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OSSZEFOGLALO

A vilaggazdasdg novekedési ciklusai az elmdult id6szakban érett szakaszba léptek, amelyet a bdévilési titemek
mérséklédése is jelez. Emellett a fejlett orszdgok jegybankjai a ciklikus pozicidoval 6sszhangban fokozatosan
fordulnak el a huzamosan olcsd és béséges forrasokat biztositd monetaris politikatdl. E valtozasban élenjaré FED
megemelt dolldrhozamainak hatasdra az év masodik felét6l kibontakozdan egyes feltorekvd, fundamentumaikat
tekintve sériilékeny orszag jelentdés t6kekivondst szenvedett el, amely nemcsak eszkozaraikra,
valutadrfolyamaikra volt negativ hatdssal, hanem redlgazdasagi teljesitményeikre is. Bar ezen folyamatokkal
parhuzamosan a hazai eszkdzdrakban is érzékelhet6 volt némi romlds, az orszdg megerdsitett
fundamentumainak kdszonhetéen a hatas tompitott maradt. Mindezen tényez6k alapjan a hazai export6rok
valtozékony és egyben mérsékeltebb kiilsé kereslettel szembesiltek, amelyet rdadasul egyedi hatdsok, mint az
Uj kibocsatasi szabvanyra (WLTP) torténd atallas nehézségei is sulyosbitottak.

Jéllehet a kiilsé kornyezet kevésbé volt tamogatd, 2018 mégis kiemelkedden jé éve volt a magyar gazdasagnak,
koszonhet6en a bels6 novekedési motorok felporgésének, amely az elmult idGszakban megvaldsitott
gazdasagpolitika eredménye. A 2017 6ta dinamizalddé novekedési teljesitményben meghatdrozd szerepet
jatszik a 2016 novemberében a Kormany kezdeményezésére megkotott hatéves bérmegdllapodasnak. A magyar
gazdasag fejlédési palydja az elmult idészakban a 2016. decemberében publikdlt, a megallapodas varhatd
novekedési hatasait is figyelembe vev§, f6 szamaiban azéta is valtozatlan el6rejelzés szerint alakult. 2018-ban a
magyar gazdasag teljesitménye azonban még e progndzishoz képest is kedvezébb 4,6%-os lehet. A novekedés
széles bazison nyugszik, minden szektor hozzajarul a kedvezé teljesitményhez. A béviilés fenntarthatdsagat a
belsé és kiilsé egyensulyi mutatdk is megerGsitik: a koltségvetés GDP aranyos hidnya stabilan 3% alatti, a
haztartasok megtakaritasi rataja magas, az orszag fizetési mérlege és finanszirozasi képessége egyarant pozitiv.

Az idei évben a novekedés egyik f6 hajtoerejét a beruhazasok képezik, kdszonhetden a lakasépitéseket 6szténz6
Otthonteremtési Programnak, az 4dllamhaztartas fejlesztéseinek, az unids forrasfelhasznalds fokozatos
felfutdsanak, valamint a nagyvallalati kapacitasbévitéseknek. Ez utdbbira 6sztonz6en hatott a hatéves bér- és
adémegallapodas keretei kozott 2017-t6l 9%-ra csOkkentett, az EU-ban legalacsonyabbnak szamité hazai
tdrsasdgi adokulcs is. Masfel6l a lakossag jovedelmi helyzetének tartds javuldsaval, valamint a kedvezé
munkaerd@piaci trendekkel parhuzamosan a fogyasztas is szamottevéen hozzajarul a novekedéshez. A termelési
oldalon a legnagyobb mértékben — tobbek kozott az élénk belsé keresletnek, turizmusnak, ingatlanpiacnak
koészonhetben — a piaci szolgaltatdsok tdmogatjak a ndvekedést, mindazondltal a termels agazatok is jelentGsen
hozzajarulnak a bdéviléshez. A mez6gazdasag teljesitménye az egyes novények termesztése szempontjabdl
kedvezGtlen idGjaras ellenére emelkedett. Mikdzben az ipar alagainak tobbsége idén is dinamikusan tudott
béviilni, — az 0j kdrosanyag-kibocsatasi normdra vald attérés nehézségeihez és a dizelmotorok folytatédd
térvesztéséhez kothetéen — a jarmdipar és a gépgyartas visszaesése Osszességében mérsékelt ipari bbviilést
eredményezett. Az épitGipar kiugré novekedése nagyrészt a fellendllé lakasépitések, valamint a hazai
forrasokbdl és az unids tarsfinanszirozasbdél megvaldsuld infrastruktura-fejlesztések egylittes eredménye. Az
impozans novekedési folyamatokhoz jelentésen hozzajarul, hogy a versenyszféra er6teljes munkaerd-
keresletének koszonhetSen Ujabb rekordokat ért el a foglalkoztatds. A legfrissebb adatok szerint tobb mint 4,5
millidan dolgoznak Magyarorszagon, igy a 2010-ben 10 év alatt elérend6 célként kitlizott 1 millid Uj
munkahelybdl az elmult 8 év alatt mar 823 ezer megvaldsult. Ezzel parhuzamosan a munkanélkiliségi rata 3,7%-
ra csokkent, amely a harmadik legalacsonyabb az Eurdpai Unid tagallamai kozott.
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A dinamikus béviiléssel parhuzamosan az inflacid mérsékelt maradt, valamint a pénziigyi egyensulyi folyamatok
is kedvezéek. A kilfélddel szembeni finanszirozasi képesség az elmult évekhez hasonléan nemzetkozi
Osszevetésben is kiemelkedd tobbletet mutat, amelynek kdszonheten a kiilsé addssag folyamatosan csdkken.
Az allamhaztartds gazddlkodasa tovabbra is kiegyensulyozott, amelynek kovetkeztében varhatéan még a
koltségvetési torvényben meghatdrozott egyenleghez képest is kedvez6bb poziciéban zarhatja az idei évet. Az
allamadodssag is csokkend palyan halad, amelynek eredményeképp a GDP-aranyos addssdgmutatd 2,3
szazalékpontos mérsékl6déssel 71%-ra csokken. Szintén kedvez6, hogy az allam finanszirozasat tekintve a
kilfoldiek szerepe, valamint ezzel parhuzamosan a devizakitettség is mérséklédik. A tartésan fegyelmezett
koltségvetési politikdnak és a gazdasagi teljesitmény tovabbi erdsodésének koszonhetGen tovabb javult
Magyarorszag piaci megitélése. Ezt tiikrozi egyrészt az orszagkockazati feldr folytatédé mérséklédése, amely az
addssagfinanszirozas feltételeire is kedvezGéen hat.

A koltségvetést a Kormany ugy alakitotta ki, hogy tamogassa a gazdasagi ndvekedést és érvényesitse gazdasag-
és tarsadalompolitikai prioritasait. Emellett a hiany tovabbra is joval a GDP 3%-a alatt marad és folytatdodik az
allamaddssag csokkenése, amelynek értéke az elérejelzési horizont végére 59,5%-ra mérséklédhet.

Az el6rejelzési horizonton tovabbra is 4% korili Gtemben béviilhet a magyar gazdasag, amelynek teljesitményét
szamos tényezd alakitja. Egyfel6l a bels6 névekedési motorok, mint példaul a bérfelzarkdzas révén felporgé
fogyasztas, a folyamatban Iév6é nagyvillalati fejlesztések dltal létrejové kapacitasok, a dinamikus novekedési
palya folytatdddasat vetitik el6re. Szintén a kedvez6 kilatdsokat er@siti szdmos folyamatban 1évg, illetve elmult
id6szakban bejelentett nagy volumend fejlesztés — mint példaul a BMW debreceni vagy a Magyarorszagot
eurodpai akkumulatorgyarté nagyhatalomma el6lépteté Samsung SDI godi, SK Innovation komaromi és GS Yuasa
miskolci gydrai —, amelyek jellemz8en hazank exportkapacitdsat bdvitik, igy a kordbbiakndl varhatdéan
mérsékeltebb kiilsé keresletbéviilés ellenére folytatédhat a kivitel térnyerése. Végezetiil 2018-ban a
Konvergencia Program palyajahoz képest — féként az épitSipari kapacitasok vartnal dinamikusabb bdéviléséhez
kothetéen — gyorsabb névekedés valdsult meg, igy az e tényez6hoz az elkdvetkez6 évekre tarsitott ndvekedési
hatas egy része mar 2018-ban teljesilhetett.

A varhatd konjunkturafolyamatok alakuldsat azonban a szokasosndl is nagyobb bizonytalansdg oOvezi. A
vildggazdasagba mélyen integralt orszagként a lendiletes novekedéshez egyfeldl a kiilsé kereslet altal biztositott
exportbéviilés is elengedhetetlen. Emellett a globalis jarmipart éré kihivasok (révid tavon a WLTP-re torténd
atdllads, a dizelmotorok visszaszoruldsa, hosszabb tiavon az elektromos hajtds és az 6nvezetd rendszerek
elterjedése) fokozottan hatnak a hazai folyamatokra. Masfel6l a stabil 4%-os novekedés feltétele az is, hogy a
magyar gazdasag folytassa a t6keintenziv, magas hozzaadott értéket el6allitd, mindinkabb innovativ termelésre
valo atallast, tovabb erésodjon hazdnk versenyképessége, valamint az, hogy kiaknazasra keriljenek a
humantékében rejlé tartalékok.
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1. MAKROGAZDASAGI FOLYAMATOK ES ELOREJELZES

1.1 KULSO KORNYEZET

A vildggazdasag novekedési ciklusai az elmult
id6szakban érett szakaszba Iéptek, amelyet a
béviilési Uitemek mérsékl6dése is jelez. El6retekintve
tehat az eddig kedvez6 kiilsé kornyezet tdmogatd
hatasa mérséklédhet. Az lzleti bizalmi indikatorok
az idei év madsodik felében mar visszafogottabb
hangulatot tiikroznek (I.dbra). A redlgazdasagi
fundamentumok mellett a finanszirozasi kondicidk is
egyre kevésbé tamogatjdk a vildggazdasag
novekedését, ugyanis a vdrakozdsok szerint a
jegybankok monetaris

folytatjak politikdjuk

normalizalasat.

1. abra: A német CESifo index és a magyar arukivitel
alakulasa

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Magyar aruexport volumene (3 havi mozgdatlag)
Német ipari termelés volumene (év/év)
—— CES Ifo Német Uzleti hangulat index

Forras: KSH, CESifo, Furostat

A fejlett orszagokat tekintve az Egyesiilt Allamok
esetében az alapvetd folyamatok érdemben nem
valtoztak. 2018-ban és 2019-ben erételjes lehet a
gazdasagi novekedés, ugyanakkor a fiskalis csomag
kifutasaval parhuzamosan ezt kovetSen lassulds
kovetkezhet, ami a vildggazdasag egészét negativan
érinti. Hasonldan kedvezétlen forgatokonyvet képez,
ha a protekcionista torekvések nyoman vamhaboru
bontakozna ki a vildgkereskedelem meghatdrozé
szereplGi kdzott.

Az eurdoOvezet a tavalyi, tiz éve nem latott magas
dinamika utdn az idei évben alacsonyabb
novekedést ért el. A valutadvezet béviilését féként a
bels6 kereslet tdmogatta, azon belldl immar nem
csupan a fogyasztds, hanem a beruhdzasok
hozzajaruldsa is jelentés mértéki volt. Ugyanakkor
kedvez6tlenill hatottak az eurdzéna gazdasaganak
teljesitményére az emelkedé nyersanyagarak,
valamint a WLTP szabvanyra torténd atallas, amely
jelent6sen visszafogta a jarmdipari termelést.
Tovabba bar az Egyesiilt Allamok protekcionista
gazdasagpolitikdjanak elsédleges célpontja Kina,
ugyanakkor a gépjarmivamok esetleges bevezetése
Eurépdt is — kllénésen hazdnkat — negativan
érintheti. Az Unid fejlett orszagaiban emellett
gazdasagpolitikai tényez6k is kozrejatszanak az
Gzleti hangulat kedvezdStlenné valdsaban, mikozben
egyes déli allamok addssaganak fenntarthatdsaga is
Ujra napirendre kerilt. Ezen felll a két és fél éve
kétséges kimenetell brit kilépés lgye tovabbra is
bizonytalansagi faktor.

A feltorekvé orszagok kozil kiemelt kockazatként
jelentkezik a kinai novekedés fenntarthatdsaga. A
vildag masodik legnagyobb gazdasdgdban évek ota
megoldatlan probléma a pénziigyi rendszer magas
hiteldllomanya, illetve egyre tobb jel utal az
ingatlanszektor  tulflitottségére.  Emellett  a
novekedési Utemet egyéb strukturalis tényezdk,
mint példaul a tdrsadalom gyors el6regedése is
lassithatjdk. Tovabbi kockdzatot jelentenek a
volatilissa valt arupiacok. Az olajar, valamint a
nyersanyagarak 2018 els6 felében folytattak
trendszer( novekedésiiket, ugyanakkor az év végére
a nyersanyagarak szamotteven csokkentek,
amelyek a kovetkez6 évben darmérsékld hatast
fejtenek ki (2. dbra). A nyersanyagarak aktualis
arszintje alapvet6en tamogathatja az azokat
importalo, jellemzéen eurdpai orszagok
novekedését, azonban ezzel pdrhuzamosan az
olajexport6érok gazdasagainak teljesitményét
mérsékelheti. Emellett a volatilitds vilagszerte
volatilitds dvatossagra intheti a vdllalatokat,

amelyek beruhdzdasaik elhalasztasaval mind rovid,
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mind  kozéptavon novekedési

kilatasokat.

ronthatjdk a

2. abra: Az olajar, az aluminium és a réz aranak alakulasa
(2015. évi atlag=100)
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Forras:EIA, COMEX

A globalis novekedési kildtasokat a pénziigyi piacok
fel6l is kockazatok ovezik. Egyrészt kockazatként
azonosithatd az eszk6zarak elmult id6szaki, a
pénzbbség Aaltal indukalt felfujédasanak esetleges
korrekcidja. Masrészt bar Magyarorszag kivalo kilsé
egyensulyi i6j3 relative
védett a fejlett orszdgok monetdris szigoritdsa altal
indukalt szemben,
azonban az érintett feltorekvé orszagok lassuldsa

indirekt madon hathat a

t6kekivonasok  hatasaival

negativan magyar

novekedésre is.

A tényez6k eredbjeként elmondhatd, hogy a
vildggazdasdg novekedése nemcsak hogy érett
szakaszaba lépett, de a legfrissebb indikatorok
alapjan  tdljutott a jelenlegi lzleti ciklus
csucspontjan, illetve a kockazatok is tobbnyire a
kedvez6tlen fejlemények bekovetkezése felé
mutatnak. Ehhez hasonld értékelésbél kiindulva
tobb nemzetkozi szervezet lefelé modositotta
korabbi — magyar kivitel szempontjabél fontos
partnerorszagok — névekedési prognézisait (3. dbra).
Mindezen tényez6k alapjan a hazai export6rok
mérsékeltebb UGtemben bdéviulé kiils6 kereslettel

szembesllhetnek.

2. abra: Az Europai Bizottsag el6rejelzésének valtozasa
(A 2018. tavaszi és 6szi elbrejelzések kilonbsége, szézalekpont)
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1.2 MAKROGAZDASAGI HELYZETKEP

GDP és tételeinek alakuldsa

A 2013-as novekedési fordulatot kovetéen hazank
GDP-je dinamikusan bévilt. Az aktudlis folyamatok
alapjan még magasabb ndvekedési fokozatba
kapcsolt a magyar gazdasag: a tavalyi 4% feletti
béviilést kovetGen 4,9%-kal emelkedett a bruttd
hazai termék szezondlis- és naptdrhatassal igazitva
2018 els6 harom negyedévében, ezen belil a
legfrissebb, harmadik negyedéves adat 5,2%-o0s
utemet mutat.

4. abra: GDP-novekedés 2013 és 2018 III. negyedéve
kozott

(szazalék, szezonélisan és naptarhatassal igazitva)
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Forras: Eurostat PM-szamitas

Nemzetkozi 6sszehasonlitasban hazank névekedése
tobb mint kétszerese volt az unids atlagnak, igy
folytatddott a magyar gazdasag felzarkézasa az EU
atlagdhoz. Azonban nemcsak az idei év, hanem az
elmult o6t év 23,2%-os oOsszesitett novekedési
teljesitménye is kiemelkedd, amellyel a magyar
gazdasag az unids rangsorban a negyedik helyet érte
el (4. abra).

2018. december

A  GDP
megallapithatd, hogy a fogyasztas a GDP

OsszetevGinek  alakulasat  tekintve
novekedésének hozzavetblegesen a felét adta az
elmult negyedévekben. Ehhez hozzdjarult, hogy a
hatéves bér- és addmegallapodds eredményeként
kétszdmjegyl mértékben novekedtek a bérek,

valamint a foglalkoztatds meghaladta a 4,5 millid f6t.

Egyfel6l az er6s fogyasztéi bizalmat, madasfel6l az
emelked6 jovedelmek hatdsat jelzi, hogy a hazai
fogyasztasbiviilés egyre nagyobb hanyada a tartds-
és féltartds termékek vasarlasdhoz kothetd
(5. dbra). Mindazonaltal a haztartasokra tovabbra is
a magas megtakaritasi hajlanddsdg jellemz6, ami
tovabbi novekedési potencidlt jelent az elkévetkezé
évekre vonatkozdan.

5. abra: A hazai fogyasztasi kiadas alakulasa a
termékek tartéssaga szerint
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A kedvez6 munkapiaci trendek fennmaraddsaval,
tovabbi
tovabb  bévil a

illetve a bérek emelkedésével

parhuzamosan haztartasok
jovedelme. Emellett a haztartasok vasarloerejének
novekedését tdmogatjak a kormanyzati
intézkedések is, ugymint a kétgyermekes csaladi
addkedvezmény fokozatos emelése, a kozszféra
egyes rétegeit célz6 béremelések, valamint a
demografiai csomag. Mindezek eredményeképp a

kovetkez6é években varhatoan tovabb folytatodik a

7
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haztartasok fogyasztasanak dinamikus bGviilése, és
ezzel parhuzamosan az dvatossagi megfontoldsok
enyhiilése, amelyet a szektor hitelfelvételének
emelkedése is alatamaszt.

2018 els6 harom negyedéve soran mar tébb mint
7 500 millidrd forint értékd fejlesztés valdsult meg
Magyarorszagon, igy a beruhazasi aktivitds 17,5%-
kal haladta meg az el6z6 évit. Ehhez a kiugré
béviilléshez mindharom szektor teljesitménye
egyarant hozzajarult, amelynek eredményeként
2018 harmadik negyedévében hazank beruhazasi
25%-ot, igy

meghaladja mind a

ratdja mar megkozelitette a

szamottevéen Visegradi
orszagok, mind az Eurdpai Unid atlagos ratdjat

(6. dbra).

6. abra: Beruhazasi rata alakulasa nemzetkozi
osszevetésben (bruttd alldeszkdz-beruhazasok a GDP
o5 szazalékaban; 4 negyedéves gorduld osszeg)
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EU 28 Forrds: Eurostat PM-szamitas

A beruhazasok novekedése tobb szempontbdl is
tekinthet6:
mindharom

kiegyensulyozottnak egyfel6l, a

béviiléshez szektor teljesitménye
egyarant hozzdjarult, masfel6l az épitési és a —
termelési kapacitasokat kozvetlentl novel6 — gép
jellegl fejlesztések emelkedésében is kétszamjegyd
dinamikat regisztraltak. A nemzetgazdasagi agak
csaknem mindegyikét érinté bdvilés nemcsak az
idei évre nézve, hanem kozéptdvon is megerGsiti a
kedvez6 gazdasagi kildtasokat, ugyanis a fejlesztések
termelés

a kapacitasok kiéplilése utan, a

beindulasaval ismételten lokést adnak a

konjunktura-folyamatoknak.

Az elmult idészak lendiletes felivelésében egyfeldl

jelent6és szerepet jatszottak a versenyszektor

fejlesztései, ugyanis a kapacitasbévitéseket

2018. december

2017-t6l  9%-ra
csokkentett tarsasagi addkulcs is, amely EU-szerte a

szamottevéen tdmogatja a
legalacsonyabbnak szamit, és egyben el6retekintve is
képességét.
Mdsrészt a hdaztartdsok beruhazasi aktivitasa is

erGsiti  Magyarorszdg  t6kevonzo
tovabb élénkiilt a stabilan alacsony kamatkornyezet,
a lakossag foglalkoztatdsi és jovedelmi helyzetének
tartds javuldsa, valamint a Csaladi Otthonteremtési
biztositott

tdmogatasok eredményeként. Ezt aldtamasztja, hogy

Kedvezmény altal kormanyzati
a tavalyi év sordn 44%-kal béviltek a lakasépitések,
amelyet 2018 els6 hdrom negyedévében tovabbi
28%-0s emelkedés kovetett. Harmadrészt pedig a
2014-2020-as unids forrasokhoz kapcsolddd, illetve
hazai koltségvetési forrasbdl megvaldsuld allami
fejlesztések felfutdsa szintén meghatdrozé szerepet
jatszott a bdévilésben, amelynek eredményeként
2018 els6 felében nominadlisan 24%-kal emelkedtek
az allami beruhazasok.

A beruhazasok er6s noévekedési dinamikdja
folytatodik majd az év hatralévé részében is,
amelyet a privat és az dallami szektor fejlesztései
egyarant tdmogatnak. A nagyvallalatok tekintetében
az elmult idGszakban bejelentett szdmos nagy
volument( fejlesztés — mint példdul a BMW vagy a
akkumulatorgyarté
nagyhatalomma elGlépteté Samsung SDI godi, az

Magyarorszagot europai
SK Innovation komdaromi és a GSYuasa miskolci
gyarainak — fokozatos felfutdsa varhato (7. dbra). A
kis- és kozépvallalkozdsok beruhazasi aktivitasat az
alacsony hozamkdérnyezet és a kedvezé uzleti klima
mellett a gazdasdgfejlesztésre becsatornazott unids
forrasok felgyorsitott allokdlasa is tamogatja.
El6retekintve a haztartasok beruhazasait illetéen, az
atadott lakdsok szdma varhatéan 2019-ben tovabb
fog er6sodni, ugyanis az elmult 2-3 évben
tomegesen megkezdett épitkezések jelentds része
még nem jutott el a befejezésig. Kiemelendd, hogy —
a kedvezményes lakdsafa alkalmazasat érint6
hatasara - a

kormdnyzati dontés

kapacitdskorlatokkal szembesUld épitGipari
vallalkozasok a mar épitési engedéllyel rendelkezd
lakdsberuhazasaikat 2023 végéig 5%-os afakulccsal
értékesithetik, igy a lakadsépitések novekedési
hozzajarulasa id6ben elnyuljtottabban
érvényeslilhet. Az allami beruhdzdsok dinamikajat az
szamottevGen

el6rejelzési horizonton is

meghatarozza a 2014-2020-as unids koltségvetési
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ciklus forrasainak allokaldsa. Mivel az eddig allokalt
transzferek jelentdés részben elGleg-kifizetések
voltak, az unids forrasokbdl megvaldsuld projektek
az elkdvetkez6 id6szakban is érdemben erésitik a
beruhazasi teljesitményt.

7. abra: EImult id6szakban bejelentett nagy
volumenii beruhazasok (milliard forint)

Mercedes-Benz
BMW

Mol

SK Innovation
Audi

Samsung

490

Hankook
Procter&Gamble
Rehau

Hanon Systems
Arconic-Kofém
Becton Dickinson
Doosan

B. Braun Medical
Continental

Hell

Linamar

Flex Films

Valeo
Glaxosmithkline
Giant

Master Good
Dana

Krones AG
Tovabbi projektek*

*Bosch (14), Erbsloh (14), Hunent (13), Mondi (13), AVL (13), Alfoldi
Tej (12), Siemens (10), Le Bélier (10), ECM-Clean (10), GS Yuasa (9),
Linamar (9), CooperVision (8), Arklub Kft. (8), Egis (7), Leier Hungaria
(7), SAPA Profiles (7), Sanmina (7), Ravaber (6), Qualitative
Production (6), Bourgogne Gastronomie (6), Itron (6), Csaba Metal
(6), Evosoft (5), Teva (5), ADA (5), Magnus Aircraft (5), Vestfrost (4),
Ten Pao (4), Zalaco Sut8ipar (4)

Forras: HIPA, Sajtoinformaciok

Magyarorszag kilkereskedelmét illetéen 5,4%-kal
emelkedett hazank aru- és szolgdltatasexportja az
idei els6 harom negyedév soran. ElGretekintve a
beruhdzdsok kétszamjegyld novekedése is a kivitel
folytatddod béviilését vetitik el6re, igy biztositva azt,
hogy tovabbra is magas maradjon hazank
kilkereskedelmi tobblete. Emellett a hatéves ado-
részeként

és  bérmegallapodas megvaldsuld

tarsasagiaddkulcs-csokkentés hosszabb tavon s

7 1

Osztonzi az exportkapacitdsok bévitését. Az elmult

2018. december

id6szak erés belfoldi keresletének kovetkeztében az
aru- és szolgaltatasimport 6,8%-kal béviilt az elsé
harom negyedév soran. Mindezek ered6jeként a
nettd export hozzdjaruldsa a GDP-novekedéshez
idén negativ tartomanyban marad. A
kiilkereskedelmi tobblet mérsékl6dott, ugyanakkor a
nemzetkozi

szolgaltatasoknak koészOnhetben

Osszevetésben tovabbra is magas maradt.

8. abra: A 2018 I-III. negyedéves, 4,8%-0s

8 1 GDP-noévekedés dekompozicidja
(szazalékpont)
6 .
4 Fogyasztas és
Szolgéaltatasok * beruhézas
2 .
Ipar és épitdipar
0 Agrarium Netto expor
-2 -
/.
Termelés Felhasznalas

* Netto termékadokkal Forras: KSH, PM szamitas

A termelési oldali  folyamatokat  tekintve
megallapithatd, hogy a belsé kereslet kiemelked&en
magas  bdévilésével pdrhuzamosan a  piaci
szolgaltatasok teljesitménye is tovabb er6sodott:
2018-ban a novekedés tobb mint felét generaltdk
(8. dbra). Ennek hatterében egyfel6l a hatéves bér- és
adomegallapodas keresletélénkité hatasa all, ami
tobbletjovedelmet  eredményezett nemcsak a
haztartasok, hanem a versenyszféra szamara is, igy a
jovedelemoldal kiegyensulyozott volt. Ezt jol tikrozi,
hogy nemcsak a bruttd bértémeg emelkedett jelentés
— 10% feletti — mértékben, hanem a versenyszektor
(bruttd

kozelmultbeli fokozatos gyorsulast kovetve 8%-kal nétt

profitja mikodési eredménye) is a
a harmadik negyedévben. Masfeldl az épitGipar bévilt
25%-kal,

otthonteremtési tamogatdsok altal eredményezett

jelentésen, kozel amelyhez az
ingatlanpiaci fordulat, az allamhaztartas és a vallalatok
fejlesztései egyarant hozzdjarultak. Az ipari termelés
novekedési Uteme lassult, amelyet a jarmUgyartas
WLTP szabvanyra torténG atallashoz, valamint az
agazatot érint6 kapacitaskorlatokhoz kapcsolddd



Makrogazdasagi és koltségvetési prognozis 2018-2022

visszafogott termelése magyaraz. Az agrarium —féleg a
kedvezd kukoricatermésnek koszonhetéen — bdviilt
2018-ban.

El6retekintve a novekedés Utemét szdmos tényezd
alakitia. A rendelkezésre allé Aagazati statisztikdk
Osszességében kedvezd képet mutatnak 2018 végére
vonatkozdan, igy idén 4,6%-kal béviilhet hazank GDP-
je. Részben a kils6 konjunkturat ovez6 kockazatok
er6sodése, részben a kapacitaskorlatok és a 2018-as —
vdrakozdsok feletti — novekedés bazishatdsa miatt
2019-ben lassabb lehet a béviilés mértéke az aprilisi
progndzishoz képest. Mindazondltal a hatéves bér- és
adomegallapodas tartdés novekedésserkents hatasaval
és a termelGkapacitas-bovitésekkel — koztiik a mar
bejelentett nagy volumend fejlesztésekkel —
parhuzamosan, Osszességében tovabbra is dinamikus
novekedési palya varhato, feltételezve, hogy egyfeldl a
kils6 kereslet alakuldsaban nem kovetkezik be
szamottevé romlas, masfel6l hogy folytatédik a
magyar gazdasdg tékeintenziv, magas hozzaadott
értéket elGallitd, mindinkabb innovativ termelésre vald
atallasa, tovabb erGsodik hazank versenyképessége,
valamint, hogy kiakndazasra keriilnek a humantékében
rejlé tartalékok. (9. dbra)

9. dbra: GDP-boviilés keresleti oldalon
(szazalékpont)
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Forras: Eurostat, PM szamitas

. Nettd export

2018. december

Munkapiac

A kedvez6 tendencidk idén is folytatédtak a
munkaerdpiacon. Az elsé harom negyedév soran 1,2
szazalékkal nétt a foglalkoztatottak szama az el6z6
év azonos idGszakdhoz képest és a legutdbbi
adatkozlés szerint meghaladta a 4,5 millié f6t
(10. dbra), amely els6sorban a hazai elsédleges
munkaerépiac 2,6 szadzalékkal (+107 ezer f6) béviild
foglalkoztatasanak eredménye.

10. abra: Munkanélkiiliek és foglalkoztatottak
(szezondlisan igazitott, ezer f6)

700 4400
600 4250
500 4100
400 3950
300 3800
200 3650
100 3500
20082009201020112012 20132014 201520162017 2018
------ Munkanélkuliek
Munkanélkuliek - igazitott
------ Foglalkoztatottak (jobb t.)
Foglalkoztatottak - igazitott (jobb t.)
*Foglalkoztatottak a hazai elsédleges munkaerépiacon Forras: KSH

A vallalatok toretlendl erés munkaerG-keresletének
kdszonhetben egyre tobb kordbbi kozfoglalkoztatott
tudott 4llast talalni, igy szdmuk az els6 kilenc
héonapban 39 ezer fével csokkent az egy évvel
kordbbihoz képest a KSH intézményi statisztikaja
alapjan. A gazdasagilag aktivak szdma 0,6 szazalékkal
(29 ezer fével) tovabb novekedett az év elsé harom
negyedévében az el6z6 év azonos iddszakdhoz
képest. A munkaer6piac feszességét jelzi a
munkaer6éhidnyt, mint termelést korlatozo tényez6t
emlit6  vallalkozasok  szdmanak  emelkedése
(11. abra), valamint a betoltetlen allashelyek
aranydanak 2,2-r6l 2,6%-ra ndvekedése az elsé harom
negyedévben. Utdbbi elsésorban az adminisztrativ
szolgaltatasok, az infokommunikacidé, egészségigy,
ipar és épitbipar teriletén jellemzd. A versenyszféra
novekvé  foglalkoztatdsaval parhuzamosan a
munkanélkiliségi rata oktober végére 3,7%-ra
csokkent. A Kormany kezdeményezésére megkotott

hatéves bér- és addmegallapodds keretében
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megemelt minimalbér és garantalt bérminimum,
illetve ezzel parhuzamosan a munkaaddi addterhek
érdemi mérséklésének kedvez6 hatdsat tikrozi a
bérek szamottevé emelkedése. 2018 elsé kilenc
hénapjadban a  versenyszférdban a  bruttd
atlagkereset 10,9%-kal, a nettd redlkeresetek pedig
8,0%-kal novekedtek.

11. abra: Munkaerd, mint termelést korlatozo
tényez6 az iparban
(emlitések arényanak valtozasa, 2013. 1. né.-hez képest,

szazalékpont)
80 -~

69,7

46,6
42,1
40 353

Magyaro. Lengyelo. Cseho. Szlovakia EU28  Roménia

Forras: Eurdpai Bizotsag

A 2010 éta végrehajtott munkapiaci reformok sikeresen
Osztonozték a foglalkoztatds és a munkaerdpiaci
részvétel bovilését. A magyar gazdasag novekedési
képességének megerbsitése a foglalkoztatds megfeleld
szintre novelése utan elsésorban a
munkatermelékenység emelésével biztosithatd. Ennek
érdekében kezdeményezte a Kormdny a 2016
novemberében a minimalbér és a garantdlt
bérminimum emelését, illetve ezzel parhuzamosan a
tarsasdgi addkulcs egyszamjegylre vald mérséklését és
a béreket terhel6 munkaaddi addk csokkentését
magaba foglald6 haromoldali hat éves bér és
adomegallapodds  megkotését. Két  évvel a
megallapodasban foglalt valtozasok hatalyba lépését
kovetGen kézzelfoghatdk a kedvezd hatdsok. A bérek
dinamikus emelkedése, a foglalkoztatas toretlen
béviilésével parhuzamosan a haztartasok jovedelmét
szamottevéen noveli. A jovedelmek emelkedése a
fogyasztasra és igy a ndvekedésre is kedvezéen hatott. A
kedvez6 gazdasagi hatasok a versenyszféra beruhazasi
hajlanddsaganak emelkedésében és a mikods
vallalkozasok szdmanak novekedésében is
megmutatkoztak. A tarsasidgi add és a szocidlis

hozzdjarulasi add csokkentése jelent6s részben

2018. december

ellensulyozta a  béremelésbél fakadd  vallalati
tobbletterhet, amit a brutté mdkodési eredmény

novekedése is aldtdmaszt.

A kedvezd folyamatoknak koszonhetéen a vdllalatok
munkaerG-kereslete er6s maradt, igy folytatédott az
els6dleges munkaerdpiacon foglalkoztatottak szdmanak
emelkedése (12. dbra). Az idei év elsé kilenc hdnapjaban
tapasztalt lendiiletes bérfelzarkézasnak koszénhetben a
bérmegadllapoddssal 6sszhangban 2018. janudr 1-jétdl
2,5 szazalékkal csokkent a kereseteket terhel6 szocialis
hozzajarulasi add.

12. abra: Foglalkoztatasboviilés szektoronként
(éves valtozas, ezer f0)
300 A

200 A

100 ~

-100 A

-200 -
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

. Belfold kozfoglalkoztatottak nélkdl
Kozfoglalkoztatottak
— KUlfold

— Osszesen Forras: KSH

A konjunkturanak és a hatéves bér- és
addémegallapoddsnak kdszonhetben a versenyszféra
munkaerd-kereslete eléretekintve is er6s maradhat,
a foglalkoztatds tovabbi bdvilését és egyuttal a
bérek tovabbi novekedését vetitve el6re. A
magasabb bérek kedvezGen hatnak a munkaerépiaci
belfoldi

novekedéséhez pedig a kozfoglalkoztatottak és a

aktivitasra, a munkaeré-kinalat
kulfoldon munkat vallalok szamanak csokkenése is
hozzajarulhat. Mindemellett folytatddhat a mar
munkanélkiliségi  rata

jelenleg is alacsony

csokkenése.
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Infldcié

2018 els6 tizenegy hdnapjaban az atlagos inflacié
2,9% volt, azaz a 2017-ben mért 2,4%-os értéket
kovetéen idén emelkedett az ardinamika. Az
emelkedés hatterében féként az élelmiszerek, azon
beliil is leginkdbb a gyimodlcs- és zoldségfélék,
valamint egyes tejtermékek dragulasa 3allt. Az
eurépai konjunktura hatasara a kontinens feldl
érkez6 inflacids nyomas is erdsodott, jelentésen
dragultak az uj autdk, mdszaki cikkek. Mindazonaltal
a hdztartasok élénkulé kereslete a korabbi évekhez
hasonléan csak mérsékelten jelentkezett az arak
emelkedésében, amely nagyrészt a horgonyzott
2018-ban az
addcsokkentések mintegy 0,4 szazalékponttal

varakozasoknak koszénhet6.
mérsékelték az inflaciot, amelyben f6ként az
internet afdjanak csokkentése volt meghatarozo.

Eléretekintve az élénk belfoldi kereslet fokozatosan
megjelenik majd a szolgaltatdsok aralakulasaban. A
fé6ként a dohdnytermékeket érint6 indirektado-
valtozasok is arndvel6 hatassal birnak. Emellett az
el6z6 évi szinthez képest alacsonyabb forint
arfolyam is szerepet jatszhat az eurdovezet feldl
érkez6 darnyomads begy(rliz6désében. Ugyanakkor
egyfel6l a 2019. janudr 1-jét6l az UHT és az ESL tej
afajanak 18%-rél 5%-ra vald csokkenése, masfeldl a
vilagpiaci folyamatokat kovet6 élelmiszer és olajar,
kiilonosen 2019 masodik felét6l erételjesen
mérséklik majd az inflaciét. igy Osszességében a
fogyasztéi drak ndvekedése 2019-ben kismértékben
csokkenhet. Ezt kovetéen 2020-t6l az MNB
kozéptavu céljanak megfeleléen 3% lehet az inflacid.

13. dbra: Az inflaciora haté 6 tényezék
(hozzajarulas az éves véltozashoz, %pont)
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Forras: KSH, PM-szamitas

2018. december

Allamhdztartdsi folyamatok

2018 els6 felében — eredményszemléletben -
gyakorlatilag nullszaldés volt az allamhaztartas
egyenlege, mig a harmadik negyedévben - az
el6zetes pénzigyi szamlak alapjan — tobblet
korvonalazédott (14. dbra). A bevételi oldalon a
tartéosan kedvez6 munkaerépiaci trendekkel, a

fehéredéssel és gazdasag gyorsulasaval
parhuzamosan a jovedelemaddk, illetve - a
bérmegallapodasban rogzitett adocsokkentés
mellett is — a jarulékbevételek is érdemben

emelkedtek. A fogyasztas béviléséhez kothetd afa
bevételek szintén jelentésen emelkedtek. A kiadasi
oldalon szamottevé mértékben novekedtek a
kozvetlen kormanyzati beruhazasok, illetve a
kozvetett, felhalmozdsi célu — igy a kés6bbi
negyedévekben beruhazasok formajaban realizdlédé
— transzferkiaddsok szintén szamottevGen néttek. A
bevezetett

kozszféraban életpalyamodellek

kovetkeztében a bérjellegl kiadasok is béviltek.

14. abra: A kormanyzati szektor egyenlege
(GDP szazalékaban)

[ -l - -V

2014 2015 2016 m 2017 m 2018

Forras: KSH, Furostat NGM szamitas

Az elkovetkez6 években a koltségvetés hianya
tovdbbra is tartdésan és érdemben a GDP 3%-a alatt
teljestl (15. dbra). Mindekdzben a fiskalis politika
hathatésan tamogatja az aggregalt keresletet.
Egyrészt bevételoldali eszk6zokkel, mint példaul a
tobb lépésben 27%-rél — a 2016. novemberi hatéves
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bérmegallapodas szerint a bruttd atlagos realkereset
alakulasanak flggvényében — 11,5%-ra csdkkend
szocidlis hozzdjaruldsi addkulccsal, amely javitja a
profitabilitadst és 0Osztonzi a vallalatok beruhdzasi
aktivitasat és a haztartasok munkavallalasat, illetve
emeli a munka révén elérhet6 jovedelmeket, amely
a fogyasztasra hat kedvez6en. Mdsrészt a kiadasi
oldalon szdmos intézkedés, mint példaul a Modern
Varosok Program, az uthdléozat fejlesztése, az
otthonteremtési kedvezmények, illetve a kozszféra
kedvez6

életpalyamodelljei fejtenek ki

konjunkturalis hatast.

15. abra: A kormanyzati szektor egyenlege
(a GDP szazalékaban)
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Forras: KSH, PM szamitas
Pénziigyi piacok

2018 a pénzigyi piacok szempontjabol mozgalmas
évnek szamitott. Egyfel6l tovdbb szigorodtak a
nemzetkozi monetdris politikak: az EKB bejelentette
eszkozvasarlasi programjanak kivezetését, a Fed
haromszor emelt kamatot, a piac azonban év végére
még egy emelést var az amerikai jegybanktdl. A
vezet6 monetaris politikdk mellett pedig 2017-t6l a
régidos (roman, cseh) jegybankok is megkezdték
fokozatos kamatemelési ciklusukat. Masfel6l a
szigorodd monetdris  politikdk  kovetkeztében

sz(ikulé globdlis likviditas joval
kockazatérzékenyebbé tette a piaci befektetGket, igy
2018-ban barmely gazdasagpolitikai esemény a
kordbbindl jéval turbulensebb piaci reakciét valtott
ki.  Ennek

kapcsan  leginkdbb a  magas

2018. december

dollarkitettséggel rendelkezd, instabil feltorekvd
piacok, kulonésen Torokorszag, Argentina és
Venezuela keriltek kozéppontba, melyeket jelent6s
t6kekivonasi hulldm sujtott.

Magyarorszagot alapvet6en nem érintette negativan
a feltorekvd piacok koril kialakult bizonytalansag,
keresztl

am hatasai a hozamcsatornan

kismértékben mégis begydirlztek.

16. abra: Allampapirhozamok alakulasa

(szazalék)
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Az utébbi évekre jellemz6 alacsony hozamkornyezet
globdlisan emelkedésnek indult, mely nemcsak a
masodpiaci, hanem az elsédleges hozamok altalanos
névekedésében is visszatiikroz6dott. Ennek ellenére
nemzetkozi 6sszehasonlitdsban a magyar hozamok
mégis alacsonyabbak a 2014. decemberi szinthez
képest (a Fed ekkor kezdte meg kamatemelési
(17. dbra). Az MNB
nemkonvencionalis
swap, MIRS,
igyekezett fenntartani a laza kondicidkat, melynek

ciklusat) ugyanis

eszkozokkel  (finomhangold
Jelzaloglevél-vasarlasi  Program)
koszonhet6en a magyar hosszu lejarati hozamok
2018 januarjaban elérték historikus mélypontjukat.
Ezzel pdarhuzamosan a kedvezd makrogazdasagi
folyamatoknak és zsugorodd dllamaddssagnak
koészonhetSen a CDS felar is latvanyosan lecsokkent,

az orszag befektetdi megitélése érdemben javult.

A normalizaciés nyomas ugyanakkor az MNB
nemkonvencionalis eszkdzrendszerével egyre
kevésbé tompithatéd. Ezt felismerve és a piaci

folyamatokra reagdlva 2018 masodik felében a
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Jegybank  bejelentette, hogy  felkészil a

normalizalédasra, s év végéig kivezeti
nemkonvencionalis eszkdztaranak jelentds részét. A
globalis kornyezet ugyanakkor vdltozéban van, ami a
fejlett piaci jegybankok monetdris politikdinak
szigoritdsat lassithatja, s6t akar meg is allithatja a
kozeljov6ben. A feler6sodott kereskedelmi haborus
kockdzatok  mellett  Eurépaban a  Brexit-
megallapodds végkimenetele, az olasz fiskalis lazitas
(az Eurdpai Bizottsdg mar kezdeményezte a
tulzottdeficit-eljaras

meginditdsat  Olaszorszag

ellen), Torokorszag helyzetének tovabbi
destabilizaléddsa  nevezhet6 ~meg potencidlis

kockazati tényez6ként.

17. abra: Az 5 éves hozamok és a CDS felar
alakulasa 2014 decemberéhez viszonyitva

(szazalék)
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* 2018. december 7-i adatok Forras: Thomson Reuters

2018-ban az allamaddssag szerkezeti javuldsa
valtozatlanul prioritast élvezett, tovabb mérsékelve
az orszag sériilékenységét. Ennek megfelel6en a
kilfoldiek kezében |év6 allamaddssag aranya 2017-
rél 2018 els6 félévének végére 37%-ra, a
devizaardny pedig 24%-ra mérséklédott. Mindkét
mutatdszdm régids Osszevetésben is kedvezé
(18. dbra).

Kamatmegtakaritasi és diverzifikacids
megfontolasok figyelembe vételével — a devizaarany
csokkenésének Gtemét nem megtérve — nemzetkozi
devizakotvények kibocsatasara keriilt sor mind az
eurdpai, mind pedig az azsiai piacokon. A 2017-es
sikert  megismételve 2018  szeptemberében
eurokotvény-kibocsatasi Ugyletet hajtott végre a

2018. december

Magyar Allam, amelynek keretében 1 milliard euré
névértékl, 7 éves futamidejd eurdkotvény kerilt
kibocsatdsra. Emellett az d4zsiai piacokon s
megjelent a Magyar Allam: az Un. szamurdjkotvény
2018 marciusaban 3 éves futamiddvel, 0,23 milliard
eurénak megfelel6 japan jen 0Osszegben keriilt
kibocsatasra, a  2017-ben elinditott  kinai
kotvényprogram masodik feleként pedig
nemrégiben Pandakoétvény-kibocsatas valdsult meg,
szintén 3  éves futamid6vel és  hasonld
nagysagrendben (0,25 millidrd eurdnak megfelel6

renminbi 6sszegben).

18. abra: Devizaarany és kiilféldiek aranya
régios osszevetésben
(2017, szazalék)
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Forras: Furostat

2018-ban folytatddtak a kedvezd hitelezési
folyamatok, mely leginkdbb a javulé gazdasagi
kildtasokkal, tovdbba a fokozéddé banki versennyel
magyarazhato.

A hdaztartasi hitelezés minden tekintetében kedvezd
folyamatok figyelhet6ek meg. 2018 els6 harom
29%-kal
hitelfolydsitasok Osszege a tavalyi év azonos

negyedévében emelkedett a
id6szakdhoz viszonyitva, igy a harmadik negyedév
hiteldllomany  4,3%-kal
novekedett a 2017 év végi adathoz képest.

végére a hdaztartasi

Kiemelend6 tovabba az a kedvezé trend, hogy az

Ujonnan folydsitott hitelek kozel 60%-a immar
legalabb 5 évig fix kamatozasu. (19. dbra)
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19. abra: A haztartasok lakascéla Gj
hiteleinek legalabb 5 évig fix kamatozasu

60 - aranya* (szazalék)
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20 ~

0

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
Forras: MNB

Ezen arany kordbban alacsony szintje miatt
ugyanakkor az egy éven belil valtozé kamatozdsu
lakdshitelek még mindig tobb mint felét teszik ki a
teljes hiteldllomanynak, ami hosszabb tdvon
kockdzatokat jelenthet. A haztartasi hitelezés
tovabbi élénkiilésének iranydba hat a toretlendl
bévil6 fogyasztds, a folyamatosan novekvé
foglalkoztatottsag, az emelked6 jovedelmek, az
élénk ingatlanpiac, a draguld ingatlanok és a Csaladi
Otthonteremtési Kedvezmény.

20. abra: A nem pénziigyi
vallalkozasok és a haztartasok
20 - hitelallomanynak éves novekedési
uteme (szazalék)

-20 T T T T T T T T T
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Forras: MNB

A vallalati szektor a 2018. év soran kétszamjegyl(i
hitelbévilést tudott felmutatni, ami tobbek kozott
az MNB Piaci Hitelprogramjanak, az unids

2018. december

visszatéritend6 és  vissza nem  téritendé
tamogatasoknak, a garanciaszervezetek egyre
aktivabb szerepvdllalasanak, illetve a kormanyzati
tdmogatasok széles palettajanak volt koszonhetd. A
hosszU lejaratu, fix kamatozasu hitelek aranyanak
novelését 2019-t6l az MNB uj, NHP fix konstrukcidja
tdmogatja. Arnyalja a képet azonban, hogy szamos
kockazatosnak itélt, am életképes kkv tovabbra sem
jut hitelnez a bankok &évatos kockazatvallalasi
hajlanddsagabdl fakaddan, ez a banki verseny
fokozddasaval parhuzamosan remélhetéleg oldddni
fog a jovében.

bankszektor sajatt6ke-ardnyos
13-15%-0s szintje globalis
Osszevetésben is kifejezetten jonak mondhatd. A

A magyar
megtérilésének

jelent6ésen lecsokkent lakossagi és vallalati NPL-rataval
parhuzamosan az értékvesztés és kockazati céltartalék
dllomdanyvaltozasa sincs mar szamottevé hatdssal a
végs6 eredményre. Allanddsulni latszé folyamat, hogy a
kamateredmény jelentGsége egyre inkabb csokken a
jutalékeredménnyel szemben. E két kategdriabdl
szdrmazd magas bevételi szint tudja biztositani a jo
jovedelmezbséget, miutan a mdkodési koltségek rekord
szintet érnek el. A bankok koltséghatékonysaga a
jovedelmezGség fenntartasa tekintetében ennélfogva
kritikus és fejlesztésre szorul, emellett a pénzigyi
tudatossag fokozasa és a bankokkal szembeni bizalom
novelése szintén fontos Iépés a jovére nézve.

2000 - 21. abra: A hitelintézeti szektor éves
eredménye (milliard forint)
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— Ad&zas elbtti eredmény
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Kiilsé egyensuly
A kils6  egyensulyi  folyamatok  2018-ban

Osszességében az elGzetesen vartnak megfelel6en
alakultak. A kiilkereskedelem tobblete 2017-et
kovetGen tovabb mérsékl6dott, amit részben az
élénk bels6 kereslethez kothet6 magasabb
behozatal magyardz, részben pedig a féként
autdipart érinté gyengébb kivitel. Mindazonaltal,
alapvet6en a szolgaltatdsok kiemelkedd
teljesitményének kdszonhetben, a kiilkereskedelem
tobblete nemzetkdzi Osszevetésben tovabbra is
magas. A jovedelemdramldsokat tekintve a
munkajovedelmek egyenlege mérsékl6dott, de ezt
ellenstlyozta a kamatkidramlasok csokkenése. igy
Osszességében a folyd fizetési mérleg egyenlege
csak mérsékelt csokkenést mutat 2017-hez képest.
Ugyanakkor a magasabb unids forrasbearamlas
eredményeként a kilfélddel szembeni finanszirozasi
képesség meghaladhatja az el6z6 évben mértet,
amely igy régids Osszehasonlitdsban tovdbbra is
kiemelkedé.

22. abra: A kiilsé finanszirozasi képesség
alakulasa a réagiéban
(négy negyedéves atlag GDP%-aban)

N—

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

e \agyarorszag e (Csehorszag

Szlovéakia
Forras: Eurostat

Lengyelorszag

2018. december

El6retekintve a tovabbra is élénk belfoldi kereslet
mérséklbleg hat a kiilkereskedelmi tobbletre, bar ezt
a hatast ellensulyozzdk az exportorientdlt vallalatok
kapacitasbévitései. A csokkend addssagszolgalat és a
kalfoldi
eredGjeként a jovedelemegyenleg is stabilan

vallalatok novekvé  eredményének
alakulhat. Az uni6 fel6l érkezé forrasbearamlas az
el6rejelzési horizont egészében magas maradhat. igy
Osszességében a kiilkereskedelem  jelent6s
tobbletének és az er6teljes transzferbearamldsnak
koszonhet6en a kiilfolddel szembeni finanszirozasi
képesség massziv tobbletet mutathat, amely tovabb
erdsiti hazank negativ kils6 sokkokkal szembeni

ellenallé képességét.

A tartésan fennalld massziv tobblet és a dinamikus
gazdasagi novekedés eredményeként tovabb
javulhat az orszag kilfolddel szembeni finanszirozasi
poziciéja. Ennek eredményeként Magyarorszag
2020-ra a félévszazados addsi pozicidé utdn a

kalfolddel szemben nettd hitelez6vé valhat

23. abra: A kiilfélddel szemben fennallé
netté adossag alakulasa
60 (a GDP szézalékaban)
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20

10 A

-10 -
2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

20
Forras: MNB, PM-szamitas
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2. KOLTSEGVETESI ELOREJELZES

HIANYPALYA
A 2018. évi koltségvetést 4,3% gazdasagi novekedést és érvényesitse a gazdasdg- és
novekedéssel, 3%-os inflacioval fogadta el a tarsadalompolitika prioritasait.

Parlament, a hianycélt a GDP-hez viszonyitva 2,4% A fegyelmezett koltségvetési politika sikerét jelzi, hogy

ban hatdrozta meg. A koltségvetést a Kormany Ugy 2011 o6ta az unids tagorszagok kozil egyedilalld
dolgozta ki, hogy — mikdzben a hidny tovabbra is joval
a GDP 3%-a alatt marad és folytatédik az

allamadéssag csokkenése — az tdmogassa a gazdasagi

moédon csak Magyarorszdg tudta minden évben
csokkenteni az addssagratajat.

24. abra: Az adossagrata alakuldsa Magyarorszagon és az Eurépai Uniéban

(a GDP %-aban)
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o f . . . . el6legek felhasznaldsdval pdarhuzamosan érkeznek
A koltségvetés kdzponti alrendszerének pénzforgalmi g P !

hidnya november végén 1842 millidrd forintot tett ki. ami dtmenetileg rontja a pénzforgalmi hianyt. A

A tervezett 2,4%-os ESA hianycél tarthaté a gyorsuld megelSlegezés ugyanakkor nem érinti az unics

.. ., L , . X mddszertan szerinti egyenleget, mivel az ESA
Utem{d gazdasdgi novekedésnek és a kedvezd &y set,

a2 L . N P moddszertan szerint a koltségvetési kiadassal azonnal
koltségvetési folyamatoknak készénhetSen. &

szembedllithatd az unids tarsfinanszirozas bevétele,

flggetlentl attdl, hogy a transzfer megérkezett-e

A penzforgalmi és az eredményszemléletd ESA pénzforgalomban. Ezen elszdmolasi kilénbség a

egyenlegpozicio kozotti kiilonbség dont6en az unids pénzforgalmi és a7 ESA-szerinti hianyok

tamogatasok pénzforgalmi és eredményszemlélet( dsszehasonlitdsakor éppen ellentétes helyzetet fog

elszamolasanak kilonbségébdl adddik. A kormanyzat eredményezni azokban az években, amikor a hazai

megel6legezi a tdmogatdsokat az unidés programok koltségvetésbdl  mar  nem  kell fizetni a

kedvezményezettjei részére, mig a kapcsolddo kedvezményezetteknek, ugyanakkor az unidés pénz

bevételek Brisszelbél idéeltolédassal, majd csak az meg fog érkezni a kikiildétt szamlak utén.
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A jelentb6s gazdasagi bdviilés — a beruhdazasok
gyorsuldsa, a munkahelyek szdmdanak novekedése, a
realbér emelkedése — megmutatkozik a koltségvetés
bevételi oldalan. 2018-ban varhatdan a terveknél és
az el6z6 évinél is magasabb addbevétel realizalddik.
2018 els6 tizenegy hdnapjdban az altaldnos forgalmi
adobdl 343 millidrd forinttal, a jovedéki addbol 81
millidrd forinttal, a személyi jovedelemaddbdl 235
milliard forinttal, a biztositottak altal fizetett nyugdij-,
egészségbiztositasi és munkaer6piaci jarulékokbdl
pedig 247 millidrd forinttal magasabb bevétel folyt be,
mint egy évvel korabban.

A kiadasi oldalon az eurdpai unids programokndl a

maximalis Utemd forrasfelhasznalas a kedvez§
gazdasagi novekedési és a foglalkoztatasi hatasok
miatt prioritast jelent. Az uniés kifizetések november
végéig 1737 millidrd forintot tettek ki.

A tisztdn  hazai  finanszirozdsi  beruhdazdsok
felgyorsultak. A lakasépitési tdmogatasokra forditott
kiadasok varhatéan meghaladjak a tavalyi évi szintet,
jatszik az is, hogy az

amelyben szerepet

otthonteremtési programban vald részvétel

lehet&sége tobb ponton kibéviilt.

A kozlekedési fejlesztésekre tovabbra is jelentds
Osszeget fordit a kormdnyzat. A gyorsforgalmi ut
fejlesztéseket finanszirozd Kiemelt kozuti projektek
torvényi elGiranyzatrél 250 milliard forint feletti
kifizetés tortént meg 2018-ban. Ezen feliil folytatddott
az orszagos kozuthaldézat feldjitasa. A 2014-ig tartd
id6szakhoz képest atalakult a finanszirozas szerkezete:
a nagyfellletl aszfaltozasi és burkolat-megerGsitési
munkalatok tobbsége mar nem unids forrdsbdl,
hanem hazai forrdsokbdl valdsulhatott meg, mintegy
100 millidrd forint értékben.

Folytatédnak a  kozszférdban a  megkezdett
életpalyamodellek. 2018-ban tovabbi 5%-kal nétt a
katondk és rendvédelmi dolgozdk fizetése. A
pedagégus bérekre forditott tobblet az idei évben
mintegy 40 millidrd volt el6z6 évi kiadashoz képest. A
biréi és ligyészi illetményalap, valamint a fels6oktatasi
oktatoi, kutatdi és tanari fizetések 2018-ban szintén
5%-0s mértékben novekedtek. A Nemzeti Ado- és
Vamhivatal foglalkoztatottjai 2018 ban 15% os
illetményemelésben részesiiltek, elérve ezaltal az
50%-0s novekedést. Tovabbi

atlagosan jelent6s

emelésben részesiiltek az egészségligyi agazatban
dolgozdk, és bérfejlesztésre kerllt sor a szocidlis
munkakdrben

agazatban egészségligyi

foglalkoztatottak esetében is. A Kormany januari
dontése értelmében a béremelést november helyett
mar a janudri fizetéssel megkaptdk az egészségligy és
szocialis teriilet szakdolgozdi, mintegy 80 ezer ember.
A kedvez6 munkaeré-piaci tendencidkra tekintettel a
kézmunkaprogramok varhaté kiadasa 45 milliard

forinttal alacsonyabb az eredeti elSiranyzatnal.

A Kormany dontése alapjan tavasszal a nyugdijasok
Erzsébet utalvanyban részesiltek, a csalddok pedig
flitési tdmogatast kaptak a rendkivili hideg id6jarasra
tekintettel.

A j6 gazdasagi teljesitménynek koszonhet6en 2018
ban is sor kerilt nyugdijprémium kifizetésére tébb
mint 2,5 millié ellatott szamara. Ennek maximalis
Osszege a tavalyinal is magasabb, 18 ezer forint. A
kifizetésekre a koltségvetés 41 milliard forintot
biztositott.

Az uniés modszertan szerinti nettd kamatkiadasokban
az eredeti elGirdanyzathoz képest kozel 38 milliard
forint megtakaritds prognosztizdlhaté — a tervet
meghaladd pénzforgalmi hidny ellenére — a csokkend
allampapirhozamoknak kdszénhetéen.

Kéltségvetési kitekintés a 2019-2022 évekre

Tovdbbra is alacsony kéltségvetési hidny, folytatodo
addssdgcsékkenés

Az elkdvetkez6 években a Kormdny koltségvetés-

politikai prioritdsa tovdbbra is a GDP-aranyos
koltségvetési hiany csokkentése, az allamaddssag
mérséklése legaldbb a hazai és unids elvarasoknak
megfelel6 Gtemben, a kiegyensulyozott gazdasagi
novekedés biztositdsa, a foglalkoztatds bdvitése és a
versenyképesség javitasa. Ezen célkitlizések szem
el6tt tartasaval a kitekintés a tavaszi Konvergencia
Programban és a 2019. évi koltségvetési torvény
kozéptdvu kitekintésében lefektetett célokkal azonos
tervekkel szamol: a 2019. évre 1,8%-0s, 2020-ra 1,5%-
os, 2021-re pedig 1,2%-os GDP aranyos, unids
modszertan  szerinti

hidnnyal. A koltségvetési
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egyenleget  egyszeri tételek varhatéan nem

befolyasoljak.

Az Onkormanyzatokndl 2016 és 2018 kozott jelentds
szufficites pénzforgalmi egyenleg alakult ki az unids
forrasok  beérkezése  miatt. Ezen  forrdsok
felhasznalasa révén ez a tobblet varhatéan hianyba
fordul at 2019-t6l. A 2019-t6l jelentkez6 magas

pénzforgalmi hidnyok az uniés mddszertan szerint

GDP aranyosan mindossze 0-0,1%-os deficitnek
felelnek meg.
A koOzéptavu koltségvetési pdlya tarthatdsagat

biztositja, hogy 2019-tdl is rendelkezésre allnak a
kitekintés
Tekintettel az el6re nem vart negativ kockdzatoknak a

id6szakaban a kozponti tartalékok.
kapcsolatos
kotott

biztonsagi tartalék elemek ardanya 60 milliard forintrél-

vildggazdasagi folyamatokkal

novekedésére, a hianycél teljesitéséhez
90 milliard forintra ndé. 2021-t6l a szamitasok
tartalmazzdk az Addcsokkentési és Fejlesztési Alapot,
amely els6dlegesen az add- és jarulékterhek
mérséklését célzé kormanyzati intézkedések, valamint
fejlesztési célok forrasaul szolgdlhat. Amennyiben az
alapot részben vagy egészben addcsokkentésre
forditja a Kormany, akkor a mérlegben szereplénél
dinamikusabban csokkenhet az Ujraelosztasi rata és az

adocentralizacié.

Bar a 2018-ra varhaté pénzforgalmi hidny magasabb a
torvényben tervezettnél, az addssdg meguijitdsa és a
hidny finanszirozasa torténelmi perspektivaban
rekord-alacsony hozamok mellett valdsulhat meg, ami
tobb évre el6re kedvezd iranyban determindlja a
kamatkiaddsokat. El6retekintve a kamatkiadasok GDP-
hez mért aranya még némileg mérséklédhet. A nettd
pénzforgalmi kamatkiadds a GDP aranyaban
fokozatosan, a 2018. évi 2,2%-os szintr6l 2022-re
1,9%-ra mérséklédik.

kitekintés az

A koltségvetési eddig meghozott

kormanyzati intézkedések figyelembevételével
készllt. Az olyan esetekben, ahol nincs a hatalyos
szabalyozastdl eltéré orszaggydlilési vagy kormanyzati
dontés, ott a kalkuldcié a hatdlyos szabdlyozast,
kozpolitikai iranyt veszi alapul, feltételezve az un.

yvaltozatlan koltségvetési politika” forgatékonyvet.

Koltségvetés, foglalkoztatds és versenyképesség

Az elmult években a koltségvetés-politika egyik
sarokkove a foglalkoztatas novelése volt, amelyet az a
felismerés alapozott meg, hogy tartds koltségvetési
egyensuly csak ennek révén érheté el, hiszen a
koltségvetés addbevételeinek kozel fele kdzvetlenil a
munkavallalashoz kapcsolédd bevételekhez kotSdik.

Ennek jegyében korabban is szamos nagy jelent&ségd,
szamottev6 koltségvetési kihatassal bird intézkedésre
kerllt sor. Ebbe illeszkedett a Versenyszféra és a
Kormany Allandé Konzultdcidés Féruma 4&ltal 2016.
kotott
adomegallapodas. A megallapodasnak megfelel6en
2019-ben a
szazalékponttal

novemberben hatéves bér- és
szocialis
tovabb
novekedés fliggvényében. Figyelembe véve a kedvezd

hozzajarulasi addé 2
csokkenhet a  redlbér

makrogazdasagi folyamatokat (kGlonosen a
dinamikusabban emelkedd versenyszféra béreket), a
hatéves bérmegallapodas bérekkel 6sszefliggd hatasai
a koltségvetésre 0Osszességében még 2019-ben is

kedvez8en hatnak.

A kisvallalati ado (kiva)
kornyezetet

igen kedvez6 adodzasi

teremt a foglalkoztatasban fontos
szerepet jatszo kis- és kozépvdllalkozdsok szamdra.
Tekintettel arra, hogy az adénem kivéltja a szocialis
hozzajaruldsi adoét és a tarsasagi adot, 6sszhangban az

ezeket érint6 intézkedésekkel, a kiva kulcsa is tovabb

csokkenhet  2019-ben. A cégeknek jelent6s
egyszer(sitést, és  tobb szdzezer  forintos

megtakaritast biztositd addzdsi mod népszerlivé
valasaval a koltségvetésbe varhatdéan kétszer annyi
bevétel eredményezhet 2018-ban, mint az el6z6
évben. 2019-ben pedig tovabbi noévekedést alapoz
meg az, hogy a kiva adodalanyisag valasztasara
vonatkozd bevételi értékhatdr 2018. december 1 tél
megduplazdodott, o6tszdzmillio forintrél egymilliard
forintra nétt.

Atalakult a munkaerépiacrél tartésan tavol maraddkat
segit6 kedvezmények rendszere. A megvaltozott

munkaeré-piaci  kornyezethez alkalmazkodva Uj
kedvezményrendszer kerilt kidolgozdsra, amely

elsGsorban a munkaerGpiacrdl tartésan tavol
maraddkat vonja be a munka vildgdba. A munkaba
[ép6k utdn jaré addkedvezmény két évig teljes

munkaltatéi addmentességet biztosit a minimalbér
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Osszegéig, ami magasabb a jelenlegi 100 ezer forintos
hatarnal. Az adminisztraciés terheket jelent6sen
csokkenti, hogy az Uj kedvezmény Iényegesen
egyszer(ibb adminisztracié mellett vehetd igénybe,
hiszen munkaerépiacra lép6k utdn érvényesithetd
adokedvezmény és a hdrom vagy tobb gyermeket
nevel6 munkaerdpiacra [ép6 n6k utan érvényesithetd
addkedvezmény esetében a szilikséges igazolast a
kovetéen a NAV

munkavéllald  bejelentését

automatikusan kiallitja.

A munkaer6piacon egyre tobb terlleten alakult ki
munkaer6hidny — a specialis képzettséget igényl6
munkakorok mellett mar szakképzetlen allasok
esetében is —, dontéen a maganszektor bdévilé

munkaeré-kereslete miatt.

Az els6dleges munkapiaci foglalkoztatds novelése
egyrészt a munkaképes korban Iévé inaktiv népesség,
masrészt a munkapiacon jelenlévsé, de a hazai
elsGdleges
tartalékok nagyobb aranyu bevonasaval lehetséges.

munkapiacon  nem  foglalkoztatott

A munkaerdpiac feszessé valdsa miatt valik fontossa a
kézmunka rendszerének hatékonyabba tétele, illetve
az egyéb aktiv munkapiaci programok szélesitése. A
kdzmunkara (Start-munkaprogram) forditott kiadasok
eléretekintve legfeljebb a 2018-ra varhatd kiadasi
szint - 180 milliard forint - kbzelében alakulhatnak.

A  n6k munkaerd-piaci részvételének novelése
érdekében a 2018-2022 idGszakban noévekvd

forrasokat biztosit a koltségvetés a kisgyermekek

napkodzbeni ellatasanak egy Uj, tobbszinti - a
rugalmas feladatellatast segit6 — rendszerének

finanszirozasara.

Foglalkoztatdst 6sztonzé és az id6skori munkavallalast

segit6 |épésként a nyugdij mellett dolgozd
munkavallalok jarulékterhei 2019-t61 megsziintetésre
kerllnek, ezzel pdrhuzamosan a munkaltaték
mentesilnek a szocialis hozzajarulasi adé megfizetése

alél.

A még meglevé munkapiaci tartalékok kihasznaldsa
mellett egyre inkdbb a hatékonysag emelése valik a
novekedés magas szintjének fenntartdsat szolgdld, a
koltségvetés-politikat is meghatarozo célla.

Ezzel 6sszhangban az addérendszerben 2019-t6l tobb,

az adodadminisztraciot csokkent6, a vallalatok
fejlesztéseit Osztonzd valtozasra keril sor. gy
megszlinik a kotelezé utnyilvdntartds, kis mértékben
bankadd. Az

kedvezmény eddigiekben is nagy érdeklédésre szamot

csokken a energiahatékonysagi
tarté rendszere tovabbfejlesztésre kerll, ezaltal az
energiahatékonysagi beruhdzdsok, korszerdsitések a
vallalatok szélesebb kdre szamdra valnak elérhetévé,

tovabba az addkedvezmény mértéke az unids
lehetdségekhez igazodva novekszik. A

versenyképesség javitdsa érdekében enyhiilnek a
tartalék
el6irdsok. A start-up vallalkozasok létrejotte és

fejlesztési értékhataraval  kapcsolatos
t6kéhez jutdsa addpolitikai eszkozokkel is 6sztonzésre
kerll. Lehet6évé valik a csoportos addalanyisag
valasztdsa a tdrsasdgi add esetében is, melynek
eredményeképpen az addéadminisztracié csokkenhet,
és a versenyképesség javulhat az ezt alkalmazd

vallalatok kérében.

Az életminéség javuldsa

A 2017-ben elkezdett mérték

minimalbéremelés és garantalt bérminimum emelés,

jelent6s

tovabba az allami vallalatok koérében meghirdetett
béremelési program mind a koltségvetési szféraban,
mind az allami vallalatoknal jelent6s béremelkedést
eredményez. Ehhez a 2019 utani években is biztositja
a szlikséges forrasokat a koltségvetés.

1. tablazat: Eletpalyak és bérintézkedések
illetményemelkedésének mértéke 2010-t61 2019-ig

Eletpalyak és bérintézkedések

Mérték 2018-ig

Pedagdgusok 38%
Egészségligyi bérrendezés 90% - 110%
Szocialis dgazat bérintézkedése 62%
Rendvédelmi életpdlya 50%
Allami tisztviselSk életpélyaja 42%
NAV foglalkoztatottjainak életpalydja 50%
Kulturalis bérfejlesztés 15%
Honvédelmi életpalya 50%
FelsGoktatasi oktatoi, kutatdi és tanari

bérrendezés 25%
KormanytisztviselGk életpalyaja 30%
Osszes érintett létszama (ezer f6) 630.0

Forras: PM szamitas
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Az eddig elindult életpdlya-modellek folytatasan tul
a koltségvetési pdlya azzal is kalkuldl, hogy a
kormanytisztvisel6k 2019. évi 30%-o0s béremelésén
kivil a honvédelmi és a rend6rségi alkalmazottak
2019-t6l 20%, majd az azt koveté években tovabbi
5-5-5% béremelésben részesiilnek, illetve egy Ujabb
tobblépcsbs
jelentds

béremelési program elinditasaval

emelést kapnak az egészséglgyi
szakdolgozdk és védénbk. A kodzszféraban 2019-ig
bezdrdlag 42%-kal n6hetnek a redlkeresetek 2010-
novekmény a

hez képest, mig ugyanez a

versenyszféraban 56%-os lehet.
években a

A kovetkezé nyugdijak és a

jovedelempdtlo elldtasok meg6rzik realértékiket, az

inflaciot  kovet6 mértékben emelkednek. A
nyugdijasok részesiilhetnek a gyors gazdasagi

novekedés eredményébdl az el6rejelzési horizonton,
hiszen az el6ttink allé években a nyugdijprémium
fizetésének feltételéll szolgald, legalabb 3,5%-os
gazdasagi novekedés redlisnak latszik.

Jovére is folytatédik az alapvet6 élelmiszerek 2014
ben kezd6dott afa-csokkentése. 2019. januar 1-jétdl
az UHT és az ESL tej afdja 18%-rél 5%-ra csokken,
amellyel 20 millidrdot takarithatnak meg a csaladok.
minden atutalas

Ezen kivdl lakossagi

tranzakcionként 20 ezer forintig mentesidl a
pénziigyi tranzakciés illeték megfizetésétl. Az
intézkedés hozzajarul a feketegazdasag
visszaszoritasahoz is azdltal, hogy csokkenti a
készpénzhaszndlatot és elGsegiti az elektronikus

fizetések tovabbi elterjedését.

Az orszag biztonsaganak novelését szolgalja a

Honvédelmi Minisztérium koltségvetésének

emelkedése a GDP aranyos finanszirozasra
vonatkozd szabdlyok szerint. Tovdbba a védelmi
képesség novelése érdekében a kormdany dontése
években  katonai

alapjan  az  elkovetkezd

szallitérepiil6-gépek beszerzésére kertilhet sor.

Demogrdfiai helyzet javitdsdat célzo intézkedések

A Kormany gazdasag és tarsadalompolitikdjanak a
foglalkoztatas novelése mellett kiemelt stratégiai célja
a gyermeket nevel§ csaladok tovabbi tdmogatdsa, ami
az el6ttiink allé években a koltségvetés-politikdban is
érvényesdl.

25. abra: A csaladokat érintd Gsszes
raforditas
(2010-2019)

20038

14704

955,1

2010 2014 2019

Forras: Koltségvetési torvények

A munkabért Eurdpa egyik legalacsonyabb személyi
jovedelemadad kulcsa (15%) terheli, a gyermeknevelést
pedig a személyi jovedelemaddbdl igénybe vehetd

csaladi kedvezmény, illetve a csaladi

jarulékkedvezmény segiti.

26. abra: A gyermekvallalasi kedv valtozasa
Magyarorszagon és egyes
orszagcsoportoknal

165 - (termékenységi aranyszam)
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V3 EU28 e Magyarorszag Dél-Eurdpa

Forrds: EMMI, KSH, Eurostat

2019-t4l
gyermekenként 20 000 forintra emelkedik a havonta

A kétgyermekes csalddok esetében
igénybe veheté addkedvezmény Osszege. A friss
hazasok addkedvezményére is nagyobb Gsszeget szan

a koéltségvetés 2019-ben.

A hozzatartozdjukat otthon apoldk szamara nyujtott
szocialis ellatas, az apolasi dij mellett 2019-t6l egy Uj
ellatasi forma (gyermekek otthongondozasi dija)
kialakitasara kerdl sor a sulyos fogyatékossagabdl,
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tartdés betegségébdl addéddéan onellatasra képtelen

gyermekikrél gondoskoddk szamara. Az ellatas
Osszege 2019. januar 1-jét6l 100 000 Ft, melynek
Osszege 2022-ig lépcsGzetes emelkedéssel eléri a
minimalbér brutté 6sszegét. Az Uj ellatasra varhatdéan
mintegy 17-17,5 ezer csaldd lehet jogosult. Ezen
intézkedéssel parhuzamosan emelkedik az apolasi dij
Osszege is. Az emelés mértéke 2019. januar 1-jétél
15%, majd 2020-2022. években tovabbi 5-5%. A
gyermekek otthongondozasi dijdnak bevezetésével és
az apoldsi dijjal kapcsolatos intézkedésekkel
Osszefligg6 tobbletforras-igény 2019-ben mintegy
17,4 milliadrd forint.

Fejlesztési programok

A koltségvetés szerkezetében tovdbbra is teret
nyernek a ndvekedést segitd, fejlesztéshez kapcsoldodd
kiadasok. A kovetkez6 években az infrastruktura
fejlesztését célzd nagyszabasu beruhazasokra tobb

ezer milliard forintot fordithatunk a 2019-2022
id6szakban.

A 2024-ig kitekint6 kozutfejlesztési koncepcié alapjan
osszesen mintegy 3000 milliard forint érték( fejlesztés
torténik  meg, amelynek megvaldsitasara a
kozutfejlesztésre rendelkezésre 4ll6 eurdpai unids
forrasok teljes 6sszege felhasznalasra kerdl, tovabba a
program id6horizontjan 6sszesen kozel 1 700 milliard
forint hazai koltségvetési forras felhaszndlasa torténik
meg. A hazai ipar meger@sitését célozva, szamottevd
forrast ad a koltségvetés az Irinyi Tervben kiemelt
agazatként azonositott szektorokba tartozé vallalatok
fejlesztéseinek és beruhdzasainak tamogatasara, a
Beszallito-fejlesztési  Programra, az Ipar 4.0

digitalizaciot el6segité fejlesztéseire, az épitGipari

agazat technoldgiai korszerisitésére, turisztikai
fejlesztésekre, valamint az Egészséges Budapest

Programra. Az unids tdmogatasok mellett tobb szaz
millidard forint koltségvetési tamogatas segiti a
Modern Varosok Programban szereplé beruhdzasok
megvaldsitdsat, amelyek nagyobb része kozvetleniil
gazdasagfejlesztési célzatu. A program keretében a
varossal

kotott

gazdasagfejlesztési, turisztikai, oktatasi, kulturdlis és

Kormany valamennyi megyei jogu

egylttm(kodési megallapoddst
sport célu fejlesztések létrehozdsdra, amelynek teljes
értéke meghaladja a 3700 milliadrd forintot.

Annak
elérhetdsége a legkisebb telepiiléseken is Iényegesen

érdekében, hogy a kozszolgaltatasok
javuljon, 2019-ben a kormany elinditja a Magyar Falu
Programot. Ezen belil megkezd6dhet a Magyar Falu
Program mellékut-feldjitasi alprogramja, az un. Falusi
Utalap feldllitdsaval, az annak induldsahoz sziikséges
kozponti koltségvetési forras biztositasra kerdl. A
kés6bbiekben ltemezetten rendelkezésre bocsdtandd
forrasok felhasznaldsdval megvaldsuld utfeldjitasok
hozzajarulnak  ahhoz, hogy néjon a falvak
népességmegtartd képessége, emelkedjen a falvakban
a foglalkoztatds. A Magyar Falu Program masik
2019-ben

rendszer, mivel elindul a ,falusi csok” program amely

elemeként bévil a lakdstdmogatasi

a vidéken, kistelepiléseken élé emberek

életmindségének javitasat célozza.

Az Ujonnan, a 2019-es koltségvetés elfogaddsa ota
meghirdetett programok forrasat dontéen a korabban
indult lassabb
megvaldsulasa teremti meg.

fejlesztések  vartnadl némileg

Az unids pénzigyi ciklus el6rehaladtaval 2019-t6l a

hangsuly a jelent6s 0Osszegl elGlegfizetésekrdl
athelyez6dik a pénzek felhasznaldsara. Mindez azt
jelenti, hogy a 2019. évi koltségvetési kifizetések
nagysaga kismértékben csokken az el6z6 évekhez
képest, ugyanakkor a kordbbi években a hazai
koltségvetés dltal jelent6sen tamogatott projektek
megvaldsitdsa az el6legek felhasznaldsan keresztiil
felgyorsul, ami hozzdjarul a gazdasagi novekedés
lendiletének fenntartasdhoz. Az elSleg-felhasznalas
révén az uniétol igényelhetd pénzforrasok Osszege is
szamottevéen meghaladhatja a korabbi évekét, ami a
pénzforgalmi hiany, és igy az allamaddssag alakuldsa
szempontjabdl kedvez6. A vissza nem téritendd
tamogatasok mellett a kordbbi pénziigyi id6szakhoz
képest jelent6sen magasabb ardnyban keriilnek

meghirdetésre pénziigyi eszkozok is, melyek a

tobbszori kihelyezés altal hosszu tadvon tudnak biztos
finanszirozasi  forrast

nydjtani a meger6sddd

vallalkozasok jovSbeni fejlesztéseihez.
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TABLAZATOK

1. MAKROGAZDASAGI PROGNOZIS 2018-2022

(éves vdltozds, szdazalék)

Tényadat \ ElGrejelzés

2017 ‘ 2018 2020 2021

GDP novekedése és szerkezete

GDP 4.1 4.6 3.9 4.0 4.0 4.1
GDP belféldi felhaszndldsa 6.8 5.9 4.1 35 4.0 3.9
Haztartasok fogyasztasa, ebbdl: 4.1 4.6 3.9 3.9 3.8 3.7

Fogyasztasi kiadas 4.7 53 4.8 4.7 4.6 4.5
Természetbeni tarsadalmi juttatas 1.9 2.1 0.4 0.3 0.2 0.2
K6z0sségi fogyasztas 2.0 0.7 1.0 0.7 0.5 0.5
Brutto alldeszkoz-felhalmozds 18.2 17.5 5.6 3.7 5.6 5.3
Aru- és szolgéltatasexport 4.7 5.0 5.8 6.1 6.4 6.2
Aru- és szolgaltatdsimport 7.7 6.5 6.1 5.7 6.5 6.1

Munkaer6-piaci mutaték

Bruttd bér-és keresettomeg 14.7 12.9 9.9 9.3 8.6 8.3
Bruttd nomindlis dtlagkereset 12.9 115 9.4 8.0 7.5 7.5
Nettd nomindlis atlagkereset 12.9 115 9.4 8.0 7.5 7.5
Egy keresére jutd nettd realbér 10.3 8.3 6.5 4.9 4.4 4.4
Foglalkoztatottak szdma ! 1.6 11 0.9 1.3 1.1 0.9
Termelékenység ! 2.5 3.4 2.9 2.7 2.9 3.2
Inflacio 2.4 2.9 2.7 3.0 3.0 3.0

Munkaerd felmérés statisztika alapjan szamitva.
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2. KOLTSEGVETESI PROGNOZIS 2017-2021

2. a. tablazat BEVETELI OLDAL

(milliard forint)

Tényadat El6rejelzés
2018 2019 2020 2021 2022
2017

varhaté | elGiranyzat | iranyszam | irdnyszam | iranyszam
Gazdalkodo szervezetek befizetései 1572,1 1423,9 14436 1614,5 1696,9 1786,3
Fogyasztashoz kapcsolt addk 4.878,9 54271 5822,0 6179,1 6548,4 6925,3
Lakossag befizetései 21473 2426,0 2607,9 28338 3063,2 3298,5
Koltségvetési szervek és szakmai fejezeti kezelés( elGiranyzatok 3947,8 2349,8 1383,5 1383,8 1384,0 1384,0
Kozponti koltségvetési szervektdl szarmazo befizetések 42,9 30,0 29,9 78,1 126,3 162,5
K6zponti maradvanyalapba torténd befizetések 0,0 199,4 0,0 0,0 0,0 0,0
Tarsadalombiztositasi alapok befizetése 12,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Helyi 6nkormanyzatok befizetése 36,4 41,7 43,0 43,0 43,0 43,0
Elkil6nitett allami pénzalapok befizetése 17,0 13,3 91,2 51,2 51,2 51,2
Allami vagyonnal kapcsolatos bevételek 265,5 181,0 127,7 143,4 140,9 123,5
Egyéb bevételek 40,8 14,7 8,8 8,8 8,8 8,8
Unids programok bevételei 0,0 979,5 1348,0 1999,1 1372,1 768,1
Unids tdmogatdsok utélagos megtériilése 100,4 247,9 120,0 22,3 0,0 0,0
Vambeszedési koltség megtéritése 12,2 15,7 14,9 15,3 15,8 16,3
Bevételek 6sszesen 13 074,2 13 349,9 13 040,4 14 372,3 14 450,6 14 567,5
Kamatbevételek 104,3 115,1 37,5 34,8 32,2 25,3
Ko6zponti kéltségvetés bevételi foosszeg 13178,5 13 465,0 13 077,9 14 407,1 14 482,8 14 592,7
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2. b. tablazat KIADASI OLDAL

(milliard forint)

Tényadat El6rejelzés

2019 2020 2021 2022
2017

elGiranyzat | irdnyszam | iranyszam | irdnyszam
Egyedi és normativ tdmogatdsok 326,3 383,1 374,9 438,3 404,6 401,4
Kozszolgalati mlisorszolgaltatas tamogatasa 70,2 71,3 73,0 75,0 77,3 79,6
Szocidlpolitikai menetdij tAmogatas 94,5 91,2 90,5 90,5 90,5 90,5
Lakasépitési tamogatasok 184,7 194,3 242,4 240,8 242,8 254,3
Nemzeti csalad- és szocialpolitikai alap 653,0 643,5 640,2 659,2 664,4 673,0
Koltségvetési szervek és szakmai fejezeti kezelés( elGiranyzatok 10 258,1 10 366,1 9218,3 9 089,4 8241,2 8 036,0
Tarsadalmi 6nszervezédések tdmogatasa 3,8 9,7 5,8 5,8 5,8 11,8
Tarsadalombiztositasi alapok tamogatasa 623,9 602,3 467,2 576,4 771,7 914,5
Helyi 6nkormanyzatok tdmogatasa 700,5 745,3 728,9 706,7 688,5 685,9
Elkllonitett allami pénzalapok tdmogatdsa 85,0 59,6 36,4 36,1 35,1 35,3
Nemzetkozi pénzigyi kapcsolatokbél eredd kiadasok 4,0 2,8 5,2 12,9 9,8 9,1
Addssagszolgdlati jarulékos kiadasok 50,3 33,5 30,3 33,2 30,4 29,7
Egyéb kiaddsok 63,6 61,9 84,6 86,1 87,7 89,4
Rendkiviili kormanyzati intézkedések 0,0 0,0 165,0 165,0 165,0 165,0
Céltartalék 0,0 0,0 136,5 94,9 102,4 116,8
Orszagvédelmi/addcsokkentési és fejlesztési alap 0,0 0,0 60,0 60,0 460,0 510,0
Kormanyzati rendkivili kiaddsok 3,1 2,8 2,6 2,4 2,1 1,8
Kezességérvényesités 17,9 12,6 20,9 23,4 24,1 25,5
Allami vagyonnal kapcsolatos kiadasok 451,0 288,1 339,6 544,4 807,6 937,2
Hozzajarulas az eu koltségvetéséhez 260,4 316,5 352,0 386,0 455,3 464,6
Kiadasok 6sszesen 13 850,2 13 884,5 13074,3| 133264 13366,3| 13531,2
Addssagszolgélati kamatkiaddsok 1091,3 1045,1 989,3 1068,7 1059,3 1080,6
Ko6zponti kéltségvetés kiadasi f66sszeg 14 941,5 14 929,6 14 063,6 14 395,1 14 425,6 14 611,8
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2. c. tablazat EGYENLEG ES TOVABBI MUTATOK

(milliard forint)

Tényadat ElGrejelzés
2018 2019 2020 2021
2017 ] T

VETLEL) ‘ elGiranyzat | iranyszam ‘ iranyszam | irdnyszam
Kozponti koltségvetés elsGdleges egyenlege -776,0 -534,6 -33,9 1045,9 1084,3 1036,3
Kozponti koltségvetés elsGdleges egyenlege a GDP %-aban -2,0% -1,3% -0,1% 2,2% 2,1% 1,9%
Kozponti koltségvetés egyenlege -1763,0 -1464,7 -985,8 12,0 57,2 -19,1
Nyugdijbiztositasi alap egyenlege -5,4 11,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Egészségbiztositasi alap egyenlege -137,5 -83,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Elkil6nitett pénzalapok egyenlege 72,5 -7,4 -12,7 -8,2 4,6 18,9
K6zponti alrendszer egyenlege -1833,4 -1543,7 -998,4 3,8 61,7 -0,2
Helyi 6nkormanyzatok egyenlege 518,9 225,4 -198,6 -418,4 -283,1 -108,5
Allamhaztartas egyenlege -1314,5 -1318,3 -1197,0 -414,6 -221,4 -108,7
ESA hid* 465,3 | 445,7-529,5 399,9 -300,6 -397,6 -167,7
Kormanyzati szektor ESA egyenlege -849,2 | -788,8-872,6 -797,1 -715,1 -619,0 -276,4
Kormanyzati szektor ESA egyenlege a GDP %-aban -2,2% | -1,9%-2,1% -1,8% -1,5% -1,2% -0,5%

*Az ESA-hidban, igy a teljes kormdnyzati egyenlegben 2018-ban a GDP 0,2%-ra becstilhetd bizonytalansagot jelent az unids forrdsok kedvezményezettjeinek ESA-
hidat is befolyasold el6leg elszamolasa, valamint a kormanyzati szektorba sorolt egyéb szervezetek vérhato egyenlege.
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