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2. Az inflacids elGrejelzés legyez6abraja
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Megjegyzés: Szezonalisan igazitatlan adatok alapjan. A szaggatott vonalak a toleranciasav hatarai, a vastag folytonos vonal az MNB inflaciés célja.




3. A harmonizalt fogyasztéiar-index alakulasa a régidban
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Megjegyzés: Eves novekedési iitem.
4. Inflacidés mutatdk armeghatarozédas szerinti csoportositdsban
I sivaons|  comnow|  2o22dec]  2023jan|  z0z3tebr
Fogyasztoéidr-index 100,0 22,5 24,5 25,7 25,4
Ebbél:
Feldolgozatlan élelmiszerek 6,1 42,2 40,5 38,3 38,0
Feldolgozott élelmiszerek 13,5 51,7 53,3 52,7 50,9
Iparcikkek 25,4 18,5 18,8 19,0 19,2
Piaci szolgaltatasok 24,8 14,5 15,4 16,6 16,8
Szabadaras haztartasi energia 0,9 59,8 58,0 57,9 58,5
Szeszesital, dohdnyaru 7,9 13,8 13,4 15,5 18,8
Jarmu-tzemanyag 8,1 -3,3 27,0 35,9 30,3
Szabdlyozott drak 13,2 25,8 21,8 22,6 22,0
Maginflacié 63,7 23,9 24,8 25,4 25,2
Valtozatlan addtartalmu arindex 100,0 22,3 24,3 24,9 24,4
Forras: KSH, MNB felbontas.
Megjegyzés: éves alapl névekedés (%). Szezonalisan nem igazitott adatok.
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5. Piaci elemz8k inflacids el6rejelzései az idei évre és az MNB inflaciods célja
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Forras: Refinitiv, MNB.
6. Piaci elemz6k inflacids el6rejelzései a jov6 évre és az MNB inflacids célja
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Forras: Refinitiv, MNB.
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7. A forint arfolyamara vonatkozé elemzGi varakozasok (Bloomberg gy(ijtés)
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Forras: Bloomberg.
Megjegyzés: Ujonnan beadott 4rfolyamvérakozasok alapjan. Forditott skala.
8. A forint/euro arfolyam és az elemz&i varakozasok alakuldsa
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Forras: Refinitiv, MNB.
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Megjegyzés: forditott skéla.
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9. A Brent k&olaj ara és a piaci varakozasok
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Forras: Bloomberg, MNB.

Megjegyzés: A hatéridds drak a legfrissebb drazasokat mutatjak, mig az MNB technikai feltevése a legutdbbi Inflacids Jelentésben szerepl§ elérejelzés mogott
technikai olajar feltevést mutatja.

10. Monetaris kondiciok
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= 1 éves redlkamat a Reuters Poll alapjan == CPIl alapu realarfolyam (jobb t.)

Forras: Refinitiv, KSH, Eurostat, AKK, MNB.
Megjegyzés: A realkamat az 1 éves AKK zérékupon hozam és a Reuters-poll felhasznalasaval az MNB &ltal szamitott egyéves elretekints elemz6i inflacios
varakozasok alapjan kerult kiszamitdsra. A redlarfolyam a forintarfolyam havi véltozasat jelenti az euréhoz képest korrigélva az adott hazai inflaciés mutatéval




11. A GDP éves és negyedéves valtozasa
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Forras: KSH, MNB.
12. A GDP-valtozas felhasznalas oldali felbontdsa
20 _szézalék szézalék 20
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. Haztartasok fogyasztési kiadasa . K6z0sségi fogyasztas . Brutto allé-eszkoz felhalmozdas . Készletvéltozas
. Netto6 export =o= GDP

Forras: KSH.




13. A GDP-valtozas termelés oldali felbontasa

20 _szazalék szazalék 20
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. Mez6gazdasag . Ipar . EpitSipar . K6z6sségi szolgaltatasok
.Termékadék és -tamogatdsok egyenlege . Piaci szolgaltatdsok ~ =e@= GDP piaci aron

Forras: KSH.

14. Az éves GDP-valtozas szerkezete a régidban

20 _szézalék szézalék 20

-15 4

I I I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 I '15
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cz HU PL SK

.VégséS fogyasztds . Bruttd élldeszkoz-felhalmozas . Készletvéltozas és egyéb . Nettd export o GDP

Forras: MNB, KSH.
Megjegyzés: szezonalisan és naptari hatdssal kiigazitott és kiegyensulyozott adatok alapjan.




15. A GDP-valtozas jovedelem oldali felbontasa

30 _szazalék szazalék
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Forras: MNB.

. Munkavallaloi jovedelem . Profit

. Fébb adotételek  =@= GDP értékindex

30

25

20

15

10

-5

-10

Megjegyzés: Novekedési hozzajarulasok, szazalékpontban. A profit alatt a brutté m(ikodési eredményt, a f6bb addtételek alatt pedig a netté termék és
termelési adokat értjik.

16. A GDP-el6rejelzés legyez6abraja

3 _szazalék szézalék
6 6
4+ -4
2 1 -2
0 0
24 F-2
-4 4 r-4
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™ < n © ~ ) )} o ~ ~ %) < n
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Forras: KSH, MNB.
Megjegyzés: Szezonalisan és naptarhatdssal kiigazitott és kiegyensulyozott adatok alapjan.
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17. A GDP-volumen éves novekedési Giteme a régidban

20 _szazalék szézalék 20
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2003.03.31 A
2005.03.31 A
2006.03.31 -
2007.03.31 A
2008.03.31 A
2009.03.31 A
2010.03.31 A
2011.03.31 A
2012.03.31 A
2013.03.31 A
2014.03.31 A
2015.03.31 A
2016.03.31 A
2017.03.31 A
2018.03.31 A
2019.03.31 A
2020.03.31 A
2021.03.31 A
2022.03.31 A

2004.03.31 A

= Magyarorszdg - Lengyelorszdg == Csehorszdg = Szlovakia

Forras: Eurostat.

18. Az ipari termelés havi és éves volumenindexe

0 _szézalék szézalék 60
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. Havivaltozds = Eves valtozas (eredeti) === Eves véltozas (szezonalisan igazitva)

Forras: KSH, MNB.




60 _sszazalék

19. Hazai ipar rovid tavu kilatasainak alakulasa

szézalék 40

— Atadott jépités(i lakdsok (éves index, eredeti)
Forras: KSH, MNB.

Megjegyzés: Eves véltozas szezonalisan igazitatlan adatok alapjan.

2019 A

2020
2021 A
2022 A

—— Epitett lakasok (szezonalisan igazitott)

_30 T T T T T T T T T T T '50
m < wn o ~ o0 )] o — [ [22]
— - — - - — - o~ o o o
o o o o o o o o o o o
o~ o~ ~N o~ [V} ~N N ~ o~ N ~N
. Uj exportmegrendelések (év/év)  —— Ipari termelés (év/év) == ESI bizalmi index (jobb t.)
Forras: KSH, MNB, Eurépai Bizottsag.
Megjegyzés: A német rendelések esetén hdromhavi, a magyar rendelések esetén hathavi mozgdéatlagok szerepelnek.
20. Az U] lakasépitési trendek alakuldsa
200 _szézalék szézalék 200
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21. Lakasarak alakulasa

300 _szazalék szdzalék 300
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[e2) o — o~ m < wn o ~ [eo] ()] o — o~
o — — — — — - — - — - (o] o o
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= KSH hasznalt lakasarindex = == KSH Uj lakdsarindex === MNB-real lakdsarindex
Forras: KSH, MNB.
Megjegyzés: Minden idGsor esetében 2010=100, MNB esetében inflacidval korrigalt real lakdsarindex.
22. A kilkereskedelmi termékforgalom értéke és egyenlege
14000 _millié euro millié euro 1500
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A Y ‘
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= Aruexport = Aruimport . Egyenleg (jobb tengely)

Forras: KSH, MNB szdmitas.

Megjegyzés: A kilkereskedelmi termékforgalom értéke és egyenlege. A kilkereskedelmi forgalmat korrigaltuk az 4fa-rezidensek tevékenységével, valamint a

specialis honapok kozotti cstszas és hidnyzo tételek kovetkeztében. Az aruforgalmi egyenleg szezonalis igazitasat kozvetlenil végeztiik.




_éves valtozas (%)

23. A kiskereskedelmi értékesitések és a bizalmi index alakuldsa

éves valtozas (%)
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= Kiskereskedelmi értékesitések = Lakossagi bizalmi indikator (jobb tengely)
Forras: KSH, Eurépai Bizottsag.
Megjegyzés: A lakossdagi bizalmi indikator az ESI-felmérés alapjan szdmolt kompozit indikator.
24. Konjunkturaindexek az eurozéndban
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Forrds: IFO; Eurdpai Bizottsag.

Megjegyzés: IFO: a német Institut fir Wirtschaftsforschung tizleti klima indexe (2000. év dtlaga = 100); EABCI: az Eurdpai Bizottsag lizleti klima indikatora
(hosszu tavu atlagtol vett eltérés); szezondlisan igazitva.
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Forras: Eurostat.



27. Belfoldi szektorok GDP-aranyos finanszirozasi képessége

GDP szazalékaban

GDP szazalékaban
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Forras: MNB.
Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok. A haztartasok és az dllamhaztartas esetében az utolsé adat el6zetes.
28. A haztartasi szektor f6bb pénziigyi eszkozeinek alakuldsa
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Forras: MNB.




29. GDP-aranyos kilsé finanszirozasi képesség a régidban

_GDP szdzalékdban

GDP szazalékaban

r12

2009.03.31 A

Forrds: MNB, Eurostat.
Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok.

millidrd forint
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30. A haztartasi szektor nettd hitelfelvétele
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Forras: MNB.

Megjegyzés: A 2015 tavaszan tapasztalt kiugré mérték( netto hiteltorlesztés a devizahitelekkel kapcsolatos elszamolds és forintositas hatasa.
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31. Haztartasi hitelek hitelképességi standardjai és feltételei 6sszességében

szazalék szdzalék
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= Fogyasztdsi hitelek = Lakdshitelek
Forras: MNB.

Megjegyzés: hitelezési vezetk értékelése a hitelezési standardok alakulasardl. A negativ érték enyhitést, a pozitiv szigoritast jelent az el6z6 negyedévhez
(2009 el6tt kordbbi félévhez) képest. Az utolsé adatpont elrejelzés.

32. Vallalati hitelek hitelképességi standardjai és feltételei 6sszességében
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— Kis- és mikrovallalatok = Nagy és kdzepes véllalatok = Uzleti céld ingatlanhitelek
Forras: MNB.

Megjegyzés: hitelezési vezetSk értékelése a hitelezési standardok alakuldsardl. A negativ érték enyhitést, a pozitiv szigoritast jelent az el6z6 negyedévhez
(2009 elétt korabbi félévhez) képest. Az utolséd adatpont el6rejelzés.




33. A haztartasi és vallalati hiteladllomany éves novekedési Uteme a hitelintézeti szektorban

szazalék szdzalék
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= Haztartasi hiteldllomany éves névekedési item = Vallalati hiteldllomany éves ndvekedési titem
Forras: MNB.

Megjegyzés: Tranzakcid alapu.

PJA




34. Béralakulas a versenyszféraban
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= Brutto atlagkereset = Bruttd atlagkereset prémiumok nélkiil
Forras: KSH, MNB &ltal szezonalisan igazitva.
Megjegyzés: Eves novekedési titemek.
35. Fajlagos munkakoltség alakuldsa a versenyszféraban
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= \ersenyszféra ULC = 4 negyedéves mozgdatlag

Forras: KSH, MNB altal szezonalisan igazitva.
Megjegyzés: Eves novekedési iitemek.




36. Aktivitas és munkanélkiiliség
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= Foglalkoztatottak =~ == Munkanélkiliek (jobbt.) == Aktivak
Forras: KSH.
Megjegyzés: Szint, szezonalisan igazitva. A 15-74 éves korosztaly esetében.
37. Munkanélkiliségi rata alakulasa
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Forras: KSH.

Megjegyzés: Szezondlisan igazitott adatok. A 15-74 éves korosztaly esetében.




38. Fajlagos munkaerdkoltség alapu forint realeffektiv arfolyam

azalék azalék
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Forras: Eurostat.
Megjegyzés: 2000. év dtlaga = 100%. Az index ndvekedése a forint redleffektiv drfolyamdnak felértékel§dését jelzi.
39. A forint redleffektiv arfolyama fogyasztdidr- és termelGiar-index alapon
szazalék szazalék
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Forras: KSH, MNB, EKB.

= Fogyasztdi ar alapon

= Termel&i &r alapon

Megjegyzés: 2000. év dtlaga = 100. Az index névekedése a forint realeffektiv arfolyamdnak leértékelGdését jelzi.




Koltségvetés és allamaddssag

40. A koltségvetés pénzforgalmi egyenlegének havi alakulasa

milliard forint millidrd forint

 ——

— 2021 = 2022

Forras: MAK.
Megjegyzés: 2023-ra vonatkozoéan a koltségvetési torvény kumulalt pénzforgalmi elGirdnyzata -3400 milliard forint.

41. GDP-aranyos brutté allamaddssag és a kdzponti addssag devizaardnya

szazalék szazalék
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. Brutto allamaddssag K6zponti allamaddssag devizaaranya (j.t.)

Forras: AKK, MNB.

ABRAKESZLET AZ AKTUALIS PENZUGYI ES GAZDASAGI FOLYAMATOKROL / 2023 MARCIUS




égios orszagokban

s

e

évg futamideje a r

itlagos hatral

6ssag a

.

42. Piaci allamad
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Az MINB legfrissebb alap-el6rejelzése 6sszevetve mas progndzisokkal

43. Az MINB legfrissebb alap-el6rejelzése 6sszevetve mas progndzisokkal

2023

2024

Fogyasztdiar-index (éves atlagos novekedés, %)

MNB (2022. december)

15,0-19,5

2,3-4,5

Consensus Economics (2023. februdr)*

13,8-17,8-19,0

3,6-5,3-10,0

Eurdpai Bizottsag (2023. februar)**

16,4

4,0

IMF (2022. oktéber)

13,3

5,6

4,0

OECD (2022. november)

12,7

5,2

Reuters-felmérés (2023. februar)*

17,6-18,5-19,9

36-55-9,5

3,0-3,8-6,0

GDP (éves novekedés, %)

MNB (2022. december)

0,5-1,5

3,5-4,5

3,0-4,0

Consensus Economics (2023. februér)*

(-0,7)-(0,2)-1,0

0,9-3,0-44

Eurdpai Bizottsag (2023. februar)**

0,6

2,6

IMF (2022. oktdber)

1,8

2,8

3,0

OECD (2022. november)

15

2,1

Reuters-felmérés (2023. februar)*

(-0,5)-0,4-1,3

2,2-3,2-49

3,4-4,1-55

Folyo fizetési mérleg egyenleg (a GDP ardnyaban)

MNB (2022. december)

(-5,4) - (-4,2)

(-2,8)-(-1,4)

(-2,1)-(-0,7)

Eurdpai Bizottsag (2022. november)**

-6,3

IMF (2022. oktdber)

-3,0

-2,1

-0,9

OECD (2022. november)

-4,6

-4,6

Allamhéztartas egyenlege (ESA 2010 szerint*, a GDP aranyaban, a szabad tartalékok teljes torlésével)

MNB (2022. december)

-3,5

-2,5

Consensus Economics (2023. februér)*

(-6,0) - (-4,2) - (-3,3)

(-5,2) - (-3,5) - (-2,7)

Eurdpai Bizottsag (2022. november)**

-4,4

-5,2

IMF (2022. oktdber)

-3,1

-2,6

-1,6

OECD (2022. november)

-5,6

-5,3

Reuters-felmérés (2023. februar)*

(-6,1) - (-4,3) - (-3,3)

(-4,9) - (-3,5) - (-2,8)

(-3,0)- (-2,7) - (-2,5)

Kulkereskedelmi partnereink GDP-b&viilésére vonatkozd elérejelzések (éves ndvekedés, %)

MNB (2022. december)

0,0-0,8

2,4-3,3

19-2,7

EKB (2022. december)

0,5

19

1,8

Consensus Economics (2023. februar)*

0,5

2

Eurdpai Bizottsag (2023. februar)**

0,6

1,2

IMF (2023. januar)**

0,8

19

OECD (2023. marcius)**

0,5

Forras: Consensus Economics, Eurdpai Bizottsag, IMF, OECD, Reuters-felmérés.
Megjegyzés: éves alapu novekedés (%). Szezondlisan nem igazitott adatok.

Magyarazat:

*Az elGrejelzési sdv also értéke mutatja az ESA-egyenleget abban az esetben, ha az Orszdgvédelmi Alap felhasznélasra kertil, a felsé értéke pedig az

Orszagvédelmi Alap elkoltése nélkil alakulhat ki.

**MNB dltal szamitott értékek, a nevezett intézmények egyedi orszagokra vonatkozé elGrejelzéseit az MNB sajat kiilsG keresleti mutatdinak

szarmaztatasahoz hasznalt sulyrendszerrel vessziik figyelembe. Bizonyos intézmények nem minden partnerorszagra készitenek elérejelzést.Megjegyzés: A

Reuters és a Consensus Economics felméréseknél az elemzGi valaszok dtlaga mellett azok legkisebb és legnagyobb értékét is jelezziik, az eloszlas

érzékeltetése érdekében.
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azal pe g O aloOK 34
44, Hazai pénzlgyi folyamatok attekintése
Forint/euro spot arfolyam 381,555 397,66 383,325
Forint/euro arfolyam-varakozas ferdesége 2,645 3,34 2,773
Kulfoldiek forint pozicidja (mrd Ft) 63,12 -293,39 -287,92
Belfoldiek forward alloménya (mrd Ft) 1227,919 1629,316 1555,229
MNB alapkamat (%) 13 13 13
Ev végére arazott rovid bankkozi hozamok (%)* 12,195 11,472 11,366
3 hénapos bankkozi hozam (%) 16,771 16,555 16,542
3x6-0s FRA hozam (%) 15,26 14,8 14,2
3 hénapos allampapirhozam (%) 13,91 14,18 14,8
5 éves allampapirhozam (%) 9,26 9,56 9,24
Allampapir hozamgdrbe meredeksége (10Y-1Y, bp) -575 -595 -606
Overnight FX-swap implikdlt hozam (%) 17,636 17,156 45,997
3 honapos FX-swap implikalt hozam (%) 16,238 16,111 16,342
5 éves FX-swap implikalt hozam (%) 10,201 10,284 9,796
5 éves CDS-felar (bp) 172,54 166,63 176,13
5x5-0s swap-piaci felar (bp)** 410,29 412,545 399,559
Hazai dollar kotvények atlagos feldra (bp) 193,847 226,819 216,03
Kulfoldiek allampapir-dllomanya (mrd Ft) 6631,072 6739,421 6668,494

Megjegyzések:
* Forward hozamgorbe alapjan.
** Euro hozam felett.

[DASA O A ATOKRO 0 A\




45. A forint arfolyamanak alakulasa

260 _forint forint_ 18
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— Forint/euro = Forint/amerikai dollar =~ = Forint/japan jen (jobb t.)
Forras: Refinitiv.
Megjegyzés: forditott skdla. A szirke fliggleges vonaltdl jobbra napon belili adatok lathatdk.
46. Régids devizaarfolyamok
° -Szazalek M_ 10
5 1 5
0
F-5
- -10
--15
-20 A - -20
-25 A - -25
-30 A - -30
-35 -35

2019.01.02
2019.04.25 A

Forras: Refinitiv.

2019.08.15 A

2019.12.06 A
2020.04.01 A
2020.07.20 A

= Forint/euro

2021.02.24 4
2021.06.18 A
2021.10.07 A
2022.01.26 A

2020.11.05 A

—— Lengyel zloty/euro

2022.05.19 A
2022.09.06 A

2023.03.06 A
2023.03.16 A

2023.01.04
2023.01.16
2023.01.25 4
2023.02.03 A
2023.02.14
2023.02.23 4

2022.12.22

= Cseh korona/euro == Roman lej/euro

Megjegyzés: Valtozas az idGsor eleje 6ta, a negativ érték a helyi deviza gyenguilését jelenti. A szurke fligg6leges vonaltdl jobbra napon beldli adatok lathatok.




47. Arfolyamvarakozasok implikalt volatilitasa
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= Forint/euro —— Lengyel zloty/euro == Cseh korona/euro == Amerikai dollar/euro

Forras: Bloomberg.
Megjegyzés: az implikalt volatilitas (1 hdnapos devizaopcios piaci jegyzésekbdl szdmitva) a piac altal vart jovSbeli arfolyambizonytalansag indikatoranak
tekinthetd.

48. Arfolyamvarakozasok aszimmetriaja

-1 F-1
-2 F-2
-3 F-3
-4 -4

2022.11.04 A
2023.01.13 A

2020.09.29 A
2020.12.07 A
2021.02.15 A
2021.04.28 -
2021.07.07 A
2021.09.15 -
2021.11.24 A
2022.02.01 A
2022.04.12 A
2022.06.22
2022.08.30 A

2019.12.23 A
2020.03.06 A
2020.05.14
2020.07.22 A

2019.08.02 -
2019.10.11 A

2019.01.02
2019.03.12 A
2019.05.24 A

— Forint/euro  —— Lengyel zloty/euro = Cseh korona/euro = Amerikai dollar/euro

Forrds: Bloomberg.
Megjegyzés: opcids drjegyzések alapjan; 1 hdnapos 25 deltaju risk reversal (RR) jegyzés alapjan, ami a 25 deltdju call és put opcid implikalt volatilitasanak
(IV) kulonbsége. A risk reversal nominalisan méri a vért jovGbeli arfolyameloszlas ferdeségét.




49. A spot deviza és a devizaswap piac forgalma

millidrd forint millidrd forint
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= Spot devizapiac (bal tengely) = Devizaswap piac
Forras: MNB.

Megjegyzés: kizarolag deviza-forint tigyletek alapjan, kotésnap szerint, a belf6ldi banki adatok esetében a duplikaciok kisziirésével szamolt 25 napos
visszatekinté mozgdatlagok.

50. A forward és az opcids devizapiac forgalma
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= Opcios devizapiac (bal tengely) = Forward devizapiac
Forras: MNB.

Megjegyzés: kizardlag deviza-forint Ugyletek alapjan, kotésnap szerint, a belféldi banki adatok esetében a duplikacidk kiszlirésével szamolt 25 napos
visszatekint6 mozgdatlagok.




51. A kilfoldiek szerepl6nként 6sszesitett forint melletti és forint elleni poziciéjanak alakuldsa

millidrd forint forint/euro
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Forras: MNB.
Megjegyzés: a hitelintézetek napi operativ devizapiaci jelentéseibdl, a hitelintézetek altal kulfoldiekkel kotott tigyletek alapjan. A nettd forint melletti

erésddésére, mig negativ esetén a gyengulésére felépitett pozicidk vannak tulsilyban az adott napon. A pozicidkat a spotiigyletek kotésnapjai szerint
4brazoltuk.

52. Belfoldi és kulfoldi szereplSk devizapiaci pozicionaltsaga és a forint/euro arfolyam

2500 _milliard forint forint/euro_ 500

1500 | N ‘l l ‘ W, -400
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2021.03.04 +
2021.05.18
2021.07.28 4
2021.10.07 4
2021.12.17 4
2022.02.28 A
2022.05.13 4
2022.07.22 4
2022.09.30 A
2022.12.09 A
2023.02.20 A

2020.12.23 A

2020.08.05 -
2020.10.14

2019.01.02

2019.03.13 A
2019.05.28 A
2019.08.08
2019.10.21 +
2020.01.08
2020.03.18
2020.05.27

= Belf6ldiek forward dllomanya = Kulfoldiek kumulalt spekulativ forint elleni pozicidja

—— Forint/euro arfolyam (jobb t.)

Forras: MNB.

Megjegyzés: kumulalt pozicio, az idGsor eleje dta dsszesitve a hitelintézetek napi operativ devizapiaci jelentéseibdl, a hitelintézetek altal kilféldiekkel
kotott ugyletek alapjan. A nettd forint melletti pozicidt az egyes kiilfoldi szerepl6k kumulalt forint devizaswap allomanya és spot pozicidjanak véltozasa
alapjan hatdrozzuk meg. A bankoktdl szarmazé jelentések sajatossagai miatt az dllomdnyok valtozasa elsésorban révid tavon és irdnyat tekintve hordoz
informaciét.




53. Devizaswap piaci implikalt hozamgorbe
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= 2023.03.22 == 2023.03.15 === 2023.02.22

Forras: MNB, Bloomberg.
Megjegyzés: implikalt forint hozamok, EUR/HUF Bloomberg jegyzések alapjan szdmolva.

54. Devizaswap piacok implikdlt forinthozamainak alakulasa

0 _szézalék szazalék
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2020.07.22 A
2020.09.29 A
2020.12.07 A
2021.02.15 A
2021.04.28 -
2021.07.07 A
2021.09.15 A
2021.11.24 A
2022.02.01 A
2022.04.12 A
2022.06.22 A
2022.08.30 A

2019.12.23 A

2019.08.02 A
2019.10.11 A

2019.01.02
2019.03.12 A
2019.05.24 A

= = Kamatfolyos6 == 1M  ===3M == 6M

Forras: MNB, Refinitiv.
Megjegyzés: implikalt forint hozamok, O/N lejératon tényleges USD/HUF devizaswap lgyletkétések alapjan, 6 hénapos futamidén USD/HUF devizaswap
tigyletekre vonatkozd Reuters jegyzések alapjan visszaszamolva.




55. Régios eurdval szembeni 3 hdnapos FX-swap piaci implikalt hozamok
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Forras: Bloomberg.
56. EUR/HUF devizaswap felarak alakuldsa
bazispont bazispont
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Forrds: Bloomberg.

Megjegyzés: A feldr a forint bankkozi spot hozamgorbe és az EURHUF FX-swap forint hozamgorbe azonos futamidej(i pontjainak a kiillénbozete, ahol
referenciahozamoknak a 3 hénapos BUBOR és EURIBOR kamatokat tekintjik




57. A kilfoldi szerepl6k nettd forint-deviza swap allomanya és kumulalt forintvasarlasa

6000 _milligrd forint milliard forint 1500
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= Netto Fx-swap allomany = Kumulalt forintvasarlas (jobb t.)

Forras: MNB.

Megjegyzés: A hitelintézetek napi operativ devizapiaci jelentéseibdl a hitelintézetek altal kilfoldiekkel kotott tgyletek alapjan. A nettd devizaswap dllomany
esetében az emelkedés a forintvételi indulé labbal rendelkezé devizaswap ugyletek tobbletét, a csokkenés a forintkihelyezéssel egyiittjaré devizaswap
allomany tobbletét mutatja.

58. A kiilféldi szereplSk bruttd forint-deviza swap allomanya lejdrat szerint

10000 milliard forint milliard forint 10000
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. Forintszerz6 (1 hét alatt) . Forintszerz6 (1 hét és 3 hd kozétt) . Forintszerz6 (3 hé és 1 év kozott)
. Forintszerzd (1 év felett) - Devizaszerz6 (1 hét alatt) . Devizaszerz6 (1 hét és 3 ho kozott)

. Devizaszerz6 (3 ho és 1 év kozott) . Devizaszerzd (1 év felett)

Forras: MNB.
Megjegyzés: a hitelintézetek napi operativ devizapiaci jelentéseibdl a hitelintézetek altal kulfoldiekkel kotott swap Ugyletek alapjan. A pozitiv érték a
forintvételi induld labbal rendelkez§ devizaswap allomanyt, a negativ értékek indulé labon forintkihelyezéssel egylttjaré devizaswap allomanyt mutatnak.




59. 5 éves szuverén CDS-felarak alakuldsa a régidban
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= Magyarorszdg == Romania == Lengyelorszdg == Horvatorszag
Forras: Bloomberg.
Megjegyzés: A szlrke fuggéleges vonaltdl jobbra esé részen az idGsor utolsé 1 hdnapja nagyitva jelenik meg.
60. Az 5 éves magyar szuverén CDS-feldar komponenseinek alakuldsa
250 _bazispont bazispont_ 300
200 - 250
150 A - 200
100 A - 150
50 100
0~ 50

-50 0

2022.10.19 A
2022.11.25 A

2021.12.16 A
2022.01.25 A
2022.03.03 -
2022.04.12 A
2022.05.23 A
2022.06.29 A
2022.08.05 A
2022.09.13 A

2021.10.01 A
2021.11.10 A

2021.01.04

2021.02.10 A
2021.03.22 A
2021.04.30 A
2021.06.09 A
2021.07.16
2021.08.25 A

. Egyedi komponens " Nemzetkozi komponensek == Magyar CDS felar (jobb t.)

Forrés: Bloomberg

2023.01.04 A

2023.02.10 A

2023.03.22 A1

Megjegyzés: CDS-felar napi valtozasain végzett faktoranalizis alapjan, a volatilitas féléves ablakokon torténé szamitasaval. Kumulalt idGsorok.A komponens

id&sorok emelkedése/csdkkenése a CDS felar emelkedéséhez/csdkkenéséhez torténd hozzajaruldst tukrozi.




61. A régios orszagok hitelminésitésének alakulasa
AA q - Aa2
AA- - Aa3
I
A+ 1 - Al
A - A2
Al ! - A3
BBB+ - - Baal
BBB - 'lﬂ' Baa2
BBB- - I_I - Baa3
BB+ - Bal
BB - - Ba2
BB- Ba3

2016.06.07 A
2016.11.25 A
2017.05.17 A
2017.11.06 A
2018.05.07 -
2018.10.31 -
2019.05.03 A
2019.10.28 A

2015.06.22 A
2015.12.15 A

2013.01.02

2013.06.28 A
2013.12.30 A
2014.06.26 -
2014.12.19 A

= Bulgdria = Horvatorszdg == Csehorszag = Magyarorszag

Forras: Bloomberg.

2021.04.09 A
2021.10.01 -
2022.03.26 A
2022.09.16 A

2020.04.24 A
2020.10.14 A

— Lengyelorszdg === Romania

Megjegyzés: Az S&P, a Fitch és a Moody's 4tlagos hitelmingsitése a hozza rendelt kilatast is figyelembe véve.

62. Feltorekvd piaci szuverén devizakotvények hozamfeldrai
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= Magyarorszdg = Romdnia == Bulgdria == Lengyelorszag

Forras: Refinitiv, Bloomberg.

2020.04.03 A
2020.09.22 A
2021.03.12 +
2021.09.07 A
2022.02.25 A
2022.08.19 A

- Feltorekvs régios kompozit

2023.02.07 A

Megjegyzés: JPM EMBI euro feldr indexek: a mutatok az euréban denomindlt (likvid) devizakétvények hozamai és a kétvények atlagos futamidejének
megfeleltethetd eurd zérékupon hozamok kulonbozetei. Az egyes orszagok, régiok kotvényeinek atlagos futamidejében torténd véltozas érdemi eltérést

okozhat a felarak szintjeiben.




63. Hazai devizakotvények felarai
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Forrds: Bloomberg.

Megjegyzés: A mutatdk az eurdban és dolldrban denominalt magyar devizakotvények hozamai és a kotvények dtlagos futamidejének (duration) megfeleld, a
Bloomberg &ltal kivélasztott iranyad6 euro és dollar kdtvények hozamainak kiilénbozeteiként adédnak. A vizszintes tengelyen devizanként és lejaratonként
csoportositva kertilnek bemutatasra egyes kotvények.
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64. Bankkozi hozamok alakulasa
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= 20 éves
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= 5éves = 10 éves

1 éves

PJA

= 3 hénapos
Megjegyzés: A szlrke fuggéleges vonaltdl jobbra napon belili adatok lathatdk.

Forras: Refinitiv.

ABRA



66. Allampapir és bankkozi hozamok kilénbdzetének alakulasa
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Forras: Bloomberg, AKK.
Megjegyzés: Adott futamidej(i illesztett dllampapir-hozam illetve bankkdzi hozam kilonbozete.
67. A hazai tizéves allampapirpiaci hozam feldra a régids és a német hozamhoz képest
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Forras: Bloomberg.




68. A 3 hdnapos szarmaztatott forward hozampalya (bankkozi hozamokbél)

17 szazalék szdzalék 17

- 16
r 15
r14
ri13
r12
11

- 10

= 2023.03.22 ——2023.03.15 = 2023.02.22

Forrds:MNB, Refinitiv, Bloomberg.
Megjegyzés: az MNB altal, bankkozi pénzpiaci (FRA) és kamatswap jegyzések felhasznélasaval, spline mddszerrel becsult kamatok. A vizszintes tengely a
forward lgyletek elszdmolasi napjat mutatja, az adott gérbe datumahoz viszonyitva, években.

69. A 3 hdnapos forint-euro forward hozamkiilonbozet

6_sza’xzalék szézalék 16
r14
r12
- 10
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........................................... o .
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= Euro 2023.03.22 ~— Forint 2023.03.22 = Kiilénbozet 2023.03.22 === Euro 2023.02.22

«+« Forint 2023.02.22 - -« Kllonbozet 2023.02.22

Forras: Refinitiv.
Megjegyzés: Svensson mddszerrel becstlt hozamok. A vizszintes tengely a forward tgyletek elszamolasi napjat mutatja, az adott gérbe datuméhoz
viszonyitva, években.




70. A forint allampapir hozamgoérbe és a magyar devizakotvények hozamai
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= Forint zérékupon hozamgorbe @ Forint benchmark @ Dollar hozamok @ Euro hozamok

Forrds: MNB, Bloomberg.

71. Az 5 éves forint allampapirhozam felbontasa
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. Kockdzatmentes hozam . Likviditasi prémium . Hitelkockazati prémium . Arfolyamkockazat - egyebek

= 5 éves hozam (jobb t.)

Forras: Refinitiv, MNB.

Megjegyzés: Kockdzatmentes hozam: német 5 éves hozam; Hitelkockazati prémium: 5 éves magyar CDS-felar; Likviditdsi prémium: 5 éves kamatswap szpred;

Arfolyamkockazat - egyebek: rezidualis alapon. Monostori (2012) alapjan: https://ideas.repec.org/p/pra/mprapa/54253.html.




72. Allampapirpiaci hozamgérbék meredeksége a régidban
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2019.01.02

2019.03.14
2019.05.30 A
2019.08.12 A
2019.10.24 A
2020.01.13 -
2020.03.24
2020.06.03 A
2020.08.13 -
2020.10.23 A
2021.01.05 A
2021.03.18 A
2021.06.02
2021.08.12
2021.10.25 A
2022.01.05 A
2022.03.21 A
2022.06.01

= Magyarorszdg = Csehorszag = Lengyelorszag

Forras: Bloomberg.

2022.08.11 A
2022.10.20 A
2023.01.02 A
2023.03.14 A

Megjegyzés: Tizéves és egyéves futamidej(i helyi devizaban denominalt benchmark allampapirok hozaménak kiilénbozete. Csehorszag esetében tizéves és

kétéves futamidejli benchmark dllampapirok hozamanak kulonbozete.

73. MNB kamatok és pénzpiaci hozamok
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= 3 hénapos implikdlt EURHUF swaphozam

Forras: Refinitiv, MNB.

= 3 hénapos DKJ




74. Az alapkamat, illetve a 3 hénapos BUBOR pénzpiaci hozamok altal implikalt palyaja

zazalék zazalék
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- 2023.03.22 == 2023.03.15 = 2023.02.22
Forras: MNB.
75. Irdnyadd kamatok és 3 hdonapos bankkdzi hozamok a régiéban
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= Magyar alapkamat == Magyar bankkézi hozam = Cseh alapkamat
= Lengyel alapkamat == Lengyel bankkoézi hozam === Roman alapkamat

Forras: Refinitiv.
Megjegyzés: A bankkozi hozamok id&sorain 20 napos visszatekinté mozgdatlagolas alkalamzva.
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= = Cseh bankkozi hozam

== Roman bankkdzi hozam
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76. Az alapkamat alakul

r14

r12

- 10

szdzalék 16
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Forras: Bloomberg.

Megjegyzés: HatdridGs kamatlab-megdllapodasok (FRA) alapjan (2023.03.24).
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77. Az eurdhoz viszonyitott 5
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Forras: Refinitiv.
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78. A fedezetlen bankkozi piac, a forint repdpiac és az FRA piac forgalma
300 _milligrd forint milliard forint 300
250 - - 250
200 - - 200
\1
150 A - 150
100 - 100
50 - 50
0 A" —-J\_I-—\_Mm _f 0
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) [ o < (Vo] ~ o) o — o~ - o < n Y} o] ()] o — — o~ o
< Q o o 9 Q Q - - - o o o Q9 Q o 9 - - o 9o Q9
— — — — i - - — - - o~ o~ o~ o~ [ o~ o~ o~ o~ [22] m [22]
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= Fedezetlen bankkozi piac == Repdpiac === FRA piac
Forras: MNB.
Megjegyzés: kdtésnap szerint, belféldi bankok jelentései alapjan szamitott 25 napos visszatekinté mozgdatlagok.
79. A likviditasi indexek alakuldsa
6 r6

'
[y
N

-12

2023.02.28 A

2023.01.23 4

2022.11.09 A
2022.12.15 4

2022.02.17 4
2022.03.29 4
2022.05.06 A
2022.06.14 A
2022.07.20 A
2022.08.25 4
2022.09.30 A

2021.12.06 A
2022.01.12 4

2021.01.04

2021.02.09 A
2021.03.18 A
2021.04.27 4
2021.06.03 A
2021.07.09 4
2021.08.16
2021.09.22 ~
2021.10.28 A

= Spot = Bankkozi == Swap

Forras: MNB.

Megjegyzés: A likviditasi indexek 0-nal magasabb értéke a likviditas historikus dtlagnal magasabb likviditdst jelez. A 0-ndl alacsonyabb likviditasi index
értékek a historikus atlagnal alacsonyabb likviditast jeleznek (Pales Judit-Varga Lorant: "A magyar pénzlgyi piacok likviditasanak alakuldsa: mit mutat az MNB
Uj aggregalt piaci likviditasi indexe?" MNB-szemle cikk alapjan).
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80. A kilfoldiek allamkotvény-allomanyanak valtozasa lejaratonként
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2023.03.16 A

2022.12.27 4

-1000

= 2023. december 31-ig lejar6 = 2024. janudr 1 és 2026 december 31 kozott lejaré === 2027. janudr 1. utan lejaro

= Teljes dllomany

Forras: MNB.

81. A kulfoldiek allampapir-allomanyanak véltozasa piaci szegmensek szerinti bontasban (utolsé hénapok)
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. DKJ lejarat . Kotvényaukcid . Kotvénylejarat . Mdsodpiac . DKJ-aukcié  =e= Teljes

Forras: MNB.

Megjegyzés: utolsé hdnap nem teljes.




82. A kulfoldi és belfoldi szereplék dllampapir aukcids vasarlasai
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600 - - 600

500 - - 500

400 - 400

300 - 300

200 200

100 100

0 0
- o n ~ (o)) i - o wn ~ [e)) — ) (a2}
o o o o o — o o o o o — o o
— - — — — — ~ ~ ~ o~ ~ ~ ) )
o o o o o o o o o o o o o o
o o o o o o o o o o o o o o
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
. Kalféldiek éven belil . Kilfldiek éven tdl . Belfdldiek éven belil . Belfdldiek éven tdl
Forras: MNB.
Megjegyzés: Utolsé honap nem teljes.
83. A kiilféldiek forint dllampapir-allomanya és ardnya a teljes allomanyon beliil
milliard forint szazalék
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2020.06.03
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2021.08.11
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2023.02.24
2023.03.03
2023.03.10
2023.03.20

2017.12.22
2018.10.15
2019.03.18
2020.10.26
2021.12.31
2022.10.13

[l ox-allomany [T Kotvény-dllomany  — Arény a teljes dllomanyon beliil (jobb t.)

Forras: MNB.
Megjegyzés: Forintban denominalt papirok névértékének figyelembevételével. A sziirke fliggéleges vonaltdl jobbra esé részen az idGsor utolsé 1 hdnapja
nagyitva jelenik meg.




84. A belfoldiek és kiilfoldiek dllampapir-allomanyanak atlagos hatralévé futamideje
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Forras: MNB.
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Megjegyzés: Forint dllamkotvények és diszkont kincstarjegyek alapjan.
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. Meghirdetett

Forras: AKK.
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2019.02.14 A
2019.08.07 A
2020.01.31 A
2020.07.16 -

= Teljes dllomany

85. A fix kamatozasu dllamkétvények aukcids adatai
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N
o
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2,5
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2022.11.009 A

szazalék 10,0

9,5

O

2023.01.19

© Atlag hozam (jobb t.)

Megjegyzés: A kotvényaukciok esetében az elfogadott mennyiség tartalmazza a nem-kompetitiv tenderek eredményét is.
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86. Allampapir-kibocsétasok, lejaratok és visszavasarlasok kumulalt alakulsa

milliard forint milliard forint
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2022.06.30
2022.08.25 4
2022.10.19 +
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- Teljes nettd allomanyvaltozas

Forras: MNB.
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87. Masodpiaci dllampapirforgalom

2016.05.02
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2016.12.28
2017.04.27
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2018.05.03
2018.09.04
2019.01.11
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2022.06.01

. 1 évnél révidebb . 1-3 éves . 3-5 éves . 5 évnél hosszabb

Forras: MNB, KELER.
Megjegyzés: 25 napos visszatekintd mozgdatlagok.
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88. Az MINB egyes mérlegtételeinek alakuldsa

milliard forint

millidrd forint
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2019.01 A
2019.05 A
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2020.01 A

. Egynapos betét + AFR egyenleg
. Hitel-tenderek (1 hét - 5 év)
. Limitélt kéthetes eszkodz

. Egynapos betéti gyorstender

Forras: MNB.

2020.05 A
2020.09 -
2021.01 A

. Haromhdnapos/egyhetes betét
. Preferencidlis betét

. Forintlikviditast nyujté FX-swap eszkozok

2021.05 A
2021.09 A
2022.01 A
2022.05 A

. Hosszu betét

2022.09 A
2023.01 A

(2 hénap)

. Tartalékteljesités + AFR tartalék

89. Jegybanki eszk6z6k napi igénybevétele
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. Egynapos eszkozok nettod dllomanya . FX-swap eszkdzok . Hitel-tenderek (1 hét - 5 év)
. Preferenciélis betét . Tartalékteljesités . Egyhetes betét
. Egynapos betéti gyorstender
Forras: MNB.
ABRA A7 A A P AZDASA OLYAMATOKRO 0 AR
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Forras: MNB.
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90. Az MNB mérlegének eszkozoldala
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91. Nemzetkozi folyamatok attekintése

Fed irdnyad6 kamat (%) 4,75 4,75 5
EKB irdnyado kamat (%) 3 3,5 3,5
10 éves dollar hozam (%) 3,916 3,429 3,427
10 éves euro hozam (%) 2,52 2,108 2,195
VIX Index (%) 23,42 22,94 21,71
EMBI Global felar (bp) 378,31 420,84 413,86
SP 500 Index 4130,29 4130,29 4130,29
DAX Index 15399,89 14768,2 15210,39
NIKKEI Index 27104,32 27333,79 27419,61
Dollar/euro arfolyam 1,06 1,067 1,083
Dollar/japén jen arfolyam 134,915 131,815 130,825
Svajci frank/euro arfolyam 0,988 0,988 0,993
Brent tipusu kéolaj ara (USD) 83,05 74,7 75,91
A7 A A » DA RO 0




92. Fejlett devizaarfolyamok alakuldsa a dollarral szemben
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= USD/EUR —— USD/GBP == USD/CHF = —— USD/JPY
Forras: Refinitiv.
Megjegyzés: kumulalt valtozés az idsor eleje 6ta, a negativ érték a valtozdé (masodik) deviza gyenglilését jelzi.
93. Feltorekvs devizaarfolyamok alakuldsa a dollarral szemben
szazalék szazalék
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= USD/HUF ~— USD/PLN — USD/RUB —— USD/TRY  —— USD/ZAR 15 feltorekvé deviza savja

Forras: Refinitiv.

Megjegyzés: a pozitiv érték a feltorekvd deviza gyengtilését jelenti. Kumuldlt véltozas az idGsor eleje dta. A 15 figyelembe vett feltérekvé deviza: HUF,

PLN,CZK,RON,TRY,ZAR,BRL,INR,IDR,MXN,COP,CLP,MYR,RUB,UAH




dollar_ 6000

94. Kriptodevizak arfolyamalakuldsa
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= MSCI fejlett piaci index

— DAX = NIKKEI

PJA

= SP 500

Megjegyzés: Kumulativ valtozas az idGsor eleje 6ta.

Forras: Refinitiv.



Deviza- e S agp
96. Feltérekvé piaci részvényindexek alakulasa

dzalék dzalék
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—— MSCl Azsia = MSCI Kelet-Eurépa == MSCI Latin Amerika == BUX

Forras: Refinitiv, Bloomberg.

Megjegyzés: MSCI részvény-indexek, a kosarban szerepld részvények drfolyamanak sulyozott atlagabdl adddik. Kumulativ valtozas az id6sor eleje 6ta.

97. Az euro/dollar arfolyamra vonatkozd spekulativ pozicidk alakuldsa
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Forras: Bloomberg, CFTC.

= EUR/USD é&rfolyam

= Spekulativ pozicidk szdma (jobb t.)

Megjegyzés: Az abran az euro/dolldr drfolyamra vonatkozd spekulativ céld hatarid8s long és short lgyletek nettd értékének alakuldsa szerepel. Pozitiv
értékek az euro erGsodése esetén nyereséges nyitott poziciok tobbségét mutatjak. Az adatokat hetente teszi kozzé a U.S. Commodity Futures Trading

Commission.
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Forras: Bloomberg.

99. Nyersanyagarak alakuldsa
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Forras: Bloomberg

Megjegyzés: kumulativ szazalékos véltozas az idésor eleje 6ta (kivéve a Brent olaj esetében, ahol aktualis arfolyam dollarban).
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100. Ipari fémek aralakulasa
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Forras: Bloomberg.
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102. Rovid lejaratu bankkoézi kamatok és az alapkamat az euroz
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= EKB alapkamat
Megjegyzés: Német dllampapirokbdl szamitott 3 hénapos forward hozamgérbe. EKB MRO kamat.

Forras: EKB.



104. Fed funds futures hozamgorbe
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Forras: Bloomberg.
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105. Harom hénapos bankkozi
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Forras: Refinitiv.

Megjegyzés: Harom hénapos bankkézi hozamok csékkentve a megegyez6 futamidej(i dllampapir-hozammal.
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106. Harom hénapos bankkozi és OIS hozamok kilonbozetei
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Forras: Refinitiv.



108. Hosszu lejarati benchmark hozamok alakuldsa az eurozdna periféria orszagaiban
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= Spanyolorszdg = Olaszorszdg == GOrogorszag (jobbt.) == Portugidlia (jobbt.)
Forras: Bloomberg.
109. Referencia hozamok Magyarorszagon, Lengyelorszagban, Olaszorszdgban és Németorszagban
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Forras: Bloomberg.
Megjegyzés: vizszintes tengely években dbrazolva.

-@®- Olasz2023.03.22  -@- Német 2023.03.22

-® Olasz2023.02.22 @ Német 2023.02.22




110. F6bb kockazati indexek alakulasa
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= VIXindex = EUR/USD 1 hénapos implikalt volatilitds == EMBI Global (jobb t.)

Forras: Bloomberg.
Megjegyzés: a mutatok emelkedése a kockdzati étvagy csokkenését, a magasabb érzékelt kockdzatokat tiikrozi. A VIX index az SP500 implikalt volatilitasat
mutatja.
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111. Feltérekvé kotvénypiaci t6kedramlasok
szazalék szdzalék
50 - 50
-10 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T -10
[a0] o n — o o < o [22] wn — ~ [a0] [(e] o o o o 0 [32] - [e)]
© N8 <4 <9 < © 9 ® &4 < ®m 4 o &N & & < o <+ = o o
— ~ o~ (o)) < — (Yo o~ ~ o o] o o < — Y — o] o [e2) < o
© @ o o o <+ o < o 9o 9o 9o < o <4 o o 9o o o o -
- i o~ o~ [42] m < <t wn o o] ~ ~ o0 o0 )] o o - — [ o~
- — — - - - — - - - — - - - — - o (o] o o o o
(=) o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N o~ ~N ~N o~ o~ ~N ~N o~ o~ ~N ~N o~ o~ ~N N [V} o~ ~N [V} o~ o~
= Magyarorszdg = Csehorszdg == Lengyelorszdgg === Romania = Feltérekvd orszdgok
Forras: EPFR.
Megjegyzés: Az EPFR dltal kovetett kezelt eszkdzallomany (AUM) szazalékos megvaéltozasa.
112. Globalis kotvénypiaci t6kearamldsok
szazalék szazalék
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— Feltérekvs Eurépa  —— Kozel-kelet == Latin Amerika = Feltérekvd Azsia ~ —— Afrika
Forras: EPFR.
Megjegyzés: Az EPFR dltal kovetett kezelt eszkozallomany (AUM) szazalékos megvaltozasa.
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