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A Makrogazdasdgi és pénziigyi piaci fejlemények hdttéranyag elkészitésekor a 2020. december 11-ig
rendelkezésre dll6 informdcidokat vettiik figyelembe.

A jegybanktérvény (a Magyar Nemzeti Bankrdl szdl6, 2013. évi CXXXIX. tv.) 3.§ (1) az drstabilitds
elérését és fenntartdsdt jeldli meg a Magyar Nemzeti Bank elsGdleges céljaként. Az MINB legf6bb
déntéshozo szerve a Monetdris Tandcs. A Tandcs sziikség szerint, de (iléseinek idépontjat el6re
meghirdetve dltaldban havonta kétszer lilésezik, minden honap mdsodik (ilésén tdrgyalva a jegybanki
alapkamatldb mddositdsdnak kérdését. Ezekrél az lléseir6l a Monetdris Tandcs réviditett
jegyzbkdnyveket ad kézre, amelyek még a kévetkez6 kamatmeghatdrozo (ilés elétt megjelennek. A
roviditett jegyz6kényvhoz készitett hdattéranyag az MINB szakértdi dltal a Monetdris Tandcs részére
készitett elemzések tartalmi dsszefoglaldjaként a gazdasdgi és pénziigyi folyamatokat, az eléz6 (ilés
Ota nyilvdnossdgra kerfiilt Uj informdcidkat ismerteti.

A roviditett jegyz6konyvek, valamint a jegyz6konyvek hattéranyagai elérhet6k az MNB honlapjan:
http://www.mnb.hu/monetaris-politika/a-monetaris-tanacs/kamatmeghatarozo-ulesek-roviditett-

jegyzokonyvei

2 | MAKROGAZDASAGI ES PENZUGYI PIACI FEJLEMENYEK ¢ 2020. DECEMBER


http://www.mnb.hu/monetaris-politika/a-monetaris-tanacs/kamatmeghatarozo-ulesek-roviditett-jegyzokonyvei
http://www.mnb.hu/monetaris-politika/a-monetaris-tanacs/kamatmeghatarozo-ulesek-roviditett-jegyzokonyvei

TARTALOM

Tartalom

L= [ =] Lo 0 E TP T PP TUPPRPPRON 3
Y ] g2 T4 b= Y- V-SSP 4
1.1. Nemzetkozi makrogazdasagi KOrNYEZEt ...........vveeiiieee ettt e e e ee e 4
1.2. Hazai redlgazdasdgi folyamatok ..........ccueieeiiiiiie et 7
1.2.1. GAzdasagi NOVEKEUES.......cc.uuuieeeeieeeeece ettt e e e e e e e e e e atae e e e eataeeeesasaeeeennnens 7
R oY -{ 1| o VA ¥ | - LSRR 9
1.3, INFIACIO ES DEIEK ...t 11
0 J0 B 2 1= T < 2 LSOO PSP PR PRRTSO 11
1.3.2. INFIACIOS FOlYAMATOK.....eiiieiiiee e e et e e e e e e e e e e e e e nnnes 11
1.4. KOItségvetési folyamatokK..........oiiiiiie e e e e et 12
1.5. Klls6 egyensulyi folyamatokK .......ccueee it 13
2. PENZUGYI PIACOK ..eveeeiiieee e et e e e et e e e e st e e e ettt e e e e eaba e e e e e aaeeeeeaaraaeeeennaeeeeanraeeas 14
2.1. NemMzetkOzZi PENZPIACOK ....veieieiiieeeeiiie et e e e e e e st e e e e sbee e e e ssnbaeeeesnssaeesennnees 14
2.2. Hazai pénzpiaci Mutatdk alakulasa........coccuieiiiiiiiieiciiiee e e 16
3. HITElEZEST TRITELRIEK ....eeieeeieee et 18

MAKROGAZDASAGI ES PENZUGYI PIACI FEJLEMENYEK e 2020. DECEMBER | 3



MAGYAR NEMZETI BANK

1. Makrogazdasag

1.1. Nemzetkozi makrogazdasagi kornyezet

2020 harmadik negyedévében a vildg meghatarozd gazdasagainak teljesitménye jelentds korrekcidot mutatott a masodik
negyedéves mélyponthoz képest. A kinai gazdasag a harmadik negyedévben ismét novekedést mutatott éves bazison. A
kedvez6bb folyamatok a koronavirus-jarvany elsé hulldmanak lecsengése és a korlatozasok nagy részének feloldasa
kovetkeztében mentek végbe, azonban oktdbertél szdmos orszag fert6zési gorbéje ujra meredek emelkedést mutat. A
masodik hullam jellemz6en magasabb fert6zési és haldlozasi adatokkal jar, mint az els6, a bevezetett Ujabb korlatozé
intézkedések pedig a gazdasdgi kildbalas tovabbi elhtizddasat okozhatjak. A makrogazdasagi adatok egyel6re nem, vagy
csak kismértékben fedik le a mésodik hulldm id&szakat, igy annak hatdsait egyel6re nem mutatjak.

1. abra: Konjunkturaindikatorok alakulasa A gazdasagi teljesitmény alakulasat az elmult idGszakban is
felvevépiacainkon a koronavirus-jarvany és az annak megfékezésére hozott
3 _egyenleg egyenleg 30 in"tézk"edések ’ha.ta'rozta'k me:-g. Az é?rillis—’méjus’i mélyporlmt(?t
kovetéen a légi forgalom és a szallitmanyozas alakulasat

i lassu, de fokozatos korrekcid jellemezte, amiben a
0 gazdasagok folyamatos Ujrainditdsanak hatasa mutatkozott

meg. Jelent8s bizonytalansdg Ovezi ugyanakkor a légi
forgalom jovébeni teljesitményét, amely augusztus kdzepe
Ota lényegében stagndl. A jarvany ujbdli felfutdsa miatt
bevezetett intézkedések tovabb ronthatjak az iparag globalis
kilatasait.

2020 harmadik negyedévében a kinai gazdasag 4,9

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

szazalékkal boviilt éves Osszevetésben, folytatva ezzel a

OECD BClI (felvev@piacaink sulyozott atlaga)

) masodik negyedévben megkezdett novekedést. A kinai
ceeee |fo (jobb tengely)

konjunkturahangulat novemberben is pozitiv, a Beszerzési
Forras: OECD, Ifo Menedzser Indexek tovdbbra is 50 pont feletti (ndvekedési)

tartomanyban tartézkodtak. Oktéberben az ipari termelés
szeptemberhez hasonldan 6,9 szazalékkal névekedett éves
Osszevetésben, ami 2019 decembere 6ta a legmagasabb
Utem. A kiskereskedelmi forgalom és a gépjarmi-
regisztraciok szama a janudr-februari mélypontot kdvetben
javult. Oktdberben tovabb novekedett a kiskereskedelmi
forgalom (+4,3 szazalék) az el6z6 év azonos id@szakahoz
képest.

Az amerikai GDP 2,9 szazalékkal csokkent a harmadik
negyedévben az el6z6 év azonos idGszakahoz képest. Bar
az el6z6 negyedévhez képest jelent8s korrekcié ment végbe
minden terlleten, azonban a GDP szintje tovabbra is
elmarad a koronavirus el6tti értéktél. Legnagyobb
mértékben az export esett vissza, azonban a haztartasok
fogyasztasa és a beruhdazasok is csokkentek. Oktéberben az
amerikai ipari kibocsatas 5,3 szazalékkal mérsékl6dott éves
6sszevetésben, ami sorozatban a 14. havi visszaesést jelenti.
A feldolgozdipar 3,9 szazalékkal csokkent. A kiskereskedelmi
értékesitések 2020 oktdberében 5,7 szazalékkal emelkedtek
az elGz6 év azonos idGszakahoz képest. A november 29-ével
zarulé héten a benyujtott Gj munkanélkiili segélykérelmek
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szama atmeneti névekedés utan 712 ezerre csékkent. A 16
éven fellliek munkanélkiiliségi rataja folyamatos
mérséklédést kovetGen novemberben 6,7 szazalékon
alakult.

Az eurozdna gazdasagi teljesitménye a harmadik
negyedévben 4,3 szazalékkal csokkent az el6z6 év azonos
id&szakahoz viszonyitva, mig az el6z6 negyedévhez képest
12,6 szazalékos novekedést ért el szezondlisan és
munkanaphatassal igazitott adatok szerint. Az ipari termelés
szeptemberben 6,8 szazalékkal csokkent éves
Osszevetésben, ugyanakkor a havi dinamikdak mérsékelt
UtemU fokozatos kilabalast jeleznek. A kiskereskedelmi
forgalom 4,3 szazalékkal emelkedett oktdberben éves
bazison. A valutakozosség legtobb tagja kénytelen volt ismét
szigorubb korlatozo intézkedéseket bevezetni, amelynek
hatdsai azonban csak kés6bb lesznek érzékelheték a
statisztikai adatokban.

Legfébb  kulkereskedelmi  partneriink, = Németorszag
gazdasaga 4,0 szazalékkal zsugorodott a harmadik
negyedévben. A német ipari termelés oktéberben 3,0
szazalékkal csokkent éves bdzison, ugyanakkor az ipari
megrendelések és havi dinamikdk alapjan a német ipar
kildbalasa folytatdédott, a kordbbiakhoz hasonld lassu
Utemben. A német kiskereskedelmi forgalom oktdberben
8,2 szazalékkal novekedett éves alapon. A német iizleti
hangulat (Ifo Business Climate Index) oktéber utan ismét
romlott novemberben, 0sszhangban az Ujfent bevezetett
korlatozé  intézkedésekkel, melyek elsGsorban a
szolgaltatdszektor teljesitményét vethetik vissza. A mutatd
tovabbra is elmarad a tavaly év végi és a 2020 eleji szintektdl
(1.abra).

Az Egyesiilt Kirdlysag torténetének egyik legnagyobb
visszaesését kovetSen tovdbbra is érdemben elmarad a
tavalyi gazdasagi teljesitményét6l: a brit GDP éves
Osszevetésben 9,6 szdzalékkal zsugorodott a harmadik
negyedévben. Az Eurépdban (Norvégia mellett) egyedilalld
maddon a statisztikai hivatal altal publikalt havi GDP alapjan
oktdberben pedig 8,2 szazalékkal maradt el az egy évvel
korabban regisztralt adatoktdl. Az ipari termelés kildbaldsa
tovabbra is lassan folytatddik, oktdberben 5,5 szazalékkal
maradt el a 2019 oktéberében regisztralt szinttdl, a
kiskereskedelmi forgalom ugyanakkor 5,8 szazalékkal
emelkedett éves bazison.

Az Eurdpai Unié gazdasagainak tobbségében érdemi
korrekciét hozott 2020 harmadik negyedéve. A masodik
negyedévben a legnagyobb visszaesést elszenvedd orszagok
mindegyike kétszamjegy(i ndvekedést regisztralt a harmadik
negyedév folyaman. A legnagyobb korrekciot
Franciaorszagban regisztraltdk, ahol 18,7 szazalékkal
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2. dbra: A Brent olaj vilagpiaci aranak alakuldsa
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Forras: Bloomberg

emelkedett a GDP 2020 masodik negyedévéhez képest. Eves
Osszevetésben Franciaorszag gazdasaga 3,9, Olaszorszagé
5,0, Spanyolorszagé pedig 8,7 szazalékkal zsugorodott. A
régidés orszagok kozil Csehorszdg 5,0, Szlovakia 2,2,
Lengyelorszag pedig 1,8 szazalékos gazdasagi visszaesést

regisztralt 2019 harmadik negyedévéhez képest.

Az eurozdéna inflaciéja az el6zetes adatok alapjan
novemberben — az elemzdék altal vart -0,2 szazaléknal
alacsonyabban — oktoberhez képest valtozatlanul -0,3
szazalékon alakulhatott. A maginflacio 0,2 szazalékon
stagnalhatott, ami megegyezik az elemz&k 3altal vart
értékkel. A Brent nyersolaj vilagpiaci ara az elmult
idészakban a november eleji 40 dollar/hordé kériili szintrél
decemberre egészen 50 dollarig emelkedett (2. abra). Az
arak alakuldsat szamottevd volatilitas jellemezte az OPEC+
taldlkozoval kapcsolatos hirek hatasara. Az olajkartell 5
napos vita utan december 3-an egyezségre jutott a
kibocsatasi korlatozasok fokozatos enyhitésével
kapcsolatban. A megegyezés értelmében januartdl az OPEC+
napi 500 ezer horddval emeli a piacra keril6 mennyiséget,
és minden honapban egyeztetnek a kdvetkezd havi kvétardl.
A megallapodas hirére a Brent nyersolaj vilagpiaci ara
emelkedéssel reagdlt. Az ipari nyersanyagok és a nyers
élelmiszerek emelkedett

vilagpiaci ara egyarant

novemberben.
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1.2. Hazai realgazdasagi folyamatok

2020 harmadik negyedévében a bruttd hazai termék 11,4 szdzalékkal novekedett az el6z6 negyedévhez viszonyitva,

azonban az el6z6 év azonos id6szakatol 4,6 szazalékkal elmarad. Termelési oldalon az épitGipar, a szallitds, raktarozas és a

szallashely szolgaltatas, vendéglatas agazatok teljesitettek kiilénésen gyengén. Felhasznalasi oldalrdl a gazdasag tavalyitol

elmarado teljesitményét leginkdbb a beruhdzasok csokkenése eredményezte. A munkaerépiac alkalmazkodasa eddig

visszafogott volt hazankban.

Oktéberben a nemzetgazdasagi foglalkoztatottsag 1,6 szdzalékkal

csokkent éves

Osszevetésben. A munkanélkiliek szama 199 ezer f6 volt, ami 31 ezer fével magasabb az el6z6 év azonos id6szakahoz

képest. A munkanélkiliségi rata igy 4,3 szazalékon allt oktoberben.

3. dbra: Havi termelési indikatorok és a GDP alakulasa

% %

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
= Havi termelési indikatorok ® GDP éves valtozasa
Megjegyzés: A havi termelési indikatorok (ipar, épitGipar,
kiskereskedelem) sulyozott atlaga, ahol a sulyok a GDP névekedési
Utemét magyarazo regresszidbodl szarmaznak.
Forras: KSH adatok alapjan MNB-szamitas
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1.2.1. Gazdasagi novekedés

A brutté hazai termék 2020 harmadik negyedévében 4,6
szazalékkal mérsékl6dott az el6z6 év azonos id6szakahoz
abra). A

szezondlisan és naptdrhatassal kiigazitott adatok alapjan az

viszonyitva a KSH adatkézlése szerint (3.

el6z6 negyedévhez képest 11,4 szazalékkal bévilt a
gazdasag. Az elsé harom negyedévben a nemzetgazdasag
A harmadik
negyedévben megindult a jarvany okozta valsagbdl valé

legtobb
Termelési

teljesitménye 5,5 szazalékkal csokkent.

Py

kilabalas, az el6z6 negyedévhez képest a

nemzetgazdasagi ag teljesitménye javult.
oldalon az épitGipar, a szallitas, raktarozas és a szallashely
szolgdltatds, vendéglatas agazatok teljesitettek kiilondsen
gyengén. A gazdasagi teljesitmény el6z6 év azonos
id6szakdhoz mért valtozdsat legnagyobb mértékben a
szallitmanyozas és raktarozas agazat fogta vissza. A masodik
negyedévben legnagyobb visszaesést elszenvedd agazatok
koziil az ipar és a kozosségi szolgaltatasok érdemben
névekedtek. Az ipar esetében mindez a jarvany elsé akut
szakaszdban elakado ellatasi lancok helyreallasanak és a
jarmUipar talpra alldsdnak volt koészonhets, a kozosségi
szolgaltatasokat pedig az allami egészségligyi szolgaltatasok
épitSipar

teljesitménye az épitGipari beruhazasok mérséklédésével

Ujrainditasa tamogatta. Ezzel szemben az

parhuzamosan tovabb romlott, valamint a szdllitds,
raktarozas agazat sem tudott érdemben javulni a masodik
negyedévhez képest. Az informdacié és kommunikacio
szektor a széleskoriien elterjedé otthoni munkavégzés
hatasara az agazatok tobbségével szemben béviilt (+5,3
szazalék). Bar a turizmushoz kothet6 szallashely-szolgaltatas
és vendéglatads, valamint mdvészet, szérakoztatds, egyéb
szolgaltatds agazatok teljesitménye is jelentdsen korrigalt az
el6z6 negyedévhez képest, tovabbra is érdemben elmarad a

tavalyi évhez képest.

Felhaszndalasi oldalrél a gazdasag tavalyitél elmaradd
teljesitményét leginkabb a beruhazasok csokkenése
eredményezte, ami széles bazisu volt, mindharom szektor
(vallalatok, lakossag, allam) hozzajarult a mérséklGdéshez.
Ezzel szemben a pozitiv készletvaltozdas tompitotta a
gazdasag zsugorodasat. A nettd export csokkenésében
tovabbra is volt a szolgdltatds-

jelent6s szerepe
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4. abra: Az ipari termelés alakulasa

- 0,
125 2015 =100 % 75

2015 2016 2017 2018 2019

2020
I Havi valtozas (jobb tengely)
= Szezonalisan igazitott szint

Forras: KSH adatok alapjan MNB szamitas

kilkereskedelem csokkenésének, ugyanis az aruexport

mérlege pozitivan jarult hozzd a kibocsatashoz. A
haztartasok fogyasztasi kiadasai eurdpai Gsszevetésben
csak kis mértékben csdkkentek. A fogyasztds relative
kedvezd teljesitményét a valsag elsé hullamara adott
viszonylag enyhe munkaerdpiaci reakcié tdmogatta, amihez
a kormanyzati munkahelyvédelmi intézkedések, a hitelpiac
illetve a

mikédSképességének fennmaradasa,

hiteltorlesztési moratdérium is hozzajarult.

A rendelkezésre allé6 magas frekvencidju adatok lassu és
elhtzodo kildbaldsra utalnak. A hazai ipar novekedése
folytatodott. A KSH elGzetes adatkozlése alapjan 2020
oktéberében az ipari
viszonyitva 2,7

termelés az el6z6 év azonos
nétt
munkanaphatdssal igazitott adatok szerint. A termelés havi

id6szakahoz szazalékkal

alapon (szezondlisan és munkanaphatdssal kiigazitott
adatok alapjan) 2,8 szazalékkal emelkedett (4. dbra). Az
oktdberi részletes adatok szerint a feldolgozdipari alagak
kozul a legnagyobb sulyt kitev6 jarm(igyartas termelése 7,6
szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit. A szamitogép,
elektronikai, optikai termék gyartasa, a villamos
berendezések gyartasa, valamint a vegyipari termelés
nagyobb, 10 szazalékot meghaladd litemben emelkedett az
el6z6 év azonos idGszakdhoz képest. Ezzel szemben
csokkenést regisztraltak éves bazison az élelmiszeriparban,
a gumi- és mUanyagiparban, a fémiparban, valamint a
textiliparban. A magyar feldolgozdipari BMI novemberben

enyhén emelkedett, jelenleg 51,9 ponton all.

Az el6zetes adatok alapjan 2020 oktéberében az arukivitel
eurdban szamitott értéke 1,5 szazalékkal, mig az importé
6,8 szazalékkal csékkent az el6z6 év azonos idGszakahoz
viszonyitva a KSH elGzetes adatkozlése szerint. A termék-
kiilkereskedelmi egyenleg 516 millid eurdval javult 2019

oktéberéhez képest.

2020 szeptemberében 14,7 szazalékkal csokkent az

Py

épitGipari termelés volumene az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest, mindkét épitményfécsoport termelése
csokkent: az éplleteké 9,1 szazalékkal, az egyéb
20,6

viszonyitva 1,4 szazalékkal

épitményeké szazalékkal. Az el6z6 hénaphoz
emelkedett az épitGipari
termelés (szezondlisan és munkanaphatassal kiigazitott
adatok alapjan). A megkotott Uj szerz6dések szeptemberi
volumene 7,4 szazalékkal, mig az épitGipari vallalkozasok
2019.

szerz6désdllomanya 16,3 szazalékkal maradt el

szeptember végitdl.

Oktoberben a kiskereskedelmi értékesitések volumene

(Uzemanyag-értékesitésekkel egyltt) a naptarhatastol

megtisztitott adatok szerint 1,9 szazalékkal csékkent az

el6z6 év azonos idGszakahoz képest. A kiskereskedelmi

8 | MAKROGAZDASAGI ES PENZUGY! PIACI FEJLEMENYEK e 2020. DECEMBER



MAKROGAZDASAG

5. abra: A foglalkoztatottak Iétszama és
a munkanélkiiliségi rata

Y o
4600 ezer f6 % 12

4400
4200
4000
3800
3600

3400
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

N Foglalkoztatottak szama (ezer f6)
Munkanélkiliségi rata (jobb tengely)

Megjegyzés: Az dbran szezondlisan igazitott, mozgdatlagok
szerepelnek.
Forras: KSH
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forgalom helyreallasa lassu, a jarvanyiigyi helyzet tovabbra
is hatdssal volt a forgalomra. Az élelmiszer- és élelmiszer
jellegli vegyes kiskereskedelemben a volumen bdviilt
(+1,2%), mig a nem élelmiszer jellegli Uzletek forgalma
csokkent  (-1,2%)
leginkdbb a kultur- és egyéb cikkek korében (-27,6%), a

oktéberben. A forgalom volumene
bator-, miszakicikk-Gzletekben (-19,4%), valamint a textil-,
ruhdzati és labbeli Gzletekben (-11,2%) esett vissza. Az
eladasok a csomagkiildd vagy internetes vasarlasok (43,4%)
és a gyogyszer-, gyogyaszatitermékek (4,1%) esetében
béviltek a naptarhatastdl megtisztitott adatok szerint. Az
lzemanyag-forgalom 10,5 szazalékkal mérsékl6dott éves
bazison. A kiskereskedelmi adatokba nem tartozoé gépjarmu-
szdazalékkal

és jarmuUalkatrész-lizletek eladdsai 18

csokkentek oktdberben.

Oktdberben a hazai kereskedelmi szallashelyeken eltoltott
vendégéjszakak szama 64 szazalékkal csokkent éves
A kulfoldi eltoltott
vendégéjszakdk szama 93 szazalékkal, mig a belféldiek altal
eltoltott
mérsékl6dott. Az Osszes vendégéjszaka 89 szazalékat
belfoldi vendégek toltotték el oktédberben.

Osszevetésben. vendégek altal

vendégéjszakak  szama 30  szazalékkal

1.2.2. Foglalkoztatas

A Munkaeré-felmérés (MEF) adatai alapjan 2020
oktoberében a nemzetgazdasagi foglalkoztatottak
létszdama az el6z6 év azonos idGszakdhoz képest

Osszeségében 72,3 ezer fével (1,6 szazalékkal), 4 millié 451
abra). 2019 oktdbere o6ta az
elsédleges munkaerdpiacon dolgozdk szama 11,4 ezer fével,

ezer fére csokkent (5.

a kozfoglalkoztatottak szama 19,8 ezer fével, a kilfoldi

telephelyen dolgozék szama pedig 41,1 ezer fével
mérséklédott. A munkanélkiliek szama 199,2 ezer f6 volt
oktoberben, ami 30,6 ezer fével magasabb az el6z6 év
azonos idG6szakdahoz képest, igy Osszességében a
munkanélkiliségi rata 4,3 szazalékon alakult. Az el6z6
hdénaphoz viszonyitva csékkent a munkanélkiliek szama. A
Nemzeti Foglalkoztatasi Szolgalat (NFSZ) adatai alapjan
oktoberben 306,2 ezer (+66,7 ezer f6 éves alapon),
novemberben 296,5 ezer (+57,3 ezer f6 éves alapon)

regisztralt allaskeresd volt Magyarorszagon.

2020 masodik negyedévében az Ures allashelyek szama
alapjan az agazatok széles kérében folytatédott a vallalatok
munkaer6-keresletének mérséklodése. A csokkenés a
feldolgozdipar mellett elsGsorban a kereskedelem, az
ingatlantigyletek, a szakmai és adminisztrativ, valamint a
szolgaltatdst tdmogatd tevékenység agazatokhoz kothetd.
Emellett az oktatdsban emelkedett az Ulres allashelyek
szdma éves alapon, ami ellensulyozta az allashelyek
mérsékl6d6 szamat a tobbi, allamhoz kothet6 agazatban
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6. abra: A munkaerépiaci feszességi mutaté alakulasa

0, 0,
a0 4% % 40
30 - - 30
20 - 20
10 + - 10
0 T T T T T T T T T T T T T O
N 00 OO O " AN O < 1D O N 00 O O
O O O I ™ ™ = ™= o = = o = N
O O O O O OO OO o oo o o
AN AN &N AN &N ANANANAN AN AN NN
Versenyszféra Ures allashelyek a MEF

munkanélkiliek szdzalékaban

Megjegyzés: Negyedéves adatok.
Forras: NFSZ, KSH

(kbzigazgatas, egészségiigy). Az Ures allashelyek és a
munkanélkiiliek  ardanyabdl szamolt, munkaerdpiaci
feszességet mér6 mutatd az el6z6 negyedévekhez
hasonléan tovabb enyhiilt, igy a 2016 kozepi szintre esett

vissza (6. abra).
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1.3. Inflacio és bérek

2020 novemberében az éves Gsszevetésben szamitott inflacié 2,7, a maginflacié 3,9, az indirekt addktdl szlirt maginflacio

pedig 3,3 szdzalékon alakult. A tartésabb inflaciés tendencidkat megragadé mutatdink — a keresletérzékeny termékek

arindexe és a ritkan véltozd aru termékek és szolgaltatasok inflacidja — Gsszességében enyhén emelkedtek az el6z6

honaphoz képest. 2020 szeptemberében a versenyszféra brutté atlagkeresete 9,8 szdzalékkal emelkedett az el6z6 év

azonos id&szakahoz képest, amely kis részben statisztikai hatasok eredménye.

7. abra: Az inflacié dekompoziciéja

szdzalékpont %

10

o N B OO

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
. Egyéb
mmm Kormanyzati intézkedések elsédleges hatasai
s Elelmiszer és energia
= |nflacié (jobb tengely)

Forras: KSH adatok alapjan MNB-szamitas

8. abra: Inflacios alapmutatdk alakulasa

o B N W B~ U O

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Adoszirt maginflacio
=== Keresletérzékeny termékek inflacidja
= = = = Ritkdan valtozd ard termékek inflacidja

Forras: KSH adatok alapjan MNB-szamitas
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1.3.1. Bérezés
brutté

2020

atlagkeresete 9,8 szazalékkal emelkedett az el6z6 év
A teljes munkaid8sekre
vonatkozd brutté atlagkeresetben lévé torzitds mértéke

szeptemberében a  versenyszféra

azonos id6szakahoz képest.
mérsékl6dott az elmult hédnapokhoz képest. A KSH altal
kdzzétett bérindex nem tartalmazza a részmunkaid6ben
dolgozdkat, akiknek az ardnya az elmult hénapokban
megndtt. Emellett a vallalatok elsGsorban az alacsonyabb
keresetli dolgozokat bocsatottdk el, ami szintén felfelé
torzitja a hivatalos bérindexet. A rendszeres atlagkereset
csokkent havi alapon, mig a prémiumkifizetések érdemben
nem valtoztak a korabbi évekhez képest.

A versenyszféran beliil a piaci szolgaltatasok bérdinamikaja

az el6z6 honapokhoz hasonléan magasabb a
feldolgozoéiparhoz képest. A feldolgozdiparban

augusztushoz képest gyorsult a bérdinamika éves alapon 9,8
szdazalékkal voltak magasabbak a bérek. A legnagyobb sulyu
jarm(gyartasban 8,5 szazalékkal emelkedtek a bérek éves
alapon. A piaci szolgdltatasok korében 10,2 szazalékos
novekedést regisztralt a KSH. A piaci szolgdltaté szektor
mellett az épitGipari bérindex is kétszamjegyli emelkedést
mutatott (+10,8 szazalék).

1.3.2. Inflacids folyamatok

2020 novemberében az éves oOsszevetésben szamitott
inflacié 2,7, a maginflacio 3,9, mig az indirekt addktol sziirt
maginflacié 3,3 szazalék volt (7. abra). Az el6z6 hénaphoz
képest az inflacio 0,3 szdzalékponttal mérsékl6dott, amit
féként az lGzemanyagok és szabalyozott arak csokkenése
magyaraz.

A tartésabb inflacios tendenciakat megragadé mutatdink —
a keresletérzékeny termékek arindexe és a ritkan valtozé aru
termékek és szolgaltatasok inflaciéja — 0Osszességében
enyhén emelkedtek az el6z6 hénaphoz képest (8. dbra).
2020 oktdberében a mez6gazdasagi termeldi arak éves
Osszevetésben 5,9 szazalékkal, mig a fogyasztasi cikkeket
gyarté agazatok belfoldi értékesitési arai 3,4 szazalékkal

emelkedtek.
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1.4. Koltségvetési folyamatok

Az dllamhaztartas kdzponti alrendszere 2020 novemberében 694 millidrd forintos hiannyal zart, ami 3298 millidrd forintos
kumulalt elsé tizenegy havi deficitet eredményezett.

9. dbra: Az allami kéltségvetés éven beliili kumulalt . . . i )
pénzforgalmi egyenlege Az  allamhaztartas  kozponti  alrendszere 2020

novemberében 694 milliard forintos hiannyal zart, ami

500 - milliard forint milliard forint 500 3298 millidrd forintos kumulalt elsé tizenegy havi deficitet
0 __2020. évi elSirdnyzat | o eredményezett (9. abra).
->00 - - ->00 A kozponti alrendszer bevételei november folyaman
-1000 - - -1000 . L .
1500 - . 1500 mintegy 170 milliard forinttal maradtak el a 2019-es
-2000 - L -2000 azonos iddszaki értéktél, ami elsésorban annak
-2500 - - -2500 kovetkezménye, hogy az elmult évihez képest érdemben
-3000 - - -3000 kevesebb unids bevétel kerilt elszamolasra.
-3500 - - -3500
-4000 - L -4000 A kozponti alrendszer kiaddsai a megel6z6 évinél mintegy
c5YsmET 2EE Y 330 milliard forinttal alakultak magasabban, amely tobblet
= qq;, CT «w £ .= T © O O & © . , . . , ,
€ & elsésorban az allami vagyonnal kapcsolatos kiaddsokhoz és
—t—2017 2018 —m—2019 -—0—2020

a gyogyitdé-megel6z6 ellatdsokhoz kapcsolddik. Az unids
programokhoz kapcsolédd kiadasok 163 milliard forintot
tettek ki a tdrgyhdnapban, ami mintegy 60 milliard forinttal
volt magasabb a 2019-es novemberi értékhez képest.

Forrds: 2020. évi koltségvetési torvény, Magyar Allamkincstar
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1.5. Kiils6 egyensulyi folyamatok

Szeptemberben a folyd fizetési mérleg egyenlege 636 millié eurds tobbletbe fordult, mig a gazdasag kiilsé finanszirozasi

képessége 882 millid eurdt tett ki. A finanszirozasi képesség emelkedésének hatterében elsGsorban az aruegyenleg javulasa

allt. A finanszirozasi folyamatokat tekintve a forraskiaramlds nagyobb része a netto kiils6 addssag csokkenését jelentette,

de a nettd kozvetlentGke-befektetések is mérséklédtek.

10. abra: A kiilsé finanszirozasi szerkezet alakulasa
(igazitatlan tranzakcidk)

milliard euro
Finanszirozasi igény - forrasbearamlas

millidrd euro

[ Derivativ tranzakciok

mmmm Addssagjelleg(i finanszirozas

mm Nem adossag jelleg( finanszirozas
Finanszirozasi igény (finanszirozasi oldal)

e Finanszirozasi igény (realgazdasagi oldal)

Megjegyzés: A pozitiv értékek a finanszirozasi igényt

(forrasbearamlast), mig a negativ értékek a finanszirozasi

képességet (forraskiaramlast) jeldinek.
Forrds: MNB
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Szeptemberben a folyo fizetési mérleg egyenlege a korabbi
hénapok hianyat kévetéen 636 millié eurds tébbletbe
fordult, amellyel parhuzamosan a finanszirozasi képesség
882 milli6 euréra emelkedett. A folyd fizetési mérleg
novekedését elsGsorban a kiilkereskedelmi egyenleg
javulasa magyarazta, de a jovedelemegyenleg mérsékl6dé
hidnya is hozzajarult. A kilsé egyensulyi pozicié jelentGs
javulasa az aruforgalomhoz volt kothetd: az export éves
novekedése mellett — amely a nagyobb sulyd agazatok, ezen
belul is termelés felfutdsara

leginkabb a jarmdipari

vezethet6 vissza — az import mérséklédott. A
szolgaltatdsegyenleg tobblete tovabb csdkkent, amit f&ként
az idegenforgalom alacsony egyenlege magyarazott. Az EU-
transzferek felhasznalasa az el6z6 honaphoz képest némileg
emelkedett, ami a transzferegyenleg enyhe bdviilésében
tiikroz6dott.

pozicidja jelent6sen javult.

Mindezek eredGjeként a gazdasag kilsé

A pénziigyi mérleg adatai alapjan szeptemberben a

jelentés  finanszirozasi képességgel osszhangban
szamottevd volt a kiils6 forrasok kiaramlasa —ami nagyobb
részben a nettd kiils6 addssag csokkenését jelentette, de a
netté kozvetlentSke-befektetések is mérséklédtek (10.
abra). Az Ujrabefektetésbdl szarmazé FDI-ndvekedés mellett
hitelek

csokkenése, ami mérsékl6leg hatott a netté FDI-allomanyra.

szeptemberben jelent6s volt a tulajdonosi

A gazdasag nettd kilsé addssaganak csokkenéséhez a

bankrendszer és a vallalati szektor jarult hozza, a

konszolidalt allamhdaztartds mutatdjanak — részben a
bankoknak hé végén nyujtott devizalikviditashoz kéthetd —

emelkedése viszont fékezte azt.
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2. Pénzlgyi piacok

2.1. Nemzetk6zi pénzpiacok

Az el6z6 kamatdontés 6ta eltelt idészakban javult a globalis befektet6i hangulat, amelyhez leginkabb a koronavirus elleni
vakcindk fejlesztésével kapcsolatos kedvezé hirek jarultak hozza. A részvénypiaci volatilitdst méré VIX-index és az EMBI
Global feltorekvé kotvénypiaci felar is csokkent, igy mindkét mutatd a februar végi (a koronavirus-jarvany okozta pénzpiaci
turbulencia el6tti id6szak) értékének kozelében alakult. A fejlett kotvénypiaci volatilitast méré MOVE index viszont 5
bazisponttal 48 bazispontra nétt. A kedvez6 hangulatban a fejlett és a feltorekvé piaci t6zsdeindexek emelkedtek, a
kotvényfelarak csokkentek, a fejlett hosszd hozamok ugyanakkor vegyesen alakultak. A dollar a fejlett és a feltorekvé
devizdkkal szemben is gyengiilt, az eurdval szembeni arfolyama elérte az 1,2-es szintet, amire legutébb 2018 aprilisdban

volt példa. Az olajarak az elmult egy honap folyaman jelent6sen emelkedtek.

11. abra: Fejlett piaci részvényindexek valtozasa, a VIX
index (bal tengely), illetve az EMBI Global mutaté (jobb

tengely) alakulasa

%

bazispont 670
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-5 - 310
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VIX S&P 500 DAX EMBI Global (jobb tengely)

Forras: Bloomberg

12. abra: Fejlett piaci devizaarfolyamok alakulasa
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Megjegyzés: A pozitiv értékek a valtozdé (masodik) deviza

er8sodését jelentik.

Py

Az el6z6 kamatdontés ota eltelt id6szakban javult a
pénzpiaci hangulat. A piaci szerepl6k fokuszaban a
koronavirus elleni vakcinarél szél6 hirek és a virus terjedését
lassité szigoritd intézkedések dalltak. A kedvezd piaci
hangulathoz hozzajarult, hogy a Pfizer-BioNTech altal
fejlesztett koronavirus elleni vakcina mellett mar a Moderna
és az AstraZeneca-Oxford vakcinai is sikeresnek bizonyultak
a tesztelési folyamat soran, 95 és 70 szazalékos
hatékonysagot mutatva. Nagy-Britanniaban pedig mar el is
kezd6dott a lakossag beoltasa. A pozitiv hangulatot némileg
bedrnyékolta, hogy tobb orszaghan Ujabb szigoritd
intézkedéseket vezettek be, vagy meghosszabbitottak a
jelenleg érvényben lévd szabalyokat.

A kockazati indikatorok koziil a részvénypiaci volatilitast
mérd VIX index 0,5 szazalékponttal 22,2 szazalékra, mig az
EMBI Global feltorekvé kotvénypiaci felar 14 bazisponttal
337 bdazispontra csokkent. Az id6szak végére mindkét
mutato értéke a februar végi (a koronavirus okozta pénzpiaci
turbulencia el6tti id6szak) kozelében alakult. A fejlett
kotvénypiaci volatilitast mér6 MOVE index ugyanakkor 5
bazisponttal 48 bazispontra emelkedett (11. dbra). Az elmilt
egy honap soran emelkedtek a fejlett és a feltérekvé
tézsdeindexek is, amit nagyrészt a koronavirus elleni
vakcinardl szold pozitiv hirek okozott: az MSCI fejlett piaci
kompozit tézsdeindexe 2,7, mig a feltorekvé
kompozitindexe 4,5 szazalékkal né6tt. A fejlett piacokon a
brit t6zsde volt felllteljesitd, a Brexit korili bizonytalansag
ellenére. Ennek oka egyrészt az lehetett, hogy az Egyesiilt
Kiralysagban kezd6dott meg els6ként a vakcindk tomeges
felhaszndldsa, masrészt pedig, hogy az angol t6zsdeindex
még joval a valsag elGtti szintje alatt tartdzkodik, ellentétben
a tobbi fejlett index-szel. A feltérekvé piacokon beliil a régié
feliilteljesitd volt, a lengyel t6zsde 9,5, a magyar 8,5, mig a
roman 7,7 szazalékkal emelkedett. A fejlett devizapiacokon
a kockazatvallalasi hajlandésag emelkedésével a dollar
gyengiilése volt a jellemz6 (12. abra). Az amerikai
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Forras: Reuters fizet6eszkoz gyengiiléséhez hozzdjarulhatott az is, hogy a

globalis alapkezelSk atsulyoztdk portfolidikat az amerikai

, . , ; . ; részvények arfolyamanak meredek emelkedése kozepette.
13. 4bra: Fejlett orszagok hosszi hozamainak alakulasa ) ) o L
A dolldr az eurdval szemben 1,9 szazalékkal, a svdjci frankkal

4 % %_ 4 szemben 2,4 szazalékkal, az angol fonttal szemben 0,9
szazalékkal értékel6dott le, mig japan yennel szembeni
3 1 -3 arfolyama nem valtozott. Az eurd-dollar arfolyam igy az
2 L2 id6szak végére elérte az 1,21-es szintet, amire legutdbb
2018 4prilisaban  volt példa. A  kockazatvallalas
11 1 feler6sodésével a feltérekvs piaci devizak jellemzéen
| —— . P P . PR
0 - 0 szamottevéen er6sodtek a dollarral szemben, a régids
"/ 1 devizak 2-3,5 szdzalékos erdsodést mutattak. Az arany
-1 T T T T T T T T - . Y S s
T S P arfolyama az el6z8 kamatdontés 6ta 2,3 szdzalékkal,
© 2 =X < © o =2 S NG s , g
I S < =598 uncianként 1837 dolldrra mérséklédott.
= 2 g 2 8 & & R sovo
R &8 8 8 ] 8 & g°° . - . .
A fejlett kotvényhozamok a legutébbi kamatdontés ota
—— amerikai NéMet  emmmmjapan brit vegyesen alakultak (13. dbra). A japan 10 éves hozam 1, a

német 4, a brit 6 bazisponttal csdkkent, mig az amerikai

Forrds: Bloomberg
hozam 6 bazisponttal emelkedett, igy az amerikai hozam

jelenleg 0,92, a német pedig -0,61 szazalék. A német hosszu
hozam az id6szak elsé felében a vakcina korili pozitiv hirek
kovetkeztében emelkedett, ezt kdvet6en azonban az Gjabb
szigoritdsok hatdsara csokkenni kezdett. Az idGszak végi
csokkenésben szerepet jatszhatott az EKB eszkozvasarlasi
programjanak bdvitésével kapcsolatos varakozds is. A
feltorekvo orszagok kotvényhozamai is vegyesen alakultak.
A régiods orszagokban inkabb a hozamok emelkedése volt a
jellemzd, a hazai 10 éves hozam 3 bazisponttal, a roman 10
bazisponttal, a cseh 14 bazisponttal, a lengyel 17
bazisponttal emelkedett.

A legutébbi kamatdontés oOta az olajarak jelentGs
emelkedést mutattak. Keresleti oldalon az 4drak
emelkedését f6ként a vakcina miatt varhato gyors gazdasagi
kildbalas flitotte. Emellett december elején az OPEC
tagallamok megegyeztek, hogy minddssze 500.000 horddval
novelik napi kitermelésiiket januartdl, fenntartva tovdbbra
is a jelentdés termeléskorlatozasokat. Az elmult hdnap
folyamdn a Brent ara 12 szdzalékkal horddnként 48,9
dollarra emelkedett, mig a WTI ara 10 szazalékkal 45,6
dollarra nétt.
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2.2. Hazai pénzpiaci mutatdk alakuldsa

A forint az id6szak sordn Osszességében kismértékben er6sodott az eurdval szemben. A régids devizak az idGszak els6

felében a forinthoz és az eurdhoz képest is felértékel6dtek, mig az id6szak mdsodik felében a forinttal egylitt mozogtak. Az

allampapirpiaci hozamgorbe kismértékben meredekebbé valt. Az elmuilt hénap sordn a diszkont-kincstarjegy és az

allamkotvény-aukcidkat is erGs kereslet jellemezte, a hosszabb kotvények aukcids atlaghozama azonban november

kdzepéhez képest kissé emelkedett.

14. abra: A forint/euro arfolyam és az
arfolyamvarakozasok implikalt volatilitasa

forint/euro szdzalék 24
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Forras: Bloomberg

15. abra: A spot dllampapir hozamgorbe elmozdulasa

szazalék szazalék

’ ’
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Forras: MNB, Reuters

A forint eurdval szembeni arfolyama a novemberi
kamatdontés 6ta enyhén, kissé tobb mint 1 szazalékkal, a
361-es szintr6l a 357-es szint ald er6s6dott (14. abra). Az
id6szak els6 felében a forint a 360-as szint kdzelében
mozgott, majd erésodni tudott. Az EU-s koltségvetéssel és
helyreallitasi alappal kapcsolatos magyar és lengyel vétd
vitak
kompromisszum kialakuldsaval ismét er6dosott. A régids

korili id6szakaban azonban gyengilt, majd a
devizak az id6szak elsé felében erdsodtek, majd a forint
arfolyamhoz hasonlé tendencia mutatkozott, a lengyel zloty
végil nagyobb, mig a cseh korona a forinthoz hasonld
mértékben er6sodott az eurdval szemben. A roman lej

relativ szk savban mozgott az id&szak alatt.

Az allampapir-piaci kismértékben

meredekebbé valt (15. dbra). A hozamgorbe legrévidebb

hozamgorbe

szakaszan 6-7 bazispontos mérséklédés, mig a gorbe 1 éves
kornyezetében 4-5 bazispontos csokkenés tortént. A
hozamgorbe 5 év koriili szakaszdn 1 bazispontos, a 10 év
korili szakaszon 2 bazispontos, mig a leghosszabb részen 5-
8 bazispontos emelkedés volt megfigyelhet6.

Az elmult hdénap soran a diszkont-kincstarjegy és az
is tébbségében erds kereslet
jellemezte. Az AKK a 3 hdnapos kincstarjegyek és a 12

allamkotvény-aukciokat
hénapos aukcidk esetében is minden alkalommal a
meghirdetett mennyiséget értékesitette. A 3 hdnapos
aukciok datlaghozama a legutdbbi kamatdontés o6ta 0,43
szazalékrodl 0,39 szazalékra csokkent, mig a 12 honapos DKJ
aukcidk atlaghozama 0,58 szazalékrdl 0,47 szazalékra
mérséklédott. Az allamkotvény aukcidkat szintén kivétel
nélkiil erés kereslet jellemezte, igy az AKK az 5, 7 és 10 éves
aukcidk esetében rendszerint a meghirdetett mennyiségnél
5-15 milliard forinttal nagyobb mennyiségben fogadott el
ajanlatokat, mig a 3 és 20 éves aukcidkon a meghirdetett
mennyiséget értékesitette. A legutébbi aukcidon a 10 éves
papir atlaghozama 2,24 szazalék volt, amely a november
kozepi aukcidés atlaghozamhoz képest 10 bazispontos
emelkedést jelent. Az 5 éves allampapir esetében 3
bazisponttal 1,55 szdzalékra emelkedett, a 3 éves papir
esetében 15 bazisponttal 1 szazalékra mérséklédott az
atlaghozam, mig a 20 éves papir esetében a legutdbbi
oktdber végi aukcidhoz képest 18 bazisponttal 2,5 szazalékra
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csokkent. A hazai 5 éves CDS-felar az id6szak soran 2
bazisponttal csokkent, igy jelenleg 63 bazispont.

A kilfoldiek forint allampapir-allomanya emelkedett. A
nem rezidensek kezében lévé allomany 21 milliard forinttal
4511 milliard forintra bdvilt, a kilfoldiek altal tartott forint
allampapirok piaci allomanyanak aranya azonban 22,5
szdzalékrol 22,1 szazalékra csokkent.

MAKROGAZDASAGI ES PENZUGYI PIACI FEJLEMENYEK e 2020. DECEMBER | 17



MAGYAR NEMZETI BANK

3. Hitelezési feltételek

2020 oktdéberében a vallalati hiteldllomany kdzel 300 millidrd forinttal névekedett a forinthitelek 246 millidrd forintos és a
devizahitelek 53 millidrd forintos bévilésének kovetkeztében. A lakossag hiteldllomanya 94 milliard forinttal bévilt

oktoberben, az éves névekedési litem igy 15 szazalékot ért el.

16. abra: Nem pénziigyi vallalatok nettd hitelfelvétele 2020 oktdéberében a vallalati hitelallomany kozel 300
o . milliard forinttal névekedett a forinthitelek 246 milliard
milliard forint % . ) L L . o
300 - 30 forintos és a devizahitelek 53 milliard forintos béviilésének
%88 i 5(5) kovetkeztében (16. abra). A nagydsszegli egyedi, valamint a
150 - 15 kkv-hitelek egyiittes, jelentésebb havi béviilés miatt az éves
1(5)8 ] éO novekedési GUtem 9,6 szazalékra gyorsult az el6z6 havi 7,9
0 0 szazalékrodl. A hitelintézetek oktéberben 394 millidrd forint
_1'88 i :io Osszegben bocsatottak ki j hiteleket, amely 33 szazalékkal
-150 - -15  haladja meg a tavalyi év oktdberi adatat. A hitelintézetek
4 8 S £ 8 8 S £ 5 8 S £ 8 oktéberben az NHP konstrukcié keretében 197 milliard
=} - >
goge=ov =0T E =L L . .
3 ~ E ©¥ H o € S 0o £ S 3 forint Osszegben kotottek forintszerz6déseket tdarsas
NS R oxXg Qo g Qo O . [ . . .
S RoNZIZRsNgRaNY vallalkozasokkal, amely a teljes vallalati szektor
o~ (g} (@] P . s <L
~ _Tranza?ciék—deviza o o volumenének 50 szazalékat teszi ki.
EEE Tranzakciok - forint 3 L . . . .
——— Osszesen - szezondlisan igazitott A lakossag hiteldllomanya 94 millidrd forinttal béviilt
Eves névekedési ltem (jobb tengely) oktéberben, az éves névekedési litem igy 15 szazalékot ért
Forras: MNB el (17. dbra). Ennek jelentds része, majdnem 5 szazalékpont
. § hitelfel | a moratérium technikai hatdsdbol — azaz az elmaradé
17. dbra: Haztartasok netto hitelfelvétele .. . " S s (s
torlesztésekbdl — fakad. Az Uj hitelkibocsatas 23 szdzalékkal
200 millidrd forint % 20 maradt el a tavaly oktéberi volumentdl, amelyben a
150 koronavirus hatdsan tul szerepe van a babavard hitelek
tavalyi, a program elinditdsat kovet6 hdnapokban
100 megfigyelhet6  magas  kibocsatasa  miatt  fellépd
50 | II bazishatdsnak is. A lakashitel-szerz6dések volumene
0 megegyezett a 2019. oktdberi értékkel, a személyi hitelpiac
-50 ugyanakkor még mindig jelent6sen elmarad a koronavirus
2 9 2 58 g 258832859 megjelenése el6tti méretétsl. A babavaré kélcsondk és az
o eS80 8 =8 L . .
aN 5% v 5D a0a 5 Q 9 otthonteremtési programokhoz két8dé hitelek tovabbra is
NS X¥X2o%¥%S T89S . 9 . . -
S "NoSN3 o N3 Qo N8 tdmasztjak a lakossagi hitelezést, a tamogatott konstrukcidk
o~ (g} ~ (@] ~ N ~
a kibocsatott volumen toébb mint harmadat tették ki
| Tranzakc!9k - fogyas,zt:cm és egyéb oktéberben.
E Tranzakciok - lakdscéld
== ()sszesen - szezondlisan igazitott
Eves novekedési Gitem (jobb tengely)
Forrds: MNB
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18. abra: A vallalati és haztartasi hitelfelarak alakulasa A vallalati forinthitelek simitott kamatfelara 2020
oktoberében 1,28 szazalékpont wvolt, ami 0,04
szazalékpontos novekedést jelent az el6z6 hdnaphoz
képest (18. abra). A valtozé kamatozasu lakascélu hitelek
THM alapu simitott atlagos kamatfelara is novekedett a
hdnap soran, és 2,81 szazalékpontot tett ki. Az 1 éven tul,
legfeljebb 5 évre fixalt termékek felarai és az 5 éven tul
kamatfixalt termékek felarai viszont csokkentek

szeptemberhez képest. Az egy éven tul, legfeljebb 5 évre

szazalékpont szazalékpont

O FRLr N WS~ UL O
[ )
—

O FRLr N WS~ UL O

T T T T T T T T T T T T
s 9 £ 583835582 9 £% 51 LA , ) L
g © = 4 T = 8 T = 9 kamatfixalt lakashitelek atlagos feldra 3,23 szdzalékpontot
2N E ® & ® E g & o E g 4
I o S . . , . - y .
g S 2 S g S 3 S g S 8 S g ért el oktdberben, mig az 5 éven tuli kamatfixalt termékek
~ N N I N N ~ felara 2,55 szazalékpont volt.

—\/allalati - Forinthitelek

Lakashitelek - legfeljebb 1 éves kamatfixalassal
Lakashitelek - 1-5 éves kamatfixalassal

= | akdshitelek - 5 éven tuli kamatfixdlassal

Megjegyzés: A villalati forinthitelek esetében a 3 hdnapos BUBOR
feletti felar. A valtozé vagy legfeljebb 1 évig fixalt kamatozasu
lakdscélu hitelek esetében a 3 havi BUBOR, mig az éven tul fixalt
lakashitelek esetében a megfeleld IRS feletti, THM-alapu felar.
Forras: MNB
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