlanfejlesztési szektor problémai,
amelynek esetleges eszkaldlédasa a vilaggazdasagi
folyamatokra is kihathat. Masfelél a kinaiak altal
zér6-COVID megkozelités egy
esetlegesen felbukkand fert6zési gécnal rendszerint
szigoru hatdsagi jarvanyintézkedéseket von maga

alkalmazott

utan, amely akar a vilaggazdasagot is kiszolgalé ipari
koézpontok miikodésének atmeneti felfliggesztésével
jarhat.

2021. december

A 2020-as visszaesést kovetd Ujrainduldas nyoman
magas novekedési litemek vetithetSk elGre a legtdbb
orszag esetében 2021-ben. 2022-t6l mérsékeltebb,
hosszu tavu novekedési litemhez visszatérd dinamika
varhatd, aminek f6 tamasza a bels6é kereslet
fellendilése lehet. Ugyanakkor az Uj virusvariansok
megjelenése negativan érintheti a gazdasagi
kilatasokat. A beszallitdi lancok tartds kdrosodasa, a
kinai ingatlanpiac
nyersanyagexport csokkenése szintén negativ
kockazatot vetitenek el6re a vildggazdasagi
folyamatok alakuldsaban.

nehézségei, az azsiai

3. abra: 1 millié fére juté igazolt, Gj Covid-19
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Forrds: Ourworldindata

A globalis ndvekedési kilatasokat pénziigyi oldalrdl is
kockazatok ovezik. A torténelmi magassagokba, a
GDP mintegy 350%-4ra emelkedett globalis addssag
és a megemelkedett inflacio 4dltal is indukalt
monetaris szigoritdsok miatt emelked§ finanszirozasi
koltségek keresletsz(kité hatasokkal jarnak, valamint
egyes helyeken fenntarthatdsagi problémadkat is
kivalthatnak. A jarvany kitorésekor még a mérsékelt

inflaci6  altal is lehetévé tett alacsony
hozamkoérnyezet biztositotta a magas

addssagallomanyok tovabbnovelésének
fenntarthatdsagat. 2021-ben azonban valtozott a
helyzet és bar a fejlett piaci jegybankok
kamatemelései még varatnak magukra, a Fed
novembertdl havi 15, decembertdl havi 30 milliard
dollarral mérsékli eszkdzvasarlasait, ezzel az
Utemmel pedig a program 2022 marciusara
kivezetésre kerilhet. A piac ekkorra varja a
kamatemelési ciklus megkezdését is a Fed-t6l. Az
amerikai jegybank lépései a pénzigyi kondicidkat
masutt is szigoritdsra kényszeritik: a tapering
mérsékli a piaci likviditdst, az inflacidés varakozdsok
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emelkedése, majd a kdzelg6 amerikai kamatemelés
pedig felfelé mozgatja a hozamkornyezetet, ezek
pedig az amerikai és a globdlis piacokon is
atrendez8déseket indithatnak el. Egyrészt a téke
kockdzatmentes eszkézokbe dramlasa megtorheti a
részvénypiacok szarnyaldsat. Masrészt az amerikai
szigoritdsok hatdsdra a dollarban eladdsodott
feltorekv6 orszagok addssagterhei is tovabb fognak
novekedni. Ezek a folyamatok globalisan és régios
viszonylatban is kevésbé tdmogaté monetaris
kondicidkat vetitenek el6re az elkovetkezé id6szakra.

A magyar gazdasdg szempontjdbol meghatarozé
kiilpiacokon 6sszességében 2022-ben is még magas
novekedési Utemek varhatdk, azonban a kilabalasi
folyamatokat szdmos kockazat oOvezi. Mindezek
kovetkeztében alapvetéen jol teljesithet az

2021. december

exportszektor, ugyanakkor ismételten volatilisebbé
valé id6szakok bekdszénte nem zarhato ki.

4. abra: Az Eurépai Bizottsag
GDP elérejelzései (év/év, %)
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1.2. MAKROGAZDASAGI HELYZETKEP

GDP és az dgazatok teljesitményének alakuldsa

A 2021-es év els6 hdnapjait még a pandémia elleni
védekezés hatdrozta meg, ugyanakkor az els6k kozott
megkezdett és gyors immunizaciét lehetévé tevd
magyar oltasi programnak is koszénhetéen a masodik
negyedévtdl kezdve ujraindulhatott a gazdasag. A
gyors kildbalast tdmogatta, hogy a jarvany, eltéréen a

2008-as  pénziigyi vilagvalsaghoz, egy stabil
fundamentumokkal rendelkezd, dinamikus

novekedési palydn haladé Magyarorszagot ért. A
2017-2019-es idGszakban atlagosan 4,8 szazalékkal
bévilt a magyar gazdasdg, amely tobb mint
kétszeresen haladta meg az Unié névekedését (2,2%).

5. abra: GDP alakulasa
(2021. 1.-1Il. negyedév, év/év %, szezonalis és
naptarhatéssal igazitott)
frorszag 1 14,3
Horvatorszag 10,1
Gorogorszag 8,9
Esztorszag 8,2
Luxemburg 7,7
Malta 7,5
Szlovénia 7,5
Franciaorszag 7,3
Romania 6,9
Magyarorszag | © S

Olaszorszag | 6,3
Belgium | 6.3
EU |- 53
Ciprus 53
Litvania 5,2
Lengyelorszag 4,9
Lettorszag 4,9
Spanyolorszag 4,6
Svédorszag 4,6
Ausztria 4,4
Hollandia 43
Portugalia 4,3
Dania 4,0
Szlovakia 38
Finnorszag 3,5
Bulgaria 33
Németorszag 3,0
Csehorszag 2,9

Forrds: Eurostat
A magyar gazdasag 2021 elsé kilenc hdnapjdban — a
Kormany altal meghozott intézkedéseknek is
koszonhetéen — 1,7 szazalékponttal jobb
teljesitményt nyujtott az uniés atlagnal. A
korlatozasok felolddsdval a gazdasagi agazatok
tobbsége Ujra lendiletet vett. A 2021 elsé kilenc

2021. december

hénapjaban 7,1%-kal bévil6 GDP-hez legnagyobb
mértékben, 3 szazalékponttal a szolgaltatdsok
jarultak hozza. A pénzigyi, infokommunikacids és
ingatlan agazatok jelent6sen meghaladtak a jarvany
el6tti teljesitményiliket. Ugyanakkor az eurdpai
0sszehasonlitasban nagy sullyal rendelkez6 turizmus
és kapcsolodd agazatai a rekordot donté belfoldi
vendégforgalom ellenére tovabbra is elmaradnak a
pandémia elGtti kibocsatasi szintjiktdl, elsGsorban a
kevesebb hazankba latogatd kiilfoldi turista miatt.

Az ipart, azon belil is a jarmUgyartast hatrdltatjak a
globalis tapasztalhaté
fennakadasok. Ugyan az autdgydrak leallasai
visszavetették az ipari kibocsatdst a harmadik
negyedévben, a szektor igy is 2,6 szazalékponttal
novelte a gazdasag teljesitményét. A kezdetben
elsédlegesen az autdipart érinté készlethiany mar
tobb alag termelésére is negativ hatdssal van, igy az
agazat helyreallasa elhtizédhat.

ellatasi lancokban

6. abra: Varakozasi id6 a mikrochipek
megrendelése és széllitasa kozott
(hetek szama)
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Forrds: Susquehanna Financial Group

A kedvez6tlen hatasokat azonban ellensulyozza, hogy
a hazankba telepiil6 akkumuldtorgydrték mar
megkezdték termelésiik felfuttatdsat, amely a
villamos aldgazat
novekedését eredményezte. Emellett a kozelmultban
bejelentett tovabbi akkumulatorgyartd és beszallitd
beruhazasok folytatdodo termelés-felfutast vetitenek
elére, igy Magyarorszag a jarmdiparban zajlo
elektromos hajtasi lancra vald atallas nyertese lehet.

berendezések kiemelkedd
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7. dbra: Az ipari termelés volumenének
valtozasa (2020 januar = 100, szezonélisan és
200 - munkanaphatassal igazitva)
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— Teljes ipari termelés Jarmuipar
e \/illamos berendezések Forrds: KSH

A kedvezétlen idGjardsi korilményekhez kdthet6en
az agrarium kibocsatdsa csokkent. Végil, de nem
utolsésorban a magara taldlé épitSipar relativ kis
sulya ellenére jelent6s, 0,6 szazalékpontos
novekedési hozzajarulast tudott felmutatni az elsé

kilenc hénapban.

8. abra: 2021. I-1ll. negyedéves GDP névekedés

Osszetevoi* (szdzalékpont)
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A felhasznalasi oldalt tekintve a koronavirus-jarvany a

haztartasok fogyasztasanak bdévilését is
megakasztotta 2020-ban. A kedvezé6tlen hatasokat
mérsékelték a Kormdany magas foglalkoztatottsag
fenntartasat elGsegit6 intézkedései, valamint a
gazdasag Ujrainditdsat tamogatd lépései. Ezeknek is
koszonhetéen a kordbbi rekordokat is megdontd
foglalkoztatottak szdma, valamint a keresetek
emelkedése ndvelték a haztartdsok rendelkezésre allo

jovedelmét, igy a jarvanylgyi helyzet enyhilésével a

fogyasztds is élénkilésnek indult. A kedvezé
folyamatoknak  kdszonhetéen  2021. masodik

negyedévét6l a hdaztartdsok fogyasztasa ismételten
pozitivan jarult hozzd a gazdasagi teljesitményhez,
ezzel parhuzamosan az Osszesitett kiskereskedelmi

forgalom augusztus ota fellilmulja a lezarasok elgtti

volumenét, oktéberre pedig mar minden f6

komponense, igy a kordbban legnagyobb elmaradast
mutatd lUzemanyag-forgalom is meghaladta a 2020.
januari szintet.

9. abra: Kiskereskedelmi forgalom volumenének
valtozasa (2020. januéar = 100, szez. és
munkanaphatassal ig.)
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A haztartasi hiteldllomany 2021. |. félévében is

tovabb bdéviilt, amelyet a lakashitelek és babavaré
hitelek iranti fokozott érdekl6dés tamogatott. A
masodik negyedév soran kibocsatott lakashitelek 364
millidrd forintos volumene Uj térténelmi csucsot ért
el, amelyhez a 2021-t6l elérheté Uj otthonteremtési
tdmogatasok jelent6s mértékben hozzajarultak. A
babavdré hitelek allomanya a masodik negyedév
végén 1334 milliard forintot tett ki, igy ez a
demografiai fordulatot 8sztdnzd eszkdz junius végén
mar a haztartasok hiteldllomdnyanak mintegy 15
szazalékat adta.

Mindezek
negyedévében a hdaztartdsok fogyasztdsi kiadasai
2,3%-kal néttek.
fogyasztasanak novekedése erdsen dinamizalédik.

eredbjeként 2021 els6  harom

Eléretekintve a haztartdsok
Egyrészt a magas megtakaritasi rata, illetve az

alacsony hiteldllomany jelent6s  noOvekedési

tartalékot képeznek az elkdvetkez6 években.
Madsrészt az dllamilag tdmogatott hitelprogramok
(CSOK, Babavaro hitel) a kovetkez6 id&szakban is
adhatnak a

Harmadrészt a tovabb novekvS foglalkoztatottsag,

tamaszt haztartasi hitelezésnek.

valamint a keresetek minimalbéremelések és

kormdnyzati intézkedések révén is tdmogatott gyors

emelkedése a haztartdsok rendelkezésre allo
jovedelmét bdviti, jelentésen meghaladva az
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atmenetileg magasabb ardinamika fékezé hatasat.
Negyedrészt a kedvez6 folyamatokhoz a kormanyzati
intézkedések, tobbek kozott a nyugdijprémium, a 13.
havi nyugdij visszaépitése, a 25 év alattiak SZJA
mentességének bevezetése, illetve a gyermeket
nevel§ csaladok ado-visszatéritése hathatdsan
hozzdjarulnak (1. szamu keretes irds). Mindemellett a

2021. december

kilfoldi turistak fokozatos visszatérése nem csupan a
turizmusra, hanem a kiskereskedelemre és
fogyasztasra is egyarant pozitiv hatdst gyakorolhat.
Mindezeknek koszonhetéen a lakossagi fogyasztds az
elkovetkezend6 idGszakban a kordbbiaknal s
nagyobb mértékben fogja tamogatni a gazdasagi
novekedést.

1. szamu keretes irds: Jovedelemnoével6 kormdanyzati intézkedések és makrogazdasagi hatasuk 2022-ben

A GDP 06sszetevdinek alakuldsat tekintve a 2013-2019. években a fogyasztas adta hozzavet6legesen a GDP-
novekedés felét. Ehhez hozzajarult a bdévilé foglalkoztatdas, a bér- és addmegallapodds eredményeként
kétszamjegyl mértéklire gyorsult bérndvekedés, a kozszféra életpalya programjai és nem utolsdsorban a
csaladok szdmara biztositott tdmogatasok emelkedése. A 2020 marciusaban Magyarorszagon is megjelend
koronavirus-jarvany ugyan a haztartasok fogyasztasanak alakuldsat is kedvezétlenil érintette, azonban 2020
harmadik negyedévétdl a fogyasztas Ujra novekvé pdlyara allt.

2022-ben a fogyasztds bdévilése az aldbbi intézkedéseknek kdszonhetden jelentésen gyorsulni fog, igy az
tovabbra is a novekedés egyik f6 hajtdereje marad:

(1) Fiatalok adokedvezménye: A Kormany kiemelt figyelmet fordit a fiatalok 6ndll6 életkezdésének
segitésére, igy boviti a nekik sz6l6 tdmogatasok korét a gazdasag-ujrainditasi akcioterv részeként. 2022.
januar 1-t6l nem kell személyi jovedelemaddt fizetnilik a 25 év alatti fiataloknak az el6z6 évi atlagbér
0sszegéig.

(2) Csaladok adokedvezménye: A magyar gazdasagi novekedés az egyik leggyorsabb az Eurdpai Unidban,
ami lehetévé teszi, hogy a gyermeket nevel6 sziil6k 2022 elején visszakapjak a 2021-ben befizetett
személyi jovedelemaddjukat. A gazdasdg sikeres Ujrainditdsdnak koszonhet6en a gyermeket nevel6
szUil6k részeslilnek majd addvisszatéritésben, ami mintegy 600 millidrd forintot meghaladd tamogatdst
jelent a haztartasoknak.

(3) Nyugdijasok tamogatasa: A Kormany eddig is nagy figyelmet forditott a nyugdijak értékallésaganak
biztositasara, és a tovabbiakban is e szerint fog cselekedni. A tervezettnél magasabb dremelkedés miatt
2021. juniusdban és novemberében a Kormany visszamendleges nyugdijemelést hajtott végre. A magyar
gazdasag sikeres és gyors talpra allasanak kdszonhet6en minden id6skoru egységesen a torvényileg
szabalyozott maximumot, azaz 80 ezer forintos nyugdijprémiumot kapott kézhez novemberben. Emellett
visszaépitésre keril a 13. havi nyugdij is, amelynek elsé részletét 2021-ben kaptak kézhez a nyugdijasok,
2022 elején pedig mar a teljes, 4 heti plusz nyugdijat vehetik kézhez a jogosultak. A nyugdijak és
nyugdijszerd ellatdsok a vdrhatd inflacié magasabb szintje miatt 2022. janudr 1-jén a koltségvetésben
tervezett 3% helyett 5%-kal emelkednek.

(4) Agazati béremelések: A makrogazdasagi fundamentumok kedvezé alakuldsa a kozszféraban is
lehet&séget ad bérfejlesztésekre. Az orvosok jelentds béremelésben részesiilnek, amely soran a fizetések
2021-t6l kezd6d6en harom év alatt minden korabbinal nagyobb mértékben fognak névekedni. Nemcsak
a szakorvosok, hanem az alapellatasban dolgozé orvosok és szakdolgozok jovedelme is emelkedik. 2022
januarjatol az apolok fizetése 21%-kal, a bolcsédei dolgozdk, a szocidlis dolgozok és a kulturdlis szféraban

dolgozok bére 20%-kal lesz magasabb. 2022. janudr elsejétdl 10%-kal n6 a pedagdégusok bére. Mindezek
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mellett a honvédelmi és rendvédelmi dolgozdk ,fegyverpénz” cimén jové év elején egy 6sszegben hat
havi fizetésiiket kapjak meg, tovabba januar elsejétél 10%-os béremelésben részesiilnek.

(5) Minimalbér-emelés: A Kormany kiemelt célja, hogy a gazdasagi névekedés eredményeibdl a gazdasag
minden szereplGje részesedjen. Ennek egyik elemeként 20 szazalékos minimalbér-emelést hajt végre:
2021. januar elsejétdl a minimalbér 200 ezer forintra, a garantalt bérminimum pedig 260 ezer forintra
novekszik. A minimalbérrel egyitt a minimalbérhez kotott csaladtamogatasok (csecsemdégondozasi dij,
gyermekgondozasi dij) is emelkednek és a kozfoglalkoztatottak bére is jelent6s mértékben né. Ezzel
parhuzamosan jové januartdl megszlnik az 1,5 szadzalékos szakképzési hozzajarulds, valamint 2,5
szazalékponttal csokken a szocidlis hozzajarulasi adé. Emellett 10 szazalékra mérséklédik a kisvallalati
ado kulcsa, és meghosszabbitjak a kis- és kozépvallalkozasok kedvezményét is a helyi iparlizési addban,
igy jovére is maximum 1 szdzalék adét fognak fizetni. Az igy megvaldsuld addcsokkentés mintegy 750
milliard forintot hagy a vallalkozasoknal, amelyet azok a béremelések finanszirozadsara fordithatnak.

A Kormany altal meghozott intézkedéseknek kdszonhetGen a 2022-es évben kozel 1800 milliard forint tobblet-
jovedelem jut a haztartasokhoz, amely szamottevé mértékben tdmogatja a novekedési folyamatokat is. A
csaladokhoz jutd 6sszegek legnagyobb hanyada varhatdan a fogyasztast béviti, kisebb részben pedig egyfeldl a
haztartdsok megtakaritasait gyarapitjdk, masfel6l a lakdsberuhazasokhoz, illetve az ingatlan-feldjitasokhoz
kerlilnek felhasznaldsra. A kormanyzat haztartdsok jovedelmét kozvetlenlil ndvel6 intézkedéseinek
eredményeként a gazdasag 2022-es novekedési teljesitménye Osszességében 1,6 szdzalékponttal, azon belil
pedig a haztartasok fogyasztasi kiadasanak bdéviilése mintegy 4,6 szdzalékponttal lehet magasabb. Emellett a
kedvez6 tovagylir(iz6d6 hatasok, valamint a haztartasok fogyasztdssimitd magatartdsa révén a 2022-t kdvet6
évek novekedési palydja is magasabb szintre kertdil.

A kormanyzati intézkedések hatasa 2022-ben
(szézalékpontos hozzdjarulas a novekedési Utemhez)

Fogyasztasi kiadas GDP

Fiatalok adékedvezménye 0.45 0.15
Csaladok adékedvezménye 0.99 0.44
Nyugdijasok tdmogatasa 0.57 0.19
Agazati béremelések 1.07 0.35
Minimalbér-emelés 1.52 0.50
Osszesen 4.59 1.63

Forrds: PM-szamitds

Beruhdzdsok

2021 els6 harom negyedéve soran tdbb mint 10 700 A folyamatokat tamogatjdk a Kormanynak a

millidard forint érték(i fejlesztés valdsult meg koronavirus-jarvany kedvezGtlen gazdasagi

Magyarorszagon, amelynek eredményeként a hatdsainak tompitasara, a gazdasag Ujrainditasara, az

beruhazasi aktivitas 8,7%-kal multa felil az egy évvel
ezel6tti teljesitményt. gy 2010 éta mar Osszesen
75%-kal amelynek
koszonhetben hazank beruhazasi rataja a 2010-ben

béviltek a fejlesztések,
meért 20,1%-rél mostanra 27,9%-ra emelkedett. Ezzel
az eredménnyel hazank tovabbra is a mdsodik helyen
szerepel az eurdpai unids orszagok rangsoraban.

exportpiacokon elért sikerek fenntartasara, valamint
a munkahelyek megGrzésére és Ujak teremtése
érdekében meghozott gazdasagvédelmi
intézkedései. Az ezek révén megvaldsuld fejlesztések
kozvetlenil, valamint a késGbbiekben a termelés
felfutdasan keresztll is érdemben tamogatjdk a

novekedést.
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A vallalkozasok korében 9,9%-kal emelkedtek a
fejlesztések 2021 els6 harom negyedéve soran,
amelyen belil a feldolgozdiparban és a
szolgaltatasban tevékenyked6é vallalkozdsok is
dinamikusan novelték beruhdzdsaikat: kiugrd
mérték(i emelkedés volt megfigyelhet6 tobbek
kozott a gépgyartds, fémipar,

gyogyszergyartas, élelmiszeripar és a kereskedelem

jarmdipar,
teriletén.

10. dbra: Beruhazasi ratak 2021. lll. né-ben
(GDP %-aban, 4 negyedéves gordulé 6sszegek)

Esztorszag 333
Magyarorszag 27,9
Ausztria | 25,8
Csehorszag i 25,5
Romania | 251
Svédorszag 251
Belgium 24,6
Franciaorszag i 24,4
Lettorszéag 24,0
Finnorszag 23,6
Malta 23,1
Dénia 22,9
Németorszag | 22,0
EU27 |mm— 22,0
Horvatorszag 219
Litvania 21,5
Hollandia 21,3
Ciprus 21,3
rorszag 21,0
Spanyolorszag 20,3
Szlovénia 19,8
Portugélia 19,5
Olaszorszag 19,4
Szlovéakia 18,9
Bulgaria 17,6
Luxemburg 17,0
Lengyelorszag 16,3
Gorégorszag 12,5

Forrds: Eurostat, PM-szdmitds

Ki kell emelni, hogy a koronavirus-jarvany hatasara
6vatosabba valo lzleti dontések kdzepette tovabbra
is kiemelked6 hazank t6kevonzo képessége: a 2020
eleje o6ta bejelentett nagyvallalati fejlesztések
meghaladjdk a 3 600 millidrd forintot, ami az éves
hazai GDP mintegy 7%-at kitevd 6sszeg. K6zéptavon,
az ezen beruhazasok révén kiépld
tobbletkapacitdsok éves szinten mintegy 11-18 ezer
milliard forinttal emelhetik hazank
exportteljesitményét, amely a jelenlegi éves magyar
30-49%-at

Mindent egybevéve — a beruhdzasi és az export

arukivitel  nagysagrendileg jelenti.
hatasokon keresztil — az elkdvetkez6 években
csupan a fenti projektek Osszességében 11-15

szazalékpontos GDP tobbletet generalhatnak.

2021. december

A héaztartasok beruhazasait illetéen, 2021 elsé harom
negyedévét megugro épitési kedv jellemezte, ugyanis
22,4 ezer darab Uj épitési engedély kiadasara kerilt
sor, amely 30%-os lendiletes béviilést jelent éves
Osszevetésben. Emellett a felépilt lakdsok szadma

megkozelitette a  tavalyi  év  kiemelkedd

teljesitményét. A lakdsépitéseknek Uj 16kést ad a
tavaly &sszel bejelentett, eddigi legnagyobb
Otthonteremtési Program. Ennek keretében 2021-
ben és 2022-ben mintegy 100-100 ezer darab

lakdskorszer(sitésre  kerllhet sor. Igy az

Otthonteremtési Program — a lakasépitéseken és
feltjitasokon keresztiil —2021 és 2022 sordn egyarant
a nemzetgazdasagi hozzaadott érték 1,5%-anak
realizadlasahoz ad hathatds tamaszt.

11. dbra: 2020 eleje 6ta bejelentett nagy volumenii
beruhazasok (milliard forint)

SK Innovation (akkumulétorgyar) 680,0
LG Chem - Toray (akku-alapanyag

EcoPro BM (akku-alapanyag)

Mercedes (préstizem, elektromos jarmdgyar,
Vitesco (autdipari elektronika

Doosan (elektromos akku foliagyar

Sisecam (Uvegipari csomagoléanyag-tzem
Semcorp (litium-ion akku foliagyar

JYSK (logisztikai bazis

Pick Szeged (Uj szalamigyar

Rheinmetall (harcjarmugyar;

Nestlé (4llateledelgyar,

Lego (kapacitasbovités

Bosch Automotive (Uj technoldgiak

Lotte Aluminium (akku alkatrészgyar

Dynamit Nobel Defence (hadiipar;
Nestlé (&llateledelgyar

Lidl (logisztikai k6zpont
Coca-Cola (kapacitasbovités
Continental (jarmUelektronika, K+F
Schaeffler Savaria (elektromobilitas

)
)
)
)
)
)
)
)
)
)
)

)
)
)
)
)
Pick Szeged (Uj szalamigyar)
)
)
)
)
Glencore (névényolajfinomitod tzem
Zalakeramia (burkoldanyaggyar)
Hanon Systems (autés klimarendszer)
Unilever (csomagolé csarnok)
Chervon-Auto (autdalkatrész-gyar)

Swiss Krono (faipari kapacitasbévités)
Metrans (vasuti-kozuti logisztikai terminal)
Seiren (gépjarmu uléshuzat)

Mars (kisallateledel-gyar)

Lipdti (kenyérgyar)
Forrds: PM-gydjtés

2021 elsé felében folyd aron mérve — hasonldan a
megel6z6 évhez — 1 100 milliard forintot meghaladé
mértékld allami beruhdzas valdsult meg. Ennek
eredményeként az allami beruhdazasi rata 5,9%-os
volt az idei masodik negyedévben, amellyel tovabbra
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is éllovas unids 0Osszevetésben. Az elkovetkezé
negyedévek sordn a kormdnyzat beruhazasi
teljesitményét emelhetik a 2014-2020-as unids ciklus
még fel nem hasznalt forrdsai. El6retekintve,
rekorddsszegl uj EU transzfer all Magyarorszag
rendelkezésére a jelenlegi évtizedben. Egyfel6l a
2021-2027-es id6szakban 22,5 millidrd eurds
kohézids, valamint 11,9 millidrd eurds agrarpolitikai
forrasokra szamithat hazank. Masfel6l a Next
Generation EU keretdsszegéb6l Magyarorszag 8,5
milliard eurd vissza nem téritendé forrasra is
jogosult. A 2021-2027-es id6szakban elérheté tobb
mint 40 millidrd eurds Osszeg az elkdvetkezd hét
évben évente atlagosan a hazai GDP mintegy 3,4%-at
éri el.

12. abra: Allami beruhazasi ratak 2021. Il. né-ben
(GDP %-aban, 4 negyedéves gorduld osszegek)

Magyarorszag — 59
Horvatorszag 5,8
Esztorszag 58
Lettorszag 5,2
Svédorszag 5,0

Finnorszag
Csehorszéag
Romania
Luxemburg
Szlovénia

4,8
4,8
4,7
4,5
4,3

Malta 4,3
Lengyelorszag 4,2
Franciaorszag 3,8

Bulgaria 3,7
Dénia 37
Litvania 3,7
Hollandia 3,5
Szlovakia 3,4
Ausztria | 3,3

EU27 S 3,

Goroégorszag 3,1
Belgium 2.7
Ciprus 2,7
Olaszorszag 2,6
Németorszag 2,6
Spanyolorszag 2,4
Portugélia 2.4
frorszag 23

Forrds: Eurostat, PM-szdmitds

A tartésan az EU élmezényében szerepl beruhdazasi
rata, a folyamatban [év6 nagy volumen(
kapacitasbévitések, valamint a vonzé vallalati addzasi
kornyezet egyarant megalapozzak a magyar gazdasag
dinamikus bévilését a 2025-ig tartd elbrejelzési

horizonton.

2021. december

Kiilkereskedelem

A tavaly 3prilisi kiilkereskedelmi visszaesést az ipar
lendiletnyerésével parhuzamosan az év masodik
felére sikerilt ledolgozni. Ugyanakkor az idei év
harmadik negyedévében a gyengélked6 kivitel
nyoman az aruegyenleg d4tmenetileg negativ
tartomanyba fordult. A mérleg romlasahoz f6ként az
autdipar visszafogott teljesitménye jarult hozzda, mivel
a nyar folyaman sorozatosak voltak a globalis
bekovetkezd
gyarledllasok, illetve azt kovetéen tobb helyitt
alacsonyabb kapacitassal folytatddott a termelés. Az

alkatrészhiany  altal jarmdipari

idei év masodik felében az energiahordozék
jelentésen dragultak, amely szintén a kiilkereskedelmi
mérleg romldsanak irdnydba hat. Az arukivitel
harmadik negyedéves romldsat részben ellensulyozza
a novekvé  szolgaltatds-export. Az  oltasok
el6rehaladdsa és a visszaszorulé fert6zéseknek
készonhetéen a jarvany altal kilonosen sujtott
agazatok — példdul a szolgaltatds kivitelben jelentGs
sulyt képviseld turizmus, vagy szallitasi szolgaltatasok
— folytathattdk a tavalyi év visszaesését kovetd
kilabaldsukat. ElGretekintve a globdlis ellatasi lancok
nehézségeinek rendezédése kovetkeztében helyredlld
ipari teljesitmény, a visszatéré utazasi kedv, valamint
az elmult id6szakban bejelentett nagy volumend
kapacitasnovel6 beruhazasok a kivitel er6s6désének
iranyaba hatnak. Tovdbba az energiaarak hataridds
arak alapjan vérhaté normalizalédasa mérsékelheti az
Mindezek  eredményeképp a
kiilkereskedelmi mérleg fokozatosan ismét tobbletbe
fordulhat.

importszamlat.

13. abra: A jarmiiipar és az energiahordozék
hozzajarulasa az aruforgalmi egyenleghez (millio EUR)

1600 1
1200
800
400
0
-400
-800
-1200 -
FBES=IET 2R ERTSEEE
2020 | 2021 ‘

I Autoipar
et Tobbi termék

Energiahordozok
=== Aruforgalmi egyenleg

Forrds: KSH, PM-szdmitds
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Névekedési prognozis

Bar a globalis alkatrészhiany és az Eurépa-szerte Ujra
feler6s6dott  jarvanyhulldmhoz  koéthet6  kiils6
keresleti bizonytalansagok negativ novekedési
kockdazatot képeznek az elkovetkezend6
hénapokban, az els6 harom negyedév dinamikus
novekedési teljesitményének koszonhetéen 2021-
ben rekordmagas, 6,4%-0s lehet a GDP bdviilés,
amelyhez a fogyasztas, beruhazas és
exportteljesitmény kozel egyforma ardnyba jarulhat

hozza.

El6retekintve novekedési impulzus varhaté az ellatasi
[dncokban tapasztalhatd turbulencidk és a globdlis
félvezeté hidny mérséklédésétsl. A kovetkezd évek
kilatdsaira nézve ugyanis kedvezd, hogy f6bb
kilpiacaink is kildbaldsi fazisban vannak, igy
varhatéan a kovetkez6 évben is még magas
dinamikdju lesz a kiilsé kereslet. Emellett 2022-ben a
novekedés tovabbi huzdereje a foglalkoztatas és a
jovedelmek kedvez6 alakuldsa, a novekedést
tovabbra is tamogatd koltségvetési politika, az
Ujonnan kiépilt nagyvallalati kapacitasok, valamint a
hazai és EU-s forrasokbdl megvaldsuld fejlesztések
keresletélénkité hatdsa. Mindezek hatdsara 2022-
5,9%-0os GDP
prognosztizdlhaté. Ezt kovetéen az el6rejelzési

ben is kimagaslo, béviilés
horizont végéig szintén 4% felett alakulhat a
novekedés Gteme, igy fennmaradhat a hazai
gazdasag EU atlaghoz viszonyitott 2 szadzalékpontos

novekedési tobblete.

14. abra: GDP-béviilés keresleti oldalon
(szazalékpont)

8 6,4 59

64 47
2020 | 2021 2022 2023 2024 2025 |

Tényadat| Elérejelzés |

I Brutto felhalmozas Végso fogyasztas

e GDP
Forrds: KSH, PM szdmitds

mm Nettd export

Munkaerdpiac

A koronavirus-jarvany  harmadik  hulldmanak
lecsengését gyors munkaerépiaci korrekcid kovette,
amelyet tamogatott a Kormany munkahelyek
megdrzésére, valamint U(jak teremtésére hozott
intézkedései. A foglalkoztatottak szama Ujabb cslcsra
emelkedett, juliusban meghaladva a 4,7 millié f6t.
Kedvez6, hogy a hazai elsGdleges munkaer&piacon

dolgozdk szdma is tullépte a 4,5 millié f6t.

15. abra: A foglalkoztatas alakulasa Magyarorszagon
(15-74 éves korosztély, szezonalisan kiigazitatlan adat,
haromhavi mozgdatlag) 1677
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Forrds: KSH

2021. augusztus-oktoberi id6szakban a
foglalkoztatottak datlagos |étszama rekordmagas,
4 677,4 ezer f6 volt, amely 53,1 ezer f6s emelkedés az
el6z6 év azonos idGszakahoz képest. Ezen belil a hazai
elsédleges munkaerdpiacon 75,1 ezer fével (+1,7%-kal)
tobben taldltak munkat az el6z6 év azonos idészakahoz
képest. A jarvanylgyi intézkedések miatt nehezebbé
vald hatardtlépések erésebben 0sztonozték a belfoldi
munkavallalast, amelynek koévetkeztében a kilfoldon
dolgozdk létszama 14,5 ezer fével (-15,3%-kal)
csokkent. A kozfoglalkoztatottak szama 7,5 ezer fével (-
8,0%-kal) mérséklédott. A 15-64 évesek foglalkoztatasi
ratdja 73,8%-ra nétt, értéke 1,4 szazalékponttal
magasabb, mint egy évvel kordbban.

A Nemzeti Foglalkoztatasi Szolgalatndl regisztralt
allaskeresGk szama a jarvany el6tti szint ala csokkent.
Novemberben 4atlagosan 242,3 ezer munkavallalét
tartottak nyilvan, 54,2 ezer fével kevesebbet, mint egy
évvel korabban.
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16. abra: A nyilvantartott allaskeres6k szama

700 - (ezer f6, szezonalisan kiigazitatlan adat)
600 A
500 A
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200 +
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Forrds: NFSZ

A munkanélkiliségi rata tekintetében Magyarorszag
tovabbra is a legkedvez6bb mutatdkkal rendelkezd
unios orszagok kozé tartozik. A munkanélkiliek szama
egy év alatt 16,8 ezer f6vel 184,2 ezerre csdkkent, a
munkanélkiliségi rata pedig 3,8% volt a 2021
augusztus-oktéberi idGszak atlagdban, mikozben az
Eurdpai Unidban tovabbra is 7 szazalék koril alakul a
mutato értéke.

17. abra: A munkanélkiiliségi rata
2021 oktoberében (%, szezondlisan igazitott)

Csehorszag 2,6

Hollandia 2,9
Németorszag : 33
Lengyelorszag | 3,4

Malta | 3,6

Magyarorszag |EEEEEEEE 3,9
Szlovénia 4,8
Luxemburg 5,1
Dania 5,1

rorszag 52

Roménia 53

Bulgaria 53

Esztorszag 5,7

Ausztria 5,8

Szlovéakia 6.3

Belgium 6.3

Portugalia 6,4

Litvania 6.5
Ciprus 6,6
Finnorszag 6,7
EU 27 A 7

Lettorszag 7.0
Horvéatorszag 7,0
Franciaorszag 7.6

Svédorszag 8,5

Olaszorszag 9,4
Gorogorszag 12,9
Spanyolorszag 14,5

Forrds: KSH

Az Gsszel Eurdpa-szerte Ujra felersodott jarvanyhullam

ellenére a kedvez6 munkaerdpiaci tendencidk

toretlenek, amihez hozzdjarul, hogy a jarvanyigyi
védekezés a

gazdasdag mulkodbképességét s

fenntartotta. A jo  konjunkturdlis  kilatasoknak
kdszonhetden a vallalkozasok munkaerd iranti kereslete
el6retekintve is er8s marad. A béremelések —illetve a 25
év alattiak datlagkereset 0Osszegéig biztositott szja
mentessége — a munkaerdpiaci aktivitast s
0sztonodzhetik, valamint a korabban kulféldon munkat
vallalok kozil szintén egyre tobben helyezkedhetnek el

a hazai munkaerdpiacon.

A brutto atlagkereset 2010 6ta tobb mint a dupldjara

emelkedett Magyarorszagon. A bérek dinamikus
emelkedését a koronavirus jarvany sem torte meg.
2020-ban 9,7%-kal, 2021 els6 harom negyedévének
atlagaban pedig 8,5%-kal n6tt az atlagkereset az el6z6

év azonos id6szakahoz képest.

18. abra: Keresetek alakulasa
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Forrdc: KSH PM-c7ciimitcic

Koltségvetési korben, tébbek kdzott az orvosok, birdk,
Ugyészek és bolcsédei dolgozdk illetményemelése révén
egy év alatt 9,6%-kal emelkedett a bruttd atlagkereset
2021 elsé kilenc hénapjaban. A versenyszférdban a
bérek 7,8%-kal novekedtek 2020 azonos id&szakadhoz
képest. A magasabb inflacid ellenére a redlkeresetek
2021-ben is emelkedtek. A
id6szakban 3,9%-kal ndvekedett a redlbér a fogyasztéi

januar-szeptemberi

arak el6z6 év azonos idGszakdhoz mért 4,4%-os
bévilése mellett. 2010 6ta a nettd redlkereset igy
67,5%-kal lett
nemzetgazdasagban.

Osszességében magasabb a

2022. januartél a minimalbér 200 ezer forintra, a
garantalt bérminimum pedig 260 ezer forintra né. A
jelentés béremelés kigazdalkodasat jovére s
adécsokkentésekkel segiti a Kormany. A bérminimumok
kozel 20%-kal torténé emelése a magasabb fizetési
szintekre is hatast gyakorol, igy 2022-ben ismét
kétszamjegy(i bérndvekedés valdésulhat meg, amelyet a

feszes munkaerépiaci helyzet is 6szt6noz.
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A kozszféraban is folytatédnak a bérfejlesztések: 21%-
kal novekszik az apolénbk, 20%-kal a bolcs6dei, a
szocidlis és a kulturalis dolgozdk, 10%-kal pedig a
rendvédelmi dolgozdk fizetése, valamint a pedagdgusok
bérpdtléka is tovabb emelkedik. A Kormany fokozatosan
végrehajtia a 2021 januarjaban elinditott orvosi
béremelési programot is, igy példaul 2023-ra a kezdé
rezidens orvos fizetése kozel 700 ezer forintra
emelkedik, mig egy 40 éves szakmai tapasztalattal
rendelkez6 szakorvos fizetése eléri majd a 2 millid 380
ezer forintot. A kozfoglalkoztatottak bére 100 ezer
forintra emelkedik a jové évtél.

Inflacio

2021 els6 tizenegy hénapjaban az atlagos inflacio 4,9%
volt, az év egészében 5,1% varhaté. Az aremelkedés
években
tapasztaltakat. Az inflacié megemelkedése nem magyar

érdemben  meghaladja az elmdlt
jelenség. Az Ujranyitdshoz kothetS keresletbdviilés,
foként a szabadidds szolgdltatdsok, vendéglatas arat
érintette, mig a globalis értéklancok problémai és a
nyersanyagok aranak emelkedése a miuszaki cikkek,
jarmivek esetében vezettek draguldshoz. Szemben a
kordbbi id&szakokkal, amikor az ipari termelGi arak
draguldsa jellemz&en csak részlegesen és késleltetve
épult be a
koltségbegylirliz6dés fokozottan érvényesiilt.

végfelhasznaldi arakba, a

19. abra: Az inflacié alakulasa Magyarorszagon, az
g o Egyesiilt Allamokban és Németorszagban

(éves valtozas, %)
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Forrds: Eurostat

Emellett a nyar végén jelent6sen megnovekedett
energiadrak tovabbi dardragulast okoztak a fejlett
gazdasagokban, igy az év végére az eurddvezetben is
évtizedes csUcsra szokott az inflacid. Részben az
Uzemanyagok magasabb sulya, részben pedig a
relative korai nyitds eredményeként a hazai dragulas
valamivel meghaladta az Unidban jellemzét. Kedvezé
ugyanakkor, hogy a rezsicsokkentésnek készonhetGen

2021. december

az energiadrak emelkedése kozvetlenil nem

jelentkezik a fogyasztdi arak valtozasaban.

El6retekintve az lGzemanyagok és az ipari termékek
erGteljes draguldsa miatt az arak novekedése 2022
elsé felében is magas maradhat, amit tdmogat az
belfoldi
megemelkedett energiadrak és a dohdnytermékek

erGteljes kereslet is. Mindazonaltal a

jovedéki adéjanak, valamint az Ujranyitaskori
atdrazodas bdzisba épllésével az inflacio az év
folyaman fokozatosan csokkenhet. Az aremelkedés az

év végére 3% kozelébe mérséklédhet.

Az inflaciét a rezsicsokkentések mellett a Kormany altal

bevezetett Uzemanyagar-maximumra  vonatkozd
szabdlyozas is mérsékli, ami a tovagy(irlz6d6 hatasokat
is tompitja. Az importalt inflaciot tekintve ugyanakkor
kedvez6tlen a kép, mivel az daruhianyok és a
nyersanyagok dragulasa miatt az euréovezet fel6l érkezd
arnyomas erételjes maradhat. A folyamatot felerésitheti
a gyengébb forint arfolyam begyir(iz6dése a kereskedett
termékek ardba. Az dremelkedést fokozza a
mez6gazdasagi arak ndvekedése is, amely a feldolgozott
élelmiszerek esetében is egyre érzékelhet6bbé valik.
2022 egészében a 2021-ben mértnél alacsonyabb, 4,8%-

os inflacié prognosztizalhato.

20. abra: A fogyasztéiar-index varhato alakulasa
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Fontos hangsulyozni, hogy az inflaci6 megemelkedése
nagyrészt globalis, egyszeri tényezék eredménye,
amelyek alapvet6en dtmeneti jellegliek. A varakozdsok
horgonyzottsagaban Magyarorszagon kulcsszerep jut a
rezsicsokkentésnek: a szabalyozott kor alacsony
inflacidja a rezsicsokkentés 2013-as bevezetése ota
eltelt kozel egy évtizedben érdemben mérsékelte a
draguldst. Mindezek a tényezG6k is hozzajarulnak ahhoz,
hogy kdzéptavon az MNB célkit(izésének megfelelGen,

3% kordil alakuljon az aremelkedés liteme.

14



Makrogazdasagi és koltségvetési prognozis 2021-2025

Kiilsé egyensuly

A kils6 egyensulyban a turizmus kiesésével sujtott
gyengébb 2020-as év utdn 2021 elsé felében latvanyos
javulas volt lathatd. Ezt kovetGen ugyanakkor az év
masodik felében az autdipar ledllasai, illetve az
emelkedé energiadarak miatti cserearany-romlas
kovetkeztében jelentGsen csokkent a kiilkereskedelem
aktivuma, ami a kiils6 egyensulyi mutaték romldsat is
magaval vonta. Mindekézben a kilféldi vallalatok
jovedelme a valsag ellenére magas maradt 2020-ban,
habar ez az emelked6 koltségek eredményeként idénre
jelentésen megvaltozhat. A jovedelmeket tekintve
szintén kedvez6tlen hatasu az ingazdk jovedelmének
csokkenése. 2021-ben igy 6sszességében a foly6 fizetési
mérleg hidnya a 2020-ban mért szint korlil maradhat.
Kedvezé ugyanakkor, hogy az unidsforras-bedramlas
eredményeként a kilfélddel szembeni finanszirozasi
képesség érdemi tobbletet mutathat majd.

El6retekintve a kiils6 egyensulyi folyamatokra tovabbra
is ranyomja bélyegét a koronavirus nemzetkozi
turizmusra, légi kozlekedésre gyakorolt hatasa. Emellett
az erGteljes belfoldi kereslet velejaréjaként emelkedd
import, és az el6z6 évinél jéval magasabb nyersanyag- as
energiadrak miatt romld cserearany eredményeként a
kilkereskedelem aktivuma rovid tavon csokkenhet. 2022
masodik felétdl ugyanakkor az ellatasi lancok varhatd
rendezddése jelentds lendiiletet adhat az aruexportnak,
illet6leg ekkorra az energiaarak is normalizaléddhatnak,
azaz érdemben javulhat majd a csereardny is.

Az emelkedd energia- és nyersanyagimport hatasat
emellett tompitja, hogy egyrészt azt a vallalatok
legaldbb részlegesen a kiviteli draikban s
érvényesiteni tudjdk, illetve, hogy a kilféldi tulajdonu
cégek esetében mérséklédhet a jévedelemkidramlas.
A szolgaltatasokat tekintve a turizmus és az ahhoz
szorosan kapcsoldédd széllitmanyozas kilatasai is
fokozatosan javulnak majd, habar a kilfoldi
vendégéjszakak szama 2022-ben is a valsag eldtti
szint alatt lehet. Emellett hosszabb tavon is szamitani
lehet az lizleti utak csokkenésével és az ebbdl eredd
bevétel mérséklGdésével.

Az Uniotdl érkezé transzfereket tekintve 2016 és
2021 masodik negyedéve kozott nem egészen 11
millidrd eurdé tamogatas jelent meg a fizetési

2021. december

mérlegben, ami nagysagrendileg fele a 2014-2020-as
allokalt
Figyelembe véve a tamogatdasok késleltetett

id6szakra strukturdlis  forrdsoknak.
elszamolasat, 2021 végén, illetve 2022-ben és 2023-
ban jelentésen emelkedhet a t6kemérlegben
elszamolt  unidés  transzferek  értéke.  Ezzel
parhuzamosan a 2021-2027-es programozasi idészak
keretosszegébdl és a Helyreallitasi és
Ellenalloképességi  Eszkozbsl  érkez6  forrdsok
eredményeként kozéptdvon is érdemi tobbletet
mutathat a transzferegyenleg. A tGkemérleg
tobbletének kovetkeztében a kilfélddel szembeni
finanszirozasi képesség vonatkozdsdban emelkedhet

az aktivum az elkovetkez6 id6szakban.

Osszességében a koronavirus kovetkeztében a
termelési lancokban kialakult sz(ik keresztmetszetek,
a megemelkedett energia- és nyersanyagarak,
valamint a turizmus kiesése datmeneti jelleggel
jelent6s negativ hatassal van Magyarorszag kiilsé
egyensulyi mutatéira. Ezen tényezdk helyredllasaval,
valamint az djonnan épll6 exportkapacitasoknak
készOnhetéen érdemi javulds vdarhaté a kilsé
egyensulyi pozicibban. A kilfolddel szembeni
finanszirozasi képesség tobblete igy az elbrejelzési
horizonton jelent8s tobbletet mutathat, stabilan
meghaladhatja a GDP két szazalékat. A finanszirozasi
tobblet és a m(ikod6t6ke-bedramlas eredményeként
a kulfolddel szembeni nettd addssag csdkkenése
folytatddhat. Ennek kdszonhet6en Magyarorszag
negativ  klls6 sokkokkal szembeni ellenallé
képessége tovabb erdsodik.

20. abra: A kiilfolddel szembeni finaszirozasi
képesség alakulasa (a GDP szazalékaban)

2015 2017 2019 2021 2023 2025

Forrds: MNB, PM-szdmitds
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2. szamu keretes iras: A 2016. évi bér- és adomegallapodas eredményeinek értékelése

Magyarorszag munkaerépiacat 2010-ben magas munkanélkiiliség és inaktivitas, valamint alacsony foglalkoztatas
jellemezte, amely egyben a ndvekedés gatjat is képezte. A Kormany ezért is tlizte célul 2010-ben a foglalkoztatasi
fordulat elérését. Ennek érdekében munkavallaldst 6sztonzévé alakitotta az addrendszert, tamogatva a
munkahelyek megG6rzését, Ujak |étrehozdsat, valamint a munkakeres6k elhelyezkedését.

A kordbbi kormanyoktdl orokolt koltségvetési egyensulytalansdgok megsziintetésével, illetve a lefulladt
novekedési motorok Ujrainditasaval parhuzamosan a foglalkoztatds és az aktivitas is jelentés emelkedésnek
indult, a munkanélkiiliség pedig szamottevéen csokkent. A foglalkoztatottak szdma 2010 és 2016 kdzott tobb
mint 600 ezer fével bévilt, mig az aktivitdsi arany 8,1 szazalékponttal nétt ebben az id&szakban. A
munkanélkiliségi rata 2016-ban 5,8 szazalékponttal alacsonyabb volt, mint 2010-ben.

Foglalkoztatottak szama és a munkanélkiiliségi rata
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2016-ban, a gyors létszambdviilést eredményez6 éveket kovetSen egyre feszesebbé valéo munkaerdpiac is abba
az iranyba mutatott, hogy a tartésan magas bdviilés fenntartdsdhoz az intenziv, folyamatos
termelékenységjavuldason alapuld névekedési tartalékokat sziikséges aktivizalni. E cél elérésének érdekében a
Kormany kezdeményezésére keriilt sor 2016. év végén a megallapodas megkotésére, amely egyfel6l azéta is
folyamatosan dinamikus béremeléseket eredményezett a munkaltatoi koltségek mérséklése mellett, masfeldl
2017. januar 1-t6l az Eurdpai Unié legalacsonyabb, 9%-os tarsasagi addkulcsat kindlva ndvelte hazank tékevonzd
erejét, ami elGsegiti a technoldgiaintenziv, magas hozzaadott érték(i termelés el6retorését.

A megallapodas alapjan a munkaadodk altal fizetett bérterhek 28,5%-rol tobb [épésben 13%-ra csokkentek. Elsé
alkalommal 2017. janudr 1-jétél a szocialis hozzdajarulasi add 27 szdzalékrél 22 szazalékra, majd 2018. januar 1-
jét6l 19,5 szazalékra mérsékl6dott. A redlkeresetek ndvekedésével parhuzamosan 2019. julius 1-t6l, illetve 2020.
julius 1-t6l 2-2 szazalékponttal tovabb csokkent az adé. A bérmegdallapodds fontos eleme volt a minimalbér és a
garantalt bérminimum nagyléptékl, 15%+8%-os, illetve 25%+12%-0s emelése 2017-ben és 2018-ban. A kétféle
minimalbér kozti ollé nagyobbra nyitasaval elismerésre keriilt a szakképesités nemzetgazdasagi tobbletértéke.

Bar a megallapoddsban rogzitett feltételek alakuldsat a jarvanyhelyzet dtmenetileg kedvezétlenebbé tette,
ugyanakkor a jarvany utan sikeresen Ujrainditott gazdasag, valamint az el6retekintve is dinamikus névekedési
kilatasok lehet6vé tették, hogy — 0Osszhangban a Kormany kiemelt céljdval — a gazdasagi novekedés
eredményeibdl a gazdasag minden szerepl6je részesedjen, 2022-t6l Ujabb nagyléptékld minimalbéremelések
kovetkezhessenek, amellyel parhuzamosan végrehajtott adécsokkentések révén a megallapoddsban foglalt
munkaltatéi tehercsokkentés is maradéktalanul megvaldsulhat. Ennek eredményeképp 2022. januartdl a

16



Makrogazdasagi és koltségvetési prognozis 2021-2025 2021. december

minimalbér 200 ezer forintra, mig a garantalt bérminimum 260 ezer forintra emelkedik. Ennek ellentételezésére
megszlinik az 1,5 szdzalékos szakképzési hozzdjarulas, és tovabbi 2,5 szazalékponttal 15,5 szazalékrél 13
szazalékra csokken a szocialis hozzajaruldsi adé mértéke. 2022. januar 1-jétdl tehat tovabbi 4 szazalékponttal
csokkennek a munkaltatéi terhek, amivel igy megvaldsul a 2016. novemberében kotétt megallapodasban
el6revetitett adocsokkentés. Mindemellett a Kormany meghosszabbitja a kis- és kozépvallalkozasok
kedvezményét a helyi iparlizési adéban, a kisvallalati ado kulcsat pedig a munkaltatéi adéteher csokkentésével
0sszhangban 10 szazalékra csokkenti.

Az adoék alakulasa az OECD tagallamokban
(2020, az atlagbér szazalékaban)
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A 2016. évi bér- és adomegallapodds megkotése, valamint végrehajtasa az elmult évek egyik legjelentésebb
gazdasagpolitikai sikere, amelynek eredményei k6zé az alabbiak sorolhatdk:

e Szamottevden csokkentek a bérterhek Magyarorszagon. Az adéék mértéke 2022-ben 41,2 szdzalékra
csokken, ami régids szinten is kedvez6 helyezést biztosit. A munkaltatdi bérterhek 28,5 szazalékroél 13
szazalékra torténé mérséklése nyomdan a magyar addrendszer versenyképessége tovabb névekedett.

e Az alacsonyabb kozvetlen addk intenziv novekedésre 6szténoznek. A vallalkozasok az adécsokkentések
révén naluk maradé OsszegekbSl tovabbi |étszambdvitést, béremeléseket és fejlesztéseket
finanszirozhatnak. Ez utdébbi hatds érvényesiilését mutatja a vallalkozasok altal megvaldsitott
fejlesztések és a bearamlé nagy volumenld miikod6téke. Mindezek hozzdjarulnak ahhoz, hogy
Magyarorszag biiszkélkedhet az Uniéd masodik legmagasabb beruhazasi ratajaval, ami nemcsak a jelen
konjunkturajat huzza, hanem a jovGbeni magas technoldgiai szinvonalli és hozzaadott értékd
termelésnovekedést is megalapozza.

o A termelékenység-javulas valt a novekedés f6 hajtoerejévé. Mig a 2010-2016 kozotti években a
termelékenység csekély mértékben valtozott, addig a 2017-2019 id6szakban évente 3,5%-kal
novekedett. Ez a kedvezé folyamat elGretekintve is varhatéan fennmarad: a 2021-2025 évekre
prognosztizalt, dsszesitve 27,3%-0s hozzaadott érték novekmény tobb mint 90%-at biztosithatja a
tovabbi termelékenység béviilés. Mindez mutatja, hogy a megallapoddssal a novekedést hosszu tavon is
fenntarto tényez6 keriilt aktivizalasra.

o A bérek latvanyosan emelkedtek. A kedvez6 gazdasagi konjunktura, a feszes munkaerdpiaci kornyezet és a
kormanyzati intézkedések eredményeképpen 2017 dSta dinamikus bérnovekedés és erételjes realbér
emelkedés jellemzi a munkaer6piacot. 2016-rél 2021-re a minimalbér a masfélszeresére, 2022-re pedig 80
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szazalékkal emelkedett. A garantdlt bérminimum Osszege 2022-re tobb mint a kétszeresére nétt. A
bérminimumok emelésének tovagy(irliz6dé hatasa jelent6s volt, ezért a nemzetgazdasagban is kozel 70
szazalékkal emelkedett az atlagkereset. igy 2010-rél 2022-re a minimalbérek kdzel megharomszorozédnak,
mig a nemzetgazdasdgi brutté atlagkereset két és félszeresére né Magyarorszagon.

A bérek alakulasa Magyarorszagon
(Forint, %-0s valtozas)

+147%

300 000
250 000
200 000

150 000

[

Garantalt bErminimum Atlagbsr

w2022 Forrds: KSH, PM szémitds

e Munkaerétartalékok aktivizalasa. A dinamikus bérkidramlas 6sztonozte a gazdasagi aktivitas tovabbi
ndvekedését, hozzajarult a hazai munkaerépiac kinalatdnak bévitéséhez. igy az erés munkaerépiaci
kereslet kozepette a foglalkoztatottak szamdnak emelkedése tovabb folytatédott. Ezt a kedvezd
folyamatot a koronavirus-jarvany is csak atmenetileg térte meg, a legfrissebb adatok alapjan mar a
jarvany el6tti szintet is meghaladja a foglalkoztatas. Ekozben a munkanélkiliségi rata az egyik

legalacsonyabb az Eurdpai Unidban.

A megadllapodas jelent6s lokést adott a jovedelmek és ezaltal a vasarléer6 novekedésének. Dinamizalta a
fogyasztasi, beruhdazasi, valamint a novekedési folyamatokat. A Pénziigyminisztérium makrogazdasagi
modelljével végzett szamitdasok szerint 2022-re a megallapodas a bérek novekedéséhez mar 22,9%-kal, a
haztartdsok fogyasztasi kiadasainak emelkedéséhez 14,2%-kal jarul hozza. Féképp a tarsasagiadd-csokkentés
hatdsaként 7,9%-kal emelkedett a beruhdazasi aktivitads, valamint a kiéplilt Gj termel6kapacitdsok eredményeként
hazank export-teljesitménye is 8,1%-kal béviilt. Mindezek eredményeképp a GDP 5,7%-kal lesz magasabb a hat
éves id6szak végére. Igy 6sszességében a hat év alatt az egy évnyi teljesitményhez viszonyitva 6tddével is tobb
(21,1%) GDP realizalodik, amelyet az el6retekintve is érvényesil6 hatasok évrél-évre tovabb emelnek.
Megallapithato tehat, hogy a 2016. évi bér- és adomegallapodds a gazdasag fundamentumaival 6sszhangban
lév6 és egyben azt érdemben meger6sit6, valamint a novekedési folyamatokat hathatésan tdmogatd
gazdasagpolitikai eszkdznek bizonyult.

A 2016. évi bér- és adomegallapodas makrogazdasagi hatasa
(a valtozok szintjének szazalékos kumulalt eltérése az alappalyahoz viszonyitva)

GDP Fogyasztasi kiadas Versenyszféra bérek
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1.3. PENzUGYI PIACOK

Addssdgfinanszirozds

Miutdn 2010 és 2019 kozo6tt sikeriilt a GDP-aranyos
allamaddssagot 80%-rdl 65,5%-ra csokkenteni, 2020-
ban a koronavirus-valsag gazdasagi és pénziigyi
hatdsainak csokkentésére és megel6zésére irdnyuld
lépések kovetkeztében az addssagrata 80,1%-ig
emelkedett. Ezt kovetGen, a 2021-es évben, amikor a
gazdasag mielSbbi Gjrainditdsa kerilt napirendre, az
addssagkezelésben a  koronavirus-valsagra valo
reagdlds szikségszerl kitérGje utdn ujra elGtérbe
kerGlhettek a kordbbi évek f6bb stratégiai
iranyvonalai. Az addssagrata csokkentése mellett a
kiils6  kitettség csokkentése, a devizaarany
mérséklése, valamint az addssag hatralévé
futamidejének novelése 2021-ben is fontos
szempont volt a finanszirozasi terv végrehajtdsakor.

Az allamaddssag mintegy 6tdde all fenn devizdban
jelenleg és kevesebb, mint egyharmada van
kilfoldiek kezében. A kilfoldi részesedés és a
devizaarany — bar kisebb {temben, de -
mérséklédott azzal egyiitt is, hogy az addssagkezel6
tobb izben sikeres devizakétvény-kibocsatast hajtott
végre idén. A nemzetkdzi piacra Iépést a
finanszirozasi moédok diverzifikaldsara vald torekvés,
a monetaris politikak globalis szigorodasat megel6z6,
még kedvez6 finanszirozasi feltételek kihasznalasa,
biztonsdgat  és

valamint a finanszirozas

gordulékenységét  szolgdld,  biztonsagitartalék-
képzési szandék 6sztonozte, kilonosen ugy, hogy az
eurdpai unidés forrasok késlekedésével alltunk
szemben. Emellett a magyar gazdasag meglehetdsen
ellendllénak mutatkozott a koronavirus-jarvany
gazdasagi hatdsainak legy(lirésében, az adatok mind
az allamaddssag, mind pedig a makrogazdasag

tekintetében jok, év végétdl pedig Ujra az

addssagrata  csokkenése  varhatd.  Mindezek
kovetkeztében a forrasbevonast kiemelkedd

érdekl6dés 6vezte és nagy sikert mutatott. A 2021.
szeptemberi  kibocsatds  keretében  kedvezd
feltételekkel 10 és 30 év futamidejli, 4,25 milliard
Osszértékd dollarkotvények, valamint 7 év lejaratq, 1

2021. december

millidrd érték( eurdkotvény keriilt a befektet6khoz.
Az eurdkotvény 0,326%-os kamata az eddigi
legalacsonyabb, amelyet a magyar allam elért eurd
kibocsatdsai soran. A kotvények irant jelentGs, 4-
szeres volt a befektet6i érdekl6dés, ami azt mutatja,
hogy a befektet6k bizalma toretlen a kormanyzat
altal 2010 ¢6ta folytatott gazdasdgpolitika irant. Ezt
kovetben, 2021. december 14-én, els6ként a vildgon
bocsatott ki szuverén zold kotvényt Kinaban a
Magyar Allam. A panda, azaz on-shore piaci Zéld
Kétvény 1 milliard renminbi (nagysagrendileg 140
millié eurd, 50 milliard forint) érték( és 3 éves
lejarattal rendelkezik.

A devizakotvény-kibocsatasok is az elGtartalék-
képzést szolgaltak. A kormanyzati tartalékok
biztonsagos szinten allnak, a 2008-as vdalsagot
megel6z6 jellemz6 értéket tobbszorosen
meghaladjak. Ez azért fontos, mert a kormanyzati és
jegybanki tartalékok valsagidészakban kiemelt
jelent6séget globdlis

kornyezetben a biztonsagat,

kapnak, bizonytalan
finanszirozas
gordilékenységét szolgaljak. A megfelelS tartalékok
szintjét kiilondsen a 2008-as valsag ota figyelik éles
szemmel a befektet6k, ez ugyanis a befektetésik
kockazatat csokkenti — és tobbek kozott ezen
tartalékok tamogattdk a magyar piacokat a
koronavirus-valsag idején, zavaros globalis piaci
kortilmények kozott is, igy a korabbi valsdghoz
hasonld tékekivonds helyett stabilak maradtak a
befektet6i pozicidk.

Az dllamaddssdg finanszirozasanak befektet6i
szerkezetében ekozben is lényeges volt a hazai
szektorok szerepvallaldsa. Az intézményi befektet6k
vasarlasait — a nemzetkozi példdkhoz hasonldéan — a
jegybanki kotvényvasarlasi program is tamogatta. Az
addssagkezel§ 2021. aprilis 22-én, a Fold napjan Uuj,
30 éves futamidejl, intézményi forint dllamkdtvényt
bocsatott ki Z6ld Magyar Allamkdtvény néven, ami
hétszeres érdeklédés mellett kelt el. Kibocsatasara
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negyedévente kerll sor. A haztartasok 2019 ota
gyakorlatilag folyamatosan noévelték allampapir-
allomanyukat. 2021 elsé kilenc hdnapjaban a tavalyi
adathoz hasonld mértékben, 542 milliard forinttal
béviilt ezen megtakaritdsi forma, igy mar kozel 9 800
milliard forintot tesz ki, év végére megkozelitheti a
10 000 milliard forintot. Ez nagyban hozzajarul ahhoz,
hogy a kormdanyzat 2023-as célja a lakossagi
allampapirok 11 ezer millidrd forintos allomanyara
miel6bb teljeslilhessen. A lakossag megbizhaté
befektetd,
k6szonhetben még

novekvé szerepvallalasanak
stabilabba valik az
addssagfinanszirozds. Erre a szektorra kevésbé
jellemzg, hogy hirtelen megszabadulna
allampapirjaitél egy esetleges piaci turbulencia
esetén, a kifizetett kamat pedig a magyar
gazdasagban marad, a csalddok jévedelmét noveli. A
hazai szektorokra vald tdmaszkodas egészségesebb
szerkezet(i addssagallomanyt tesz tehetévé, amellyel
mérséklédik az orszag kilsé kitettsége és

sérilékenysége.

21. abra: Az allamadéssag duracidja és
atlagos hatralévo futamideje (év)
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2020
2021.1

e Duracio Atlagos héatralévé futamidd

Forrds: AKK

Az addssdag hatralévé futamidejének névelése szintén
prioritds az addssagkezelésben. Miutdan mind a
lakossagi, mind a hazai és kilfoldi intézményi
befektet6k egyre inkdbb a hosszd allampapirokat
keresik, az elmult években az addssag hatralévé
futamideje és duracidja is meredeken emelkedik,
2021. novemberben el6bbi 6,1, utdbbi pedig 5,1
évnél jar. Ehhez érdemben hozzajarultak a MAP+
sikerén  tulmenen a  hosszi  futamidejl
devizakotvény-kibocsatasok is. Ezzel az addssag

megujitdsi kockazata is érdemben mérséklédott.

2021. december

ElGretekintve az  addssagkezelési  prioritasok
fokozottan érvényesiilni fognak. 2022-ben tovabb
er6sodik a hazai befektet6k, mindenekel6tt a
lakossag szerepe, amely altal a lakossag kezében 1évé
allampapir-allomany a kormanyzat célkitlizésének
megfelel6en révidesen eléri majd a 11 ezer milliard
forintot. Az addssdgszerkezet egészségesebbé
tételére és igy a kils6 sérilékenység csokkentésére
vonatkozd kormdnyzati térekvéseket a befektetdk
mellett a hitelminGsit6k is elismerik, hiszen
Magyarorszag az unidés tagorszagok azon felébe
tartozik, amelyek eredményeit a hitelmindsit6k még
a bizonytalansagokkal teli jarvanyidGszak kdzepette
is az addsmindsités vagy mingsitési kilatas javitasaval
ismerték el. Mindez jél tikrozi, hogy Magyarorszag
mar egy erés, stabil fundamentumokkal rendelkezé

gazdasag.

Bankszektor

A jarvannyal szemben egy tdbb szempontbdl is
felkészilt bankszektor tdmogatja a hazai gazdasagot,
a bankszektor ellenallé-képessége 2021-ben is
megfelel6 volt. A magyar bankszektor 2020-ban
tobblet
t6kekovetelményeket: a teljes tSkemegfelelési

jelent6s mellett teljesitette a
mutatd 2020 végén 22,4% volt, mely Iényegesen
meghaladja a 2008-as valsag utdn jellemz6 10-15%
korili szintet. 2021 harmadik negyedévében a
t6kemegfelelési mutatd 19,5%, vagyis a bankszektor
t6keellatottsaga tovabbra is jelentésen meghaladja a

8%-0s szabdlyozdi minimumot.

A banki terhek novekedésére valaszul még 2020-ban
szamos bankrendszeri likviditast tdmogatd dontés
sziiletett. A bankoknak elGirt t6kepufferek felolddsra
kerlltek, ett6l flggetlenil a bankok jelentGs
tobbsége tovabbra is magasan a szabalyozdi
minimum felett teljesit. A bankok — az MNB
felszdlitdsa utan — 2021. év végével bezardlag csak
rendkivil szigora feltételek teljesitése esetén
fizethetnek  osztalékot. A banki
folyamatokat az MFB, a Garantiqa, az EXIM, a

hitelezési

megujuld Széchenyi Kartya Program, valamint mas
garanciaszervezetek és programok is tdmogattak,
melyek a banki hitelkockdzatok egy részének
atvallalasaval serkentik a hitelezési hajlanddsagot.
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A hitelmoratérium 2021. oktéber végéig feltétel
nélkili keretek kozott mikodott, igy kozel masfél
éven keresztil védte a turbulens gazdasagi viszonyok
miatt bizonytalan helyzetbe keriilt haztartasokat és
vallalatokat. November elsejétSl minddssze 220 ezer
lakossagi, valamint 3 ezer vallalati hitelszerz6dés
marad moratérium alatt, igy a lakossagi
28%-r6l  5%-ra, a vallalati
hiteldllomany tekintetében pedig 17%-r6l 2%-ra

hiteldllomanynal

csokkent a fizetési haladékban részesil6k aranya. A
jelenlegi intézkedés 2022. junius végéig érvényes.

A nemteljesit6  vallalati hiteldllomany a
moratoriumnak is kdszonhetden alacsony maradt, a
teljes vallalati hiteldllomany nemteljesitési ratdja
3,5%, a kkv-hiteleket tekintve az NPL rata 3,7% volt
2021. harmadik negyedév végén. A moratdriumban
résztvevék csokkenésével a sérilékeny hiteladdsok
nagyobb veszélynek vannak kitéve, ugyanakkor
nemzetkozi tapasztalatok alapjan a moratérium

kivezetése nem noveli erGteljesen a nemteljesitést.

Az elmult négy negyedévben a vallalati hitelallomany
kiemelkedéen, 831 milliard forinttal (9%-kal) béviilt,
ami kedvezd8bb a tavalyi folyamatoknal (+654 milliard
forint, 7,9%). Osszességében tehat emelkedett a
vallalati hitelezés az elmult egy évben, mely
elsGsorban a masodik féléves gazdasagi Ujranyitast
kdvetSen érheté tetten.

22. abra: A haztartasok és a nem-
pénziigyi vallalatok hitelallomanyanak
éves novekedaési iliteme (szazalék)

20 ~
10 4
Nty

2009 20M 2013 2015 2017 2019 2021

Haztartasok — emm\/3llalatok
Forrds: MNB, PM-szdmitds

A haztartasok hiteldllomanya a 2021 harmadik
negyedévével zarulé négy negyedévben 1 284
millidrd forinttal, 16,3%-kal lett magasabb. A
hitelintézetek 2 551 milliard forint értékd uj hitelt
folydsitottak a haztartdsoknak, ami 10,1%-kal haladja

2021. december

meg az egy évvel kordbbi adatokat. A lakascélu
hitelek kihelyezése 1 211 milliard forintot tett ki,
vagyis 31,1%-kal tudott névekedni tavalyhoz képest.
Soha ennyi lakdshitelt még nem folydsitottak egy év
leforgdsa alatt, juniusban 137 milliard forintndl
tet6zott a havi hitelezés, azota folyamatosan
csokken. A fogyasztasi hitelek folydsitdsa 1219
millidrd forintot tett ki, ami 5%-os visszaesést jelent
2020-hoz képest. A Babavaré kélcsénbdél 567 milliard
forintot folydsitottak a vizsgdlt idészak alatt, tehat
tovabbra is ez a specialis hitel adja az 0] fogyasztasi
hitelek kozel felét.

A hozamkoérnyezet elmult hénapokban
bekovetkezett emelkedése nyoman a Kormany 2021.
december 22-én dontott arrdl, hogy a meglévd
lakossdgi jelzaloghitelek kamatait a veszélyhelyzet
végéig a 2021. oktdber végi szinten kell rogziteni.
Ennek koszonhetéen 2022 els6 félévében kozel
félmillio szerz6dés esetében nem fog novekedni a
torlesztérészlet. Ezzel a Kormdny megodvja a
csalddokat a kamatemelkedés kovetkezményeitdl,
egy atlagos  hitellel rendelkez6  haztartast
nagysagrendileg havi 10 ezer forint torlesztGrészlet-

novekedés alél mentesitve.

A bankok eredményessége visszatért a koronavirust
megel6z6 kimagasld szintre, s6t, jelentGsen
meghaladta a 2019 harmadik negyedéves adatot is. A
hitelintézeti szektor addzas el6tti eredménye 559
millidrd forint volt 2021. harmadik negyedév végén,
amely kozel 120 millidrd forinttal magasabb a két
évvel korabbinal, és tobb mint 2,5-szerese a 2020
harmadik negyedévi adatoknak. Az addzas elGtti
eredmény novekedése belfoldi (nem konszolidalt)
adatok alapjan elsGsorban az — allami és jegybanki

hitel6sztonzé intézkedések  kovetkeztében s
novekvé — kamateredménynek, valamint az

értékvesztés-képzés mérséklGdésének koszonhetd.
Mindezek alapjan a magyar bankrendszer elmult 4
negyedévre szamitott tGkeardnyos megtériilése
(ROE) mintegy 23%-ra ugrott, ilyen magas
bankrendszeri jovedelmez&ségi szintre az IFRS tipusu
adatkozlés 6ta (2015 vége) nem volt példa.
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23. abra: Vallalati kamatszintek havi
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El6retekintve, a bankok kamatbevételei 2022-ben
tovabbi novekedést mutathatnak, mivel emelkedd
hozamkornyezetben a hitelkamat és a banki
forraskoltség kozotti rés rendszerint novekedést
mutat. Ezt a hatast mérsékli ugyanakkor a keresleti
tényez6, mivel a fokozatosan draguld hitelfelvétel
némileg visszavetheti a hitelfelvételi kedvet. Ezaltal,
bar hitelenként fajlagosan magasabb
kamateredményre tehetnének szert a bankok, a
mérsékeltebb hitelvolumen miatt visszafogottabb

kamateredmény-novekedés érhetd el.

Osszességében véve az latszik, hogy az elmult évek
gazdasagpolitikai intézkedéseinek kdszonhetéen a
pénzligyi szektort j6 allapotban érte a jarvany és annak
elhizédé hatasai. A forintositdas eredményeként a
haztartdsok hitelein belil 1% ald csokkent a
devizahitelek aranya, igy a moratérium kivezetését
koévet6en sem ismétl6dhet meg a 2008-2009-es valsag
idején sulyossa valt devizahiteles probléma. Emellett a
hitelek egyre nagyobb aranyu fix kamatozasa és a
tulzott eladdsodast megel6z6 makroprudencidlis
intézkedések is mind hozzajarultak ahhoz, hogy egy
egészséges szerkezetl hiteldllomany alakuljon ki. A
kedvez6 konjunkturafolyamatok és a demografiai
programok, tovabbd a tamogatott vallalati
hitelprogramok mind a hitelkereslet bdvilését
szolgalja, amely végsé soron a valsagnak a bankok
Uzletmenetére és pénzlgyi mutatéira, valamint a
csalddok és vdllalkozdsok pénziigyeire gyakorolt
kedvezé6tlen hatasait tompitani tudja. A jovGre nézve
ugyanakkor a bankok koltséghatékonyabb mikddésre
vald torekvése, valamint a lakossdg és a vallalatok
pénziigyi kulturajanak fejlesztése elengedhetetlen
ahhoz, hogy a pénziigyi szektor a hitelfolydsitasain
keresztll tovabbra is képes legyen megfelel6en

hozzajarulni a gazdasagi névekedéshez.
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2. KOLTSEGVETESI ELOREJELZES

2.1. HIANYPALYA

A 2021. évi koltségvetést 4,8%-os gazdasagi
novekedéssel, 3%-os inflacioval, a maastrichti
referenciaérték alatti, 2,9%-0s GDP-ardnyos

hidnycéllal, valamint a GDP 0,5%-at meghaladd

biztonsagi tartalékkal fogadta el a Parlament.

A 2021. évi koltségvetési torvény elfogaddsa utan a

makrogazdasagi kornyezet 2020-ban
kedvez6tlenebbil alakult a vartnal, ami rosszabb

kiindulasi alapot teremtett a 2021-es évre, és a

koltségvetési hidny fenntarthaté szintre
csokkentésének (teme is valtozott. 2021-ben is a
kellett

koronavirus-jarvany elleni védekezés,

kozéppontban maradjon a vildgméretd
tovabbra is

els6rend( feladat volt az egészség védelme mellett a

gazdasagvédelem és a gazdasdg Ujrainditasa. Ezzel
parhuzamosan meg kellett Grizni az elmult évek sikeres
kiemelt elemeit,

kormdnyzati politikajanak

programjait, a csaladvédelem és otthonteremtés,

valamint a munkaalapl tarsadalom épitésének

vivmanyait.

Ennek a politikdnak az eredményei mar latszanak, a
gazdasdg Ujrainditasat segitdé és a csaladok helyzetét
javitd, a korabban elinditott programokat megtarto,
s6t bovité koltségvetési politika révén idén
rekordmértékli, 6,4% lehet a gazdasdgi novekedés
Uteme. 2021-ben a hidny 7,5% lehet, az addssag pedig

79,9%-ra csokkenhet.

24. abra: Az addssagrata alakulasa Magyarorszagon és az Eurépai Unidban
(a GDP %-aban)
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Az idei évben a meghozott addintézkedések mellett is
a pénzforgalmi addbevétel kdzel 530 millidrd forinttal
magasabban alakulhat a koltségvetési torvény
szerintihez képest. Az adébevételek koziil év végéig a
tervekhez képest 341 millidrd forinttal magasabb
Osszeg varhatd altalanos forgalmi addbdl, 202 milliard

forinttal személyi jovedelemaddbdl és 25 milliard

forinttal kiskereskedelmi addbdl. Ugyanakkor —
részben a gazdasdg \Ujrainditdsat segit6 adod

intézkedésekkel 6sszefliggésben — a kisaddzok tételes
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addjabol  kozel 42 milliard forinttal, a szocialis
hozzajaruldsi addbdl és jarulékokbdl 20 millidrd

29
millidrd forinttal, a jovedéki adébdl 27 milliard forinttal

forinttal, a turizmusfejlesztési hozzdajarulasbol
kevesebb bevétel érkezhet a tervezettnél. A szocialis
hozzajaruldsi add esetében érvényesiil az ado 2020.

julius 1-jei csokkentésének hatasa.

A jarvanyra tekintettel a 2021. évi koltségvetési

torvény elfogaddsa utdn a Kormany tovabbi
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béremelésekrdl, addkonnyitésekrdl, valamint 0j, a otthonteremtési kedvezményt (CSOK)
csaladokat és a vallalkozasokat segit6 programokrél haszndlja fel.

dontott a 2021. évtdl kezdédben:

Az orvosok 3 lIépcsSben jelents béremelésben
részeslilnek, a fizetések 2021-t6l kezd6d6en
harom év alatt minden korabbinal nagyobb
mértékben emelkednek. A szakorvosok mellett
a fogorvosok, az alapelldtasban dolgozé
orvosok és szakdolgozok is jovedelmik
emelkedésére szamithatnak. A béremelésekre
a 2021. évre allokdlt forrds mintegy 359
millidrd forint.

Az ipar(izési addé kulcsdnak maximuma
2021-ben a felére, 2 szazalék helyett 1
szazalékra csokkent a mikro-, kis- és
kozépvallalkozdsok szamara. A kiesé ipar(izési
ado bevételeket a Kormany a 25 ezer 6 alatti
kisteleplilések esetén kompenzalja, a nagyobb
onkormdnyzatok esetén pedig egyenként
tekintette 4t a pénzlgyi helyzetet, és igy
dontott a tdmogatds biztositasarol.

A Kormany 10 millié forintos kamatmentes
gyorskolcsont nyujt 10 évre a
legsériilékenyebb kis- és kozép-
vallalkozdsoknak. A 100 milliard forintos
hitelkeretli program harom év tirelmi id6t
hagy a torlesztés megkezdésére.

2021. januar 1-jét6l az otthonteremtési
akcidterv keretében az Uj épitésd lakasok
értékesitésére vonatkozé addmérték ismét
5 szdazalékra csokkent.

2021-t6l kezd6d6en akdr 3 millid forint
felujitdsi  tdmogatast  igényelhetnek a
gyermeket nevel6 csalddok. A lakasfelujitdsi
program mellett a Kormany kedvezményes
hitel lehet&séget is biztosit. A hitel mértéke
maximum 6 millié forint lehet, kedvezményes
3 szazalékos kamattal. A felvett hitel 6sszegbdl
3 millié forint vissza nem téritend6 tamogatas,
mely a felljitds végén vehetd igénybe.

Tovabba a gyermekes csaladok
otthonteremtésének elGsegitése érdekében
szintén 2021. janudr 1-jét6l mind az Uj, mind a
haszndlt lakdasok megvasarldsa mentes a
visszterhes vagyonszerzési illeték aldl, ha a
vasarlasnal a vagyonszerz6 a csaladi

e A KIVA 1 millidrd forint helyett mar 3 milliard
forint bevételi hatarig valaszthatdé 2021-t6l.
Ezzel 6sszhangban pedig a megsziinési korlat 3
milliard forintrél 6 milliard forintra emelkedett.

e 2021-ben a SZEP-kdrtya kedvezményes
addzdasu keretosszege 800 ezer forintra nétt a
versenyszférdban, 400 ezer forintra pedig a
kozszféraban, hozzajarulva a hazai turizmus
élénkitéséhez a jarvanyhelyzet megszlinése
utdn. A SZEP-kartya szocidlis hozzajaruldsi
addja év végéig eltorlésre kerdilt.

o Avendéglatas és a turizmus dgazat altal fizetett
turizmusfejlesztési hozzajarulas elengedése az
év végéig meghosszabbodott. Ezenfelll a
reprezentdciét és uzleti ajandékot terhel6
szocialis hozzajarulasi add is eltorlésre kerilt
2021. december 31-ig.

e A nehéz helyzetbe kerilt vallalkozasok
megsegitése érdekében tovabbi likviditast
segité intézkedések keriltek elfogadasra. A
pénziigyi problémaval kiizdé vallalatok fizetési
kedvezményben részesiilhetnek. A gyorsabb
afa-visszafizetés az év végéig marad meg.

e Szintén a vallalkozdsokat segiti az a
rendelkezés, hogy a szocidlis hozzajaruldsi ado
kedvezmény mar harom havi munkanélkiliség
utdn igénybe veheté a korabbi hat hoénap
helyett.

A jarvany harmadik hulldmara tekintettel bezarni
kényszerilt vallalkozasokat a Kormany a bértamogatasi
program és addkedvezmények kiterjesztésével
segitette.

A Tax Foundation altal készitett legfrissebb ado-
versenyképességi rangsorokban Magyarorszag el6kel6
helyezéseket ért el az OECD orszagok kozott: tarsasagi
addkulcsban az els6, személyi jovedelemaddban a
masodik, az adézasi kdrnyezetben pedig a negyedik
helyre soroltak hazankat.

A humdnjarvany kovetkezményeinek enyhitésére, a
gazdasag Ujrainditasara, a munkahelyek védelmére a
veszélyhelyzet alatt jelentds koltségvetési hatassal bird
dontések szillettek. Ezzel 0sszefliggésben keriilt sor a
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Koltségvetési Tanacs jovahagyd  allasfoglalasat
kovetéen a 2021. évi koltségvetési torvény

maddositasara aprilis 20-an.

A nydron megalakult két operativ torzs javaslatara, a
Kormdny tobb intézkedést is hozott a magyar gazdasag
Ujrainditasa érdekében, amelyek a véllalkozasokat és a
magyar munkaerdpiacot tdmogatjak:

e a Kormany mar hét megyében vissza nem

téritend6 készpénztamogatdst biztosit a
vallalatoknak 5 millié eurds beruhazasok folott,

eddig ez a hatar 10 millié eurd volt;

e szintén készpénztdmogatast adhat a Kormany
1 millidé eurds kutatas-fejlesztési beruhazasnal,
amely 10 Uj munkahelyet teremt;

e a magyar exportald vallalatok a nemzetkozi

vetélytarsaikhoz mérheté pénzigyi
garanciakat kapnak az exporttevékenységik

soran;

e az Eximbank Ujabb 100 millidrd forintos
kerettsszegben ad a magyar kis-, kozepes- és
nagyvallalatoknak kedvezményes beruhazasi
hitelt;

e a Széchenyi Kartya Programon beliil elinditjak
Mikrohitel
mikrovallalkozasok szadmdra, amelyre 10 év

a Széchenyi programot a

alatt 50 milliard forintnyi forrast biztositanak
(10 éves lejarat, az tgyleti kamat 0,5 szazalék).

Idén a gazdasadg Ujrainditdsanak koszonhetSen
7800 millidard forintnyi fejlesztés valdsult meg az év
elsé kilenc hénapjaban, ami hozzajarult ahhoz, hogy a
harmadik negyedéves GDP alapjan Magyarorszag az
Eurépai Unié élmezényében végezzen a gazdasagi

helyreallitas Gtemét illetGen.

A magasabb GDP novekedésnek kdszonhetéen a
80 000
nyugdijprémiumban részeslilhettek novemberben. A

nyugdijasok egységesen forint
nyugdijprémium, valamint a magasabb inflacié miatti
nyugdij-kiegészités (amely a 13. havi nyugdij elsé
részletét is érintette) dsszesen mintegy 250 milliard

forintot tett ki.

A magyar gazdasag sikeres Ujrainditasa kovetkeztében
mar kisebb
beruhazasokon keresztiil is 6szténozni a fellendilést. A

mértékben szlikséges allami
Kormany ezért 2021. decemberében ugy dontott, hogy

egyes beruhdzasokat késébb valdsit meg, ezzel

jelent6sen, Osszesen 350 millidrd forinttal noéveli
pénzligyi
csokkentése mellett.

Magyarorszag idei évi tartalékait az

allamadodssag Ezaltal az
egyensulyi mutatdk is javulnak, er6sddik hazank
pénziigyi tovabb befektet6i

megitélése, mikdzben jut forras a 13. havi nyugdijra, a

stabilitasa, javul

csaladi addvisszatéritésre, atlagbérig a 25 év alattiak

adémentességére, és a munkat terhel6 adok

csokkentésére is.

25. abra: A bevezetett intézkedések léptéke 2020-2021-ben
(milliard forint)
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2.2. KOLTSEGVETESI KITEKINTES A 2022-2025. EVEKRE

A 2022-es koltségvetés tovabb erdsiti az elmult évek
politikdjanak meghatdrozé elemeit,
nyugdijpolitikat, az

otthonteremtés- és felujitds programjat.

kormanyzati

kiemelten a csaldd- és

Mindekozben a stabil gazdasagi novekedési palya
megcélzasa mellett prioritdsként kezeli a pénzigyi
stabilitdas és a felel6s koltségvetési gazdalkodas
fenntartasat, melyekre hazank fejl6édéséhez, a
szuverén gazdasdgpolitika tovabbviteléhez sziikség

van.

A 2022-es koltségvetést dinamikus, 5,2%-o0s gazdasagi
novekedéssel, mérsékelt, 3%-os inflacidval, a GDP tobb
mint 0,4%-at, 233 milliard forintot
biztonsdgi tartalékkal fogadta el az Orszaggydilés.

meghaladd

A koltségvetési torvény elfogaddsa utan a gazdasag
Ujrainditasa a tervezettnél dinamikusabban alakult, a
gazdasagi novekedés, a foglalkoztatds, a bérek és a
fogyasztas erGteljesen béviilt. Ez az addbevételek
novekedésével tovabbi koltségvetési vonatkozassal is
biré intézkedésekre adott lehetGséget. Ezzel egyiitt
lehetévé valik a koltségvetési hidny a koltségvetési
térvényben szerepld 5,9%-osnal alacsonyabb, 4,9% os
elérése beruhazasi  kiadasok

szintjének egyes

halasztasaval.

Mindemellett a  koltségvetési  torvény  altal
biztositottnal joval nagyobb Osszegli tamogatdsban
részesllnek a csalddok, és nagyobb Iéptékd
addcsokkentésekre keriilhet sor. Az elmult tobb mint
masfél évben a jarvany legnagyobb terhét a csaladok
viselték. A gyermeket nevel6 sziil6k ezért a 2021-ben
befizetett személyi jovedelemaddjukat a befizetés
mértékéig vagy egy felsé hatarig visszakaphatjk. Az
kifizetése 2022

esedékes. Az intézkedés koltségvetési hatasa mintegy

szja-visszatérités februarjaban
600 milliard forint. Az add-visszatéritést nemcsak
maganszemélyek, hanem vallalkozék is megkapjak,
azaz egyéni vallalkozék, mezbgazdasagi Gstermeldk,
ingatlan-bérbeaddk, katas és ekho-s addzok. A
visszatérités az éves atlagbér addtartamaig torténhet,
akar 809 ezer forint mértékéig.

26. abra: A gyermekvallalasi kedv valtozasa
(termékenységi aranyszam)
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Az ipar(zési addé maximadlis kulcsa 2022-ben tovabbra is
1% marad a kis- és kozépvallalkozasok, valamint az
egyéni  vallalkozdsok korében. Az intézkedés
eredményeként mintegy 150 milliard forint marad az

érintett vallalkozasoknal.

2022. januar 1-jétél az egészségligyben, az oktatdsban,
a szocialis agazatban, a bolcs6dékben és a kultura
teriiletén dolgozék, valamint a rendvédelmi és a
fegyveres er6k dllomanya jelent6s béremelésben
részesllhetnek.

A teljes 13. havi nyugdij visszaépitésre keril jovére. A
nyugdijak és nyugdijszer( ellatdsok 5%-kal emelkednek
2022 januar 1-jétél. Ujra sor keriilhet nyugdijprémium
fizetésre, mivel a gazdasagi novekedés varhatdan
jelentésen meghaladja az ennek feltételét képezd
3,5%-0s mértéket.

Az Otthonteremtési Program keretében bevezetett
afa- és adomentességek jovdre is tovabb élnek.

Tobb targyalasi fordulé utdn a Versenyszféra és a
Korméany Allandé Konzulticiés Féruma képviseldi
megegyezésre jutottak, ennek értelmében 2022.
januar 1-t6l a minimalbér 200 ezer forintra, a garantalt
bérminimum pedig 260 ezer forintra emelkedik. Ennek
készonhet6en 2022. janudr 1-t6l magasabb lesz a
minimalbér, mint 2010-ben az atlagbér volt. Ez a
folyamat a tobbi bért és az egyes csalddi juttatdsokat is
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felfelé tolja. A minimalbér 200 ezer forintra emelésével
nd a gyermekgondozasi dij (gyed), a hallgatdi gyed és a
gyermekek otthongondozasi dija (gyod) is. A gyed
maximalis 6sszege eléri majd a brutté 280 ezer forintot,
a hallgatéi gyed alapképzés esetén brutté 140 ezer
forintra emelkedik, a gyod pedig netté 180 ezer forint
lesz. A minimdlbér emeléssel 06sszefliggésben a
kézmunkasok bére 100 ezer forintra emelkedik.

A béreket terhel6 munkaltatéi adéterhek a

minimalbér/garantalt bérminimum jelentds
emelésével parhuzamosan 2022-t6l 4 szazalékponttal
tovabb csokkennek, ami kiegészilve a 25 év alatti
fiatalok atlagbérig megvalésuld szja mentességével,
Ujabb jelentds el6relépést jelent a munkat terheld

adok csokkentésében.

2022. janudr 1-jétél atalakul az atalanyaddzas, mely
akar kedvezébb addzasi forma is lehet a KATA-val
szemben. Ezen addzds szabdlyai jelentdsen
egyszer(isodnek, illetve ez az addzasi forma olcsdbba is
valhat. Az

tizszereséig,

atalanyaddzds az éves minimalbér

kiskereskedelmi tevékenység esetén
Otvenszereséig valaszthatdé. Az igy addzéd egyéni
véllalkozéknak az éves minimalbér feléig nem kell
megfizetnilik a személyi j6vedelemaddt, és élhetnek a
csaladi

adokedvezmény lehet6ségével is. Ez

hetvenezer vallalkozot érinthet.

A kisvallalati ado (KIVA) kedvezd addzasi forma, mely
jovGre is valaszthatd. Tekintettel arra, hogy az adénem
a szocialis hozzajarulasi adoét is kivaltja, 6sszhangban a
munkaltatdi adok csokkentésére vonatkozd dontéssel,
az add kulcsa 11%-rél 10%-ra tovabb mérséklédik
2022. januar 1-jétél.

Osszességében jovére kdzel 1500 millidrd forinttal
tobb maradhat a csaladoknal és a vallalkozasoknal:

Osszeg

(mrd Ft)
Munkaltatéi ado csdkkentés 590
Csaladi adovisszatérités 600
1%-ra csokken az iparlzési add a KKV-knak 150
25 év alattiak SZJA-mentessége 140
KIVA 10%-ra csokken 10

A koronavirus-jarvany elleni védekezéshez jelentGs
forrasokat biztositott 2020-ban a pénzligyi szervezetek

kiilbnaddjanak  rendszerére épil6  hitelintézeti

A hitelintézetek altal befizetett
hozzajaruldsi tobblet 6sszege 2021-t6l kezdve 6t éven

kulonado is.

at, igy 2022-ben is egyenl6 részletekben levonhaté a

pénziigyi  szervezetek  kildénaddjanak  targyévi

addkotelezettségébdl.

A jarvany gazdasagi hatdsainak leginkdabb kitett
szektorok (ilyen a turizmus, egészségipar, kreativ ipar,
élelmiszeripar, mez6gazdasag, épitGipar, kdzlekedés és
logisztika) védelmére jelent8s forrasokat biztositott a
Kormany. Az elkovetkez6 harom évben ezeket az
dgazatokat beruhazasi tdmogatasi programokkal,
kedvezményes t6ke- és garanciatdmogatott hitelekkel,
az infrastruktura-fejlesztések tamogatasaval és

addcsokkentésekkel segiti a Kormany.

Az elkovetkez6 években a hidnycél tovabbi csokkenése
varhatd. 2023-ban 3,5%, 2024-ben mar a maastrichti
hidanykritériumnal alacsonyabb, 2,5% és 2025-ben 1,5%
koral alakulhat a deficit.

kitekintés az eddig

intézkedések

A kozéptava koltségvetési

meghozott kormanyzati

figyelembevételével késziilt. Az el6rejelzés szamol:

e az orvosok 2021-ben indult és tobb évig tartd
bérfejlesztési programjaval,

e az egészségligyi szakdolgozékat megilleté
Ujabb béremelésekkel, egyéb megkezdett
életpalyaprogramokkal, agazati

béremelésekkel,

e a honvédelemre fordithatd6 GDP-aranyos

kiadasok novekedésével,

e a fegyveres és rendvédelmi szervezetek
hivatasos tagjainak a jové év elején kifizetendd

hat havi fegyverpénz 6sszegével,

e ajarvany hatdsainak leginkabb kitett szektorok
védelmére biztositott beruhdazasi tdmogatasi
kedvezményes t6ke- és
hitelekkel, az
infrastrukturafejlesztések tamogatdasaval,

programokkal,
garanciatamogatott

e a hatékonyabb és korszerlbb fels6oktatds
érdekében a modellvalté egyetemek szamara
biztositott forrasok béviilésével,

® a beruhazasok elGkészitésének és rugalmas
megvalésitdsdnak finanszirozdsdra szolgdld

Beruhazasi Alappal,
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e a Magyar Falu és a Modern Varosok Program
elérehaladasaval,

e az Egészséges Budapest program keretében
sorra kerilé beruhdzasokkal.

2021-t6l az uniods forrasok tekintetében elkezd6dott az
Uj 2021-2027-es tervezési periddus.

Az Uj unids forrdsok két nagy blokkra tagolhaték:
egyrészt a hagyomanyos tobbéves pénziigyi keret
(MFF) kohézids politikai forrasai, masrészt az Eurdpai
Bizottsag altal meghirdetett helyredllitasi csomag, az
un. ,Kovetkez6 Nemzedék EU” forrasai, amelynek
legnagyobb részét az un. ,Helyreallitasi és Ellenalld
Képesség Eszkoz” (RRF) teszi ki. Az RRF kdzéptavu célok
eléréséhez biztosit forrasokat. A programcsomag része
tovabba a REACT EU, amelynek célja, hogy révid tavon,
gyorsan elérhet6 forrasokat biztositson.

Az MFF kapcsan a Kormany kiemelt célkitlizése a
gazdasdgi és tarsadalmi versenyképesség novelése a
teriileti egyenl6tlenségek csokkentése mellett. Erre a
célra hozzavetSlegesen 9100 milliard forint unids
forras fog rendelkezésre allni a kbvetkezd 7 év soran. A
kohézids forrdsok felhaszndlasanak feltétele a
Partnerségi Megadllapodas és az egyes Operativ
Programok elkészitése, azok Bizottsag altali
jovahagyasa. Mivel mind Magyarorszag Partnerségi
Megallapodasardl, mind az RRF koltést megalapozd
Helyreallitasi Tervrdl jelenleg is folynak a targyalasok,
igy a 2021-2027-es MFF és RRF projekteket hazai
forrasbdl megvaldsitani, majd a
bizottsagi

koveten a megkezdett projektek eurdpai unids forras

kezdjik el
programdokumentumok elfogadasat
terhére kerlilnek elszamolasra. Az RRF a tartds

fellendiiléshez nélkildzhetetlen beruhazasok és
reformok tdmogatdsat, a tagallamok gazdasagi és
tarsadalmi ellenallé képességének javitasat, valamint a
z0ld és a digitdlis atmenet elémozditasat célozza. A
finanszirozds vissza nem téritendé tamogatdsok

formdajaban, valamint kdlcsonok utjan torténik.

Magyarorszdg Ugy dontott, hogy csak vissza nem
téritend6 tamogatast (VNT) vesz igénybe. Részesedése

az RRF VNT tamogatasaibdl jelenleg 7,2 milliard eurd,
mintegy 2511 millidard forint. A VNT tamogatdsok
pontos kerete 2022-ben keriil majd megallapitasra, és
a ténylegesen felhasznalhaté forrasok 6sszege részben
a 2021-es novekedési adatoktdl is fligg majd.
Tekintettel arra, hogy Magyarorszag 2021-ben
adatokat

varhatéan mintegy 440 Mrd Ft-tal kevesebb forrasra

kiemelked6 novekedési mutat, ezért
jogosult, igy az RRF VNT forrasok ténylegesen elérhet6
Osszege 2070-2080 Mrd Ft-ra becsiilhet6. A hitelrész
felvételét Magyarorszag jelen allas szerint nem kivanja
igénybe venni, ugyanakkor err6l a kés6bbiekben is
szlilethet dontés, a hitelszerz6dést akar 2023 végéig is
megkothetik a tagdllamok. Az RRF esetében - a
kohézids forrasokkal szemben - nincs tarsfinanszirozasi

kotelezettség, ugyanakkor az AFA nem elszamolhatd.

A REACT EU egy kiegészité tamogatas, melyet a jarvany
okozta valsagot ellensulyozé intézkedésekhez nyujt az
Eurdpai Unio, a forrasok elsGsorban
bértdmogatasokhoz, a kis- és kozepes vallalkozasok
megsegitéséhez tovabba zold

beruhazasokat illetve az

jarulnak  hozz3,
finansziroznak,
egészségligynek nyudjtanak tamogatdst. A REACT EU
forrasoknal is igaz, hogy nincs tarsfinanszirozasi
kotelezettség, és régiokategdriatdl fluggetlendl, igy a
K6zép-Magyarorszag Régidban is felhasznalhatd. A
gazdasagi novekedésiink kovetkeztében a REACT EU
forrasallokacié a vartnal alacsonyabb lett, a jelenlegi
adatok szerint a Bizottsag Osszesen mintegy 0,99
milliard eurds (350 Ft/EUR arfolyamon szamitva 345
millidrd forint) forrdst allokadl Magyarorszag részére,
mely 0sszeget 2023 végéig kell felhasznalni.

A kamatkiadas — bar nomindlisan emelkedik 2022 és
2025 kozott -
szazalékponttal alacsonyabb lesz 2025-re. A lakossag

GDP-aranyosan varhatéan 0,2
altal tartott allampapirok allomanyanak novekedése
emeli ugyan a kamatkiadasokat, mivel a lakossagi
papirok kamata magasabb a tobbi allampapirhoz
viszonyitva, de a magyar haztartdsokhoz keril6
kamatjovedelmek a GDP emelkedéséhez, kozvetve az
addbevételek novekedéséhez is hozzajarulnak.
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TABLAZATOK

1. MAKROGAZDASAGI PROGNOZIS 2021-2025

(éves vdltozads, szdzalék)

GDP novekedése és szerkezete
GDP

GDP belféldi felhasznélasa
Haztartasok fogyasztasa, ebbdl:
Fogyasztasi kiadas
Természetbeni tarsadalmi juttatas
K6z06sségi fogyasztas
Bruttd alldeszkoz-felhalmozds
Aru- és szolgaltatasexport

Aru- és szolgaltatasimport

Munkaerd-piaci mutaték
Bruttd bér-és keresettomeg
Bruttd nominalis atlagkereset
Nettd nomindlis atlagkereset
Egy keresére jutd nettd redlbér
Foglalkoztatottak szdma !

Termelékenység !

Inflacié

“ Tényadat
2020

3,3

2021

6,4
4,8
3,6
3,3
4,6
3,1
8,3
9,0

7,1

11,6
8,6
8,6
3,4
0,5

5,9

51

2022

5,9
6,3
6,7
7,9
1,7
1,1
7,4
8,2

8,8

14,9
14,1
14,1
9,0
0,7

5,2

4,8

El6rejelzés
2023

4,3
4,3
4,2
4,9
1,6
0,5
5,8
7,1

7,2

8,0
7,7
7,7
4,5
03

3,9

31

2024

4,0
3,7
4,0
4,6
1,5
0,6
4,2
6,3

5,9

8,8
8,5
8,5
5,4
0,2

3,8

3,0

2025

4,2
3,6
3,9
4,5
14
0,5
4,1
7,7

6,9

8,3
8,2
8,2
5,0
0,1

4,1

3,0

1 Munkaers felmérés statisztika alapjan szamitva
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2. KOLTSEGVETESI PROGNOZIS 2021-2025

2. a. tablazat: BEVETELI OLDAL

(milliard forint)

Gazdalkodd szervezetek befizetései

Fogyasztashoz kapcsolt addk

Lakossag befizetései

Koltségvetési szervek és szakmai fejezeti kezelés( elGiranyzatok
Kozponti koltségvetési szervektdl szarmazo befizetések
K&zponti maradvanyalapba torténd befizetések
Tarsadalombiztositasi alapok befizetése

Helyi dnkormdanyzatok befizetése

Elkllonitett allami pénzigyi alapok befizetése

Allami vagyonnal kapcsolatos bevételek

Egyéb bevételek

Unids programok bevételei

Vambeszedési koltség megtéritése

Bevételek dsszesen

Kamatbevételek

Bevételi f66sszeg

Tényadat

2020

1611.3
6267.5
2827.1
2798.3
34.4
339.1
0.0
67.8
38.9
293.6
48.8
1683.1
15.9
16 025.8
247.2
16 273.0

2021
varhato
1838.8
7 005.5
3205.7
2615.3

26.4

350.0

0.0

168.7

21.2

191.9

97.7
1465.1

23.2
17 009.4

105.9
17 115.3

2022
varhato
2062.4
7681.2
2921.3
1745.6
26.2
0.0
0.0
129.8
21.2
275.8
19.8
2363.3
25.4
17 272.0
105.0
17 377.0

El6rejelzés

2023

iranyszam

2206.8
8171.3
38343
1745.6
26.2
0.0
0.0
129.8
21.2
213.7
19.7
3008.5
27.2
19 404.2
143.3
19 547.6

2024
iranyszam
23395
8667.7
4146.4
1745.6
26.2
0.0
0.0
129.8
21.2
220.8
19.2
1568.1
28.8
18913.2
60.4
18 973.6

2025
iranyszam
2451.6
9202.8
4 475.9
1745.6
26.2
0.0
0.0
129.8
21.2
230.8
18.6
1027.8
30.8
19 361.0
69.8
19 430.8
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2. b. tablazat: KIADASI OLDAL

(milliard forint)

Egyedi és normativ tdmogatdsok
Kozszolgalati misorszolgaltatas tamogatasa
Szocialpolitikai menetdij tdmogatas
Lakasépitési tamogatasok

Nemzeti Csalad- és Szocidlpolitikai Alap
Koltségvetési szervek és szakmai fejezeti kezelés( elGiranyzatok
Tdarsadalmi dnszervez&dések tdmogatdsa
Tarsadalombiztositdsi alapok tdmogatasa
Helyi &nkormdanyzatok tdmogatdasa
Elkllonitett allami pénzalapok tdmogatdsa
Unids programok kiadasai

Nemzetkozi pénzigyi kapcsolatokbdl eredd kiadasok
Addssagszolgalati jarulékos kiadasok

Egyéb kiaddsok

Rendkiviili kormanyzati intézkedések
Céltartalék

Orszagvédelmi Alap

Jarvény elleni védekezés kdzponti tartaléka
Gazdasag-Ujrainditasi Alap kozponti tartaléka
Beruhdzas ElGkészitési Alap

Beruhdzasi Alap

Pénzbeli karpétlas

Kezességérvényesités

Allami vagyonnal kapcsolatos kiadasok
Hozzajarulds az EU koltségvetéséhez
Kiadasok 6sszesen

Addssagszolgalati kamatkiadasok

Kiadasi f66sszeg

Tényadat

2020

663.4
84.8
65.0

251.5

658.9

12325.9
45

652.0

821.0

248.5

20326
10.8
44.5

120.3

0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
2.2
14.0

1311.7

449.8

19761.3

1227.7

20 988.9

2021

varhato

565.5
97.2
87.2

377.4

673.7

11 807.2
5.6
1409.2
1013.9
107.6
2304.4
11.9
52.9
130.1
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
1.9
16.1
1198.4
610.5
20 470.7
1395.7
21 866.4

2022
varhaté
510.9
110.7
90.0
396.8
707.2
8653.0
11.8
2293.6
873.4
150.7
25349
16.8
434
171.1
150.0
608.7
0.0
20.0
68.0
5.0
150.0
1.8
47.0
933.9
579.9
19 128.6
1475.7
20 604.3

El6rejelzés
2023 2024 2025
iranyszam | irdnyszam | irdnyszam
485.9 495.9 502.9
105.4 108.7 111.9
90.0 90.0 90.0
220.3 173.0 153.0
708.3 710.8 716.8
8639.0 8932.4 9044.1
5.8 5.8 5.8
2307.5 2172.8 2037.7
868.4 864.3 864.2
100.3 102.2 104.0
4064.7 2186.1 2162.7
8.5 4.4 4.4
40.0 39.8 39.6
190.7 203.4 208.5
157.0 155.0 160.0
424.3 559.7 623.8
88.0 88.0 88.0
0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0
5.0 5.0 5.0
350.0 350.0 350.0
1.6 13 11
56.5 57.5 57.5
1002.5 1377.0 1683.0
614.2 638.7 671.2
20533.8 19 322.0 19 685.1
1478.4 1585.2 1653.0
22012.2 |20907.175 | 21338.1

31



2. c. tablazat EGYENLEG ES TOVABBI MUTATOK

(milliard forint)

Kozponti koltségvetés elsGdleges egyenlege

Kozponti koltségvetés elsGdleges egyenlege a GDP %-aban
Kozponti kdltségvetés egyenlege

Nyugdijbiztositasi Alap egyenlege

Egészségbiztositasi Alap egyenlege

Elkllonitett pénzalapok egyenlege

K&zponti alrendszer egyenlege

Helyi 6nkormanyzatok egyenlege

Allamhaztartas egyenlege

ESA hid

Kormanyzati szektor ESA egyenlege

Kormanyzati szektor ESA egyenlege a GDP %-aban

2020

-3735.5
-7.8%
-4716.0
-310.7
-331.3
46.7
-5311.3
-111.2
-5422.5
1599.9
-3822.6
-8.0%

2021
varhato
-3461.3

-6.5%
-4751.1

-19.1

-401.0

-25.3
-5196.5

50.0
-5146.5

1167.6
-3978.8
-7.5%

2022
varhato
-1856.6

-3.2%
-3227.3

0.0
0.0

74.7

-3152.6
-228.6
-3381.2

495.4
-2885.9

-4.9%

2023

iranyszam

-1129.6
-1.8%
-2464.6
0.0
0.0
14.1
-2450.4
-118.0
-2568.4
326.3
-2242.1
-3.5%

2024

iranyszam

-408.7
-0.6%
-1933.6
0.0
0.0
33.0
-1900.6
74.6
-1826.0
94.9
-1731.1
-2.5%

Tényadat El6rejelzés

2025
iranyszam
-324.1
-0.4%
-1907.3
0.0
0.0
51.7
-1855.6
88.5
-1767.1
644.6
-1122.5
-1.5%
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