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A Makrogazdasdgi és pénziigyi piaci fejlemények hdttéranyag elkészitésekor a 2021. janudr 21-ig
rendelkezésre dlld informdcidkat vettiik figyelembe.

A jegybanktérvény (a Magyar Nemzeti Bankrdl szolé, 2013. évi CXXXIX. tv.) 3.§ (1) az drstabilitds
elérését és fenntartdsat jeloli meg a Magyar Nemzeti Bank elsédleges céljaként. Az MINB legfébb
déntéshozd szerve a Monetdris Tandcs. A Tandcs sziikség szerint, de (léseinek idépontjdat elére
meghirdetve dltaldban havonta kétszer lilésezik, minden honap mdsodik llésén tdrgyalva a jegybanki
alapkamatldb modositdsanak kérdését. Ezekrél az liléseir6l a Monetdris Tandcs roéviditett
jegyz6konyveket ad kézre, amelyek még a kévetkezé kamatmeghatdrozo (ilés elétt megjelennek. A
réviditett jeqgyz6kényvhoz készitett hdttéranyag az MINB szakértéi dltal a Monetdris Tandcs részére
készitett elemzések tartalmi Gsszefoglaldjaként a gazdasdgi és pénziigyi folyamatokat, az el6z6 (ilés
Ota nyilvanossdgra keriilt uj informdciokat ismerteti.

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

jegyzokonyvei
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1. Makrogazdasag

1.1. Nemzetko6zi makrogazdasagi kornyezet

A koronavirus-jarvany masodik hulldma a jelenlegelérheté adatok alapjan vegyesen érintette avilag orszagait.
A masodik hullam visszaszoritasara hozott intézkedések az ipari termelést jellemzGen kevésbé vetették vissza,
mint a szolgaltatasok teljesitményét. Az eurodvezetben az ipari termelési adatok mérsékelt itemd, fokozatos
kildbalast jeleznek. Ugyanakkor a vildg gazdasagainak kildbaldasa 2020 negyedik negyedévében megakadni
latszott, a globalis légiforgalom tovabbrais stagndlt. A koronavirus ellenivakcina egyel6re nem allrendelkezésre
széleskorlen, emiattajarvanyligyikorlatozdsok lazitdsa még varat magara.

1. dbra: Konjunktdraindikatorok alakuldsa A gazdasagi teljesitmény alakuldsat az elmdilt
felvevépiacainkon idészakban is a koronavirus-jarvany és az annak

3 - egyenleg egyenleg 30 megfékezésére hozott intézkedések hataroztak meg.
2 ) - 20 A masodik hulldm az ipari termelést jellemz8en
1 —:‘-\ Nl/\k‘ NM T 10 kevésbé veti vissza, a szolgdltatasi szektor viszont
0 H U “iij B ' v 'l‘ 0 tovdbbra is jelent6sen kitett a jarvanylgyi
17 "W 10 intézkedések hatasainak. A vildgkereskedelem és a
; ] :gg vildg ipari termelése mar meghaladjak a 2020. januéri
4 .., 4o Szintet, tovabba a globalis szallitmanyozast mérd Dow
5 - i L 50 Jonestdzsdeindexistobbévescsucson alakul. Jelentds

-6 - - -60 bizonytalansag ovezi ugyanakkor a légi forgalom
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 jévébeniteljesitményét, amely augusztus kdzepe dta
OECD BCI (felvevépiacaink sulyozott atlaga) lényegében stagnal. A koronavirus-vakcina széleskor(

== == Ifo (jobb tengely) rendelkezésre dllasdnak és a szikséges atoltottsagi

Forras: OECD, Ifo szintnek az eléréséig az ipardg globalis kilatasai
meglehetdsen bizonytalanok maradnak.

2020-ban 2,3 szazalékkal névekedett a kinai gazdasag
az els6 negyedévben — a koronavirus hatasara —
bekévetkezett nagy visszaesés ellenére. A negyedik
negyedévben a kinai gazdasag 6,5 szazalékkal béviilt
éves Osszevetésben, folytatva ezzel a masodik
negyedévben megkezdett novekedést. A kinai
konjunktdrahangulat valamelyest romlott
decemberben (a kompozit index, valamint a
feldolgozdipariBMI egyarant évtizedes csucson alakult
novemberben), ugyanakkor tovabbra is pozitiv, a
Beszerzési Menedzser Indexek 50 pont feletti
(novekedési) tartomanyban tartézkodtak.
Decemberben az ipari termelés 7,3 szazalékkal
novekedett éves 6sszevetésben, ami2017 juniusa 6ta
a legmagasabb (item. A teljes évetfigyelembe véve az
ipari termelés 2,8 szazalékkal bévilt. A gépjarmu-
regisztraciok szama kilencedik hdénapja mutat
novekedést, decemberben 6,4 szazalékkal volt
magasabb, mint egy évvel kordbban. A
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kiskereskedelmi forgalom 4,6 szazalékkal novekedett
decemberben az el6z6 év azonos id6szakahoz képest
és a teljes 2020-as évet tekintve 3,9 szazalékkal
csokkent.

Az amerikai GDP 2,9 szazalékkal csokkent a harmadik
negyedévben az el6z6 év azonos idGszakahoz képest.
Az el6z6 negyedévhez képest minden terileten
jelentGs korrekcié ment végbe, azonban a GDP szintje
tovdbbra is elmarad a koronavirus el6tti értéktél.
Legnagyobb mértékben az export esett vissza, azonban
a haztartdsok fogyasztdsa és a beruhazasok is
csOkkentek. Novemberben az amerikai ipari
kibocsatas 3,6 szazalékkal mérséklodott éves
Osszevetésben, amisorozatban a 15. havi visszaesést
jelenti, ugyanakkor a koronavirus-valsag 6ta ez a
legkisebb mért visszaesés. A feldolgozdipar
teljesitménye 2,8 szdzalékkal  csokkent. A
kiskereskedelmi értékesitések 2020 novemberében
2,9 szazalékkal emelkedtek az el6z6 év azonos
id6szakdhoz képest. A janudr 9-ével zaruld héten a
benyujtott Gj munkanélkiilisegély-kérelmek szama a
masodik hullam hatasara ismét megugrott és — az
elemzG6k altal vart 800 ezer korili érték helyett — 965
ezerre emelkedett. A 16 éven feliliek
munkanélkiiliségi rataja decemberben az el6z6
honaphoz képestvaltozatlanul 6,7 szazalékon alakult.

Az eurozona gazdasagi teljesitménye a harmadik
negyedévben 4,3 szazalékkal csokkent az el6z6 év
azonos idGszakahoz viszonyitva, mig az el6z6
negyedévhez képest 12,6 szazalékos ndvekedést értel
a szezonalisan és munkanaphatassal igazitott adatok
szerint. Az ipari termelés novemberben 0,6
szazalékkal csokkent éves 6sszevetésben, ugyanakkor
a havi dinamikdak mérsékelt Utemd, fokozatos
kilabalast jeleznek, ugyanis 2020 oktdberéhez képest
2,5 szazalékkal bévilt az ipar a szezonalisan és
naptarhatdssal igazitott adatok szerint. A mdasodik
hulldm visszaszoritasara hozott intézke dések hatasara
a kiskereskedelmi forgalom ismét csokkenésnek indult
és 2,9 szazalékkal elmaradt a tavalyi év azonos
iddszakaban regisztralt szintjét6l. Havi bdzison
tekintve még nagyobb mértékd, 6,1 szazalékos volt a
csokkenés. A munkanélkiiliségi rata tovabb
mérséklédott, novemberben 8,3 szazalékon allt.
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2. abra: A Brent olaj vilagpiaci aranak alakulasa
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Legf6bb kilkereskedelmi partneriink, Németorszag
gazdasaga 4,0 szazalékkal zsugorodott a harmadik
negyedévben. Anémetipari termelés oktéberben 3,7
szazalékkal cs6kkent éves bazison, ugyanakkorazipari
megrendelésekés ahavidinamikak alapjan tovabbrais
lassu temben folytatddott a német ipar kilabaldsa. A
német kiskereskedelmi forgalom palydja -
ellentétben az eurodvezetével —tovabbrais felfelé ivel,
novemberben 8,8 szazalékkal novekedett évesalapon.
A német lizleti hangulat (Ifo Business Climate Index)
két hénap romlas utan ismét javult decemberben (1
abra).

Az Egyesiilt Kirdlysdg gazdasdgi teljesitménye
torténetének egyik legnagyobb visszaesését kovetGen
tovdbbrais érdemben elmarad a tavalyitél: a brit GDP
éves oOsszevetésben 9,6 szazalékkal zsugorodott a
harmadik negyedévben. Megakadt a kildbalas: a GDP
— amelyet a statisztikai hivatal Eurépaban (Norvégia
mellett) egyediil all6 mddon havi frekvencian is
publikal — novemberben 8,9 szazalékkal maradt el az
egy évvel korabban regisztralt adatoktdl. Az ipari
termelés novemberben 4,7 szazalékkal maradt el a
2019 novemberében regisztralt szinttél, a
kiskereskedelmi forgalom ugyanakkor 2,4 szazalékkal
emelkedett éves bazison. A havi dinamikdk az el6z6
honaphoz képest mindkét esetben romlottak: az ipari
termelés gyakorlatilag stagnalt (-0,1 szazalék), mig a
kiskereskedelmiforgalomban jelentkezett a szigorodd
jarvanyugyiintézkedések hatasa (-3,8 szazalék).

Az Eurdpai Unid gazdasagainak tébbségében érdemi
visszapattanast hozott 2020 harmadik negyedéve. A
jarvany masodik hullamdnak megjelenése a jelenleg
elérhet6 adatok alapjan vegyesen érintette az
orszdgokat. Novemberben szamos helyen az ipari
termelés és a kiskereskedelmi forgalom is névekedett
havi bazison.

Az eurozdna inflaciéja decemberben — az elemz6i
varakozdasokkal 6sszhangban — novemberhez képest
valtozatlanul -0,3 szazalékon alakult. A maginflacio
0,2 szazalékon stagndlt, ami szintén megegyezik az
elemz6k altal vart értékkel. 2020 negyedik
negyedévében a Brent nyersolaj horddnkénti atlagos
vildgpiaci 4ra 44,5 dollar volt, ezzel egyarant
meghaladta a madsodik és a harmadik negyedév
atlagdrat is (2. abra). A Brent vilagpiaci ara az elmuilt
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hénapban marcius 6ta nem latott szintekre
emelkedett és atlagosan 52 dollar/hordé koriil
alakult. Az dremelkedésben a vakcindt oOvezd
fejlemények olajpiaci keresleti kilatasokra gyakorolt
pozitiv hatdsa mellett az OPEC+ tagorszagok
megallapodasa is szerepet jatszott. A megallapodas
értelmében akorabban tervezett napi500 ezer hordds
termelésnoveléssel ellentétben februarban a
tagorszagok csupan napi 75 ezer horddval, mig
marciusban  tovabbi 120 ezerrel noévelik a
termelésiiket. Az olajarfolyam alakuldsanak tovabbi
tdmaszt adott, hogy a taldlkozét kovetben Szaudd-
Ardbia onkéntes alapon vallalta, hogy februarban és
marciusban tovabbi napi 1 millid horddval csdkkenti
termelését. Az ipari nyersanyagok és a nyers
élelmiszerek vilagpiaci ara egyarant emelkedett
decemberben.
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1.2. Hazai redlgazdasagi folyamatok

Szamos valds idejl adatban mar megmutatkozik ajarvany masodik hulldmanak negativ hatasa, a rendelkezésre

allé decemberihetiadatok megerésitik, hogy lassu és elhizodé kildbalasra szamithatunk. Az online pénztargép

adatok alapjan a kereskedelmi forgalom javuld trendje szeptemberre megtort, majd november kozepétdl

jelentésen mérsékl6dott a forgalom. Decemberben a légi személyforgalom 99 szdzalékkal, a mozik

latogatottsdga 100 szazalékkal, a vendéglatas forgalma 47 szazalékkalvolt alacsonyabb az el6z6 évinél. A kozuti

személyforgalom junius kdzepe 6ta stabilan 15-25 szazalékkal marad el az el6z6 év azonos idészakahoz

viszonyitva, ugyanakkor folytatédott azipar kilabaldsa. A munkaer&piacalkalmazkodasa eddig visszafogott volt
hazankban. Novemberben a nemzetgazdasagi foglalkoztatottsag 0,6 szdzalékkal csokkent éves 6sszevetésben.

A munkanélkiliek szama 190 ezerf6é volt, ami 34 ezerfével magasabb az el6z6 év azonosid8szakahoz képest. A

munkanélkiliségirataigy 4,1 szdzalékon allit novemberben.

3. dbra: Havi termelésiindikatorok és a GDP alakulasa

szazalék

szazalék

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
—Havi termelési indikatorok ® GDP éves valtozasa
Megjegyzés: A havi termelési indikdtorok (ipar, épitGipar,
kiskereskedelem) sulyozott atlaga, ahol a sulyok a GDP novekedési

Utemét magyarazo regressziobol szarmaznak.
Forras: KSH adatok alapjan MNB-szamitas

1.2.1. Gazdasaginovekedés

A brutté hazai termék 2020 harmadik negyedévében
4,6 szazalékkal mérséklédott az el6z6 év azonos
id6szakahoz viszonyitvaa KSH adatkozlése szerint (3.
abra). A szezondlisan és naptarhatassal kiigazitott
adatok alapjan az el6z6 negyedévhez képest 11,4
szazalékkal boviilt a gazdasag. Az els6 harom
negyedévben a nemzetgazdasag teljesitménye 55
szazalékkal csdokkent. A harmadik negyedévben

megindult a jarvany okozta valsagbdl valé kilabalas,

az el6z6 negyedévhez képest a legtobb
nemzetgazdasagi ag teljesitménye  bdviilt,

ugyanakkor a rendelkezésre allé magas frekvencigju
adatok lassu és elhuzodé kilabalasra utalnak.

Termelési oldalon az épitGipar, a szallitas, raktarozas
és a szallashely-szolgaltatas, vendéglatas agazatok
teljesitettek kilonésen gyengén. A gazdasagi
teljesitmény el6z6 év azonos id6szakdahoz mért
valtozdasat legnagyobb mértékben a szallitmanyozas és
raktarozds agazat fogta A masodik
negyedévben a legnagyobb visszaesést elszenved6
agazatok koziil az ipar és a kozosségi szolgaltatasok a
harmadik  negyedévben érdemben enyhébb
mérséklédést mutattak. Az ipar esetében mindez a
jarvany els6 akut szakaszadban elakadé ellatasi lancok
helyredlldasdnak és a jarmdipar talpra alldsanak volt

vissza.

koszonhetd, a kozosségi szolgaltatdsokat pedig az
allami  egészségligyi szolgdltatdsok Ujrainditdsa
tdmogatta. Ezzel szemben az épitbipar teljesitménye
az épiiletjellegli beruhdzasok mérséklédésével
parhuzamosan tovabb romlott, valamint a szallitas,
raktdrozas dgazat sem javult érdemben évesalapon a
masodik negyedéves adatokhoz képest. Az informado
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és kommunikacid szektor — a széleskoriien elterjedd
otthoni munkavégzés hatasara — az Aagazatok
tobbségével szemben bdviilt (+5,3 szazalék). Bar a
turizmushoz kotheté szallashely-szolgaltatds és
vendéglatds, valamint a mivészet, szdérakoztatas,
egyéb szolgdltatas dgazatokis jelent&sen korrigaltak az
el6z6 negyedévhez képest, teljesitményiik tovdbbra is
érdemben elmarad a 2019. éviszintektél.

Felhasznalasi oldalrol a gazdasag teljesitménye
leginkabb a beruhazasok csokkenésének
eredményeként maradt el el6z6 évi szintjétdl. A
beruhdzasok csokkenése széles bazison tortént,
mindharom szektor (vallalatok, lakossag, allam)
hozzajarulta mérséklédéshez. Ezzel szemben a pozitiv
készletvaltozas tompitotta a gazdasag zsugorodasat. A
nettd export csokkenésében tovabbra is jelent6s
szerepe volt a  szolgaltatas-kiilkereskedelem
mérsékl6désének, ugyanis az d4ruexport mérlege
pozitivan jarult hozza a kibocsatdshoz. A haztartasok
fogyasztasi kiaddsai eurdpai Osszevetésben csak
kismértékben csékkentek. A fogyasztas relative
kedvez6 teljesitményét tdmogatta a valsag elsé
hulldmara adott viszonylag enyhe munkaerépiad
reakcid, amihez a kormanyzati munkahelyvédelmi
intézkedések, a hitelpiac m(ikodéképességének
fennmaradasa, illetve a hiteltérlesztési moratdrium is
hozzijarult.

4. abra: Az ipari termelés alakuldsa Folytatédott a hazai ipar névekedése éves bazison. A
s KSH adatkozlése alapjan 2020 novemberében az ipari

130 - 2015=100 szazalék 30 i o o i ) i
termelés az el6z6 év azonos idGszakahoz viszonyitva
120 ~ - 20 1,6 szazalékkal nétt a munkanaphatéssal igazitott
110 - - 10  adatok szerint. Ugyanakkor a termelés havi alapon (a
100 - ) szezondlisan és munkanaphatdssal kiigazitott adatok
90 A L 10 alapjan) 1,2 szazalékkal csokkent (4. dbra). A
80 L 0 novemberi részletes adatok szerint a feldolgozdipari
alagak kozil a legnagyobb sulyt kitevd jarmiigyartas
70 7 [ 30 termelése 7,4 szazalékkal haladta meg az egy évvel

60 - - -40

korabbit. Novekedést regisztraltak a szamitégép,

2015 2016 2017 2018 2019 2020 . oo ) _— RYIE
elektronikai, optikaitermék gyartasa (+5,7 szazalék) és

BN Havi valtozas (jobb tengely) ) o o ) )
—— Szezonalisan igazitott szint a gépgyartas (+7,3 szazalék) agazatokban is. A

Forrds: KSH adatok alapjén MNB szamités legnagyobb mértékben a villamos berendezések

gyartasa emelkedett (+27,4 szazalék), nagyrészt a
jarmdgyartashoz kotheté akkumulatorgydrtas
felfutdsanak koszonhetben. Ezzel szemben csdkkenést
regisztraltak éves bazison az élelmiszeriparban, a gumi-
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és mdanyagiparban, a fémiparban, valamint a
textiliparban. A magyar feldolgozéipari BMI
decemberben enyhén mérséklédott, jelenleg 51,1
ponton all. A rendelkezésre allé6 magas frekvencidju
adatok lassu és elhtizédé kildbalasra utalnak.

2020 novemberében az arukivitel euréban szamitott
értéke 6,9 szazalékkal, mig az Aaruimporté 1,9
szazalékkal emelkedett az el6z6 év azonos
id6szakdhoz viszonyitva a KSH elGzetes adatkozlése
szerint. A termék-kilkereskedelmiegyenleg 482 millié
eurdvaljavult 2019 novemberéhez képest.

2020 novemberében 5,0 szazalékkal novekedett az
épitGipari termelés volumene az el6z6 év azonos
idoszakahoz képest. Mindkét épitményf6csoport
termelése béviilt: az éplleteké 7,7 szazalékkal, az
egyéb épitményeké 2,2 szazalékkal. Az el6z6
hénaphoz viszonyitva 12,1 szazalékkal emelkedett az
épitGipari termelés (a szezondlisan és
munkanaphatassal kiigazitott adatok alapjan). A
megkotott Uj szerz6dések novemberi volumene 55,5
szazalékkal, mig az épitGipari vallalkozasok
szerz6désallomdanya 2,7 szazalékkal haladta meg az
el6z6 év azonosid&szakanak értékét.

Novemberben a kiskereskedelmi értékesitések
volumene (az (izemanyag-értékesitésekkel egyiitt) a
naptdrhatastol megtisztitott adatok szerint 0,8
szazalékkal csokkent az el6z6 év azonos id6szakahoz
képest. A kiskereskedelmi forgalom helyreallasa
lassi, a jarvanyigyi helyzet és a korlatozo
intézkedések tovabbra is negativ hatassal voltak a
forgalomra. Az élelmiszer- és élelmiszerjellegl vegyes
kiskereskedelemben avolumen béviilt (+1,8szazalék),
mig a nem élelmiszerjelleg( lizletekforgalma csdkkent
(-0,8 szazalék) novemberben. A forgalom volumene
leginkdbb a hasznalati cikkek korében (-28 szazalék), a
textil-, ruhazati és labbeli Gzletekben (-27 szazalék),
valamint a butor-, és mdszakicikk-lGzletekben (-21
szazalék) esettvissza. Az eladasok a csomagkiildé vagy
internetes vasarlasok (+43 szazalék) és a gyogyszer-,
gyogyaszati termékek (+7,7 szazalék) esetében
béviltek a naptarhatdstél megtisztitott adatok szerint.
Az Gizemanyag-forgalom 9,4 szazalékkal mérsékl6dott
éves bazison. A kiskereskedelmiadatokba nem tartozd
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5. dbra: A foglalkoztatottak létszama és
a munkanélkiiliségi rata

ezer f6 szdzalék

4 600
4 400
4 200
4 000
3 800
3 600

3400
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

EE Foglalkoztatottak szama (ezer f§)
Munkanélkiliségi rata (jobb tengely)

Megjegyzés: Az abran szezondlisanigazitott, mozgdatlagok
szerepelnek.
Forrds: KSH

6. dbra: A munkaerdpiaci feszességi mutato alakulasa

szazalék szdzalék
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Versenyszféra Ures allashelyek a MEF

munkanélkiliek szazalékaban

Megjegyzés: Negyedéves adatok.
Forrds: NFSZ, KSH
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gépjarmi- és jarmialkatrész-lizletek eladdasai 12,7
szazalékkal csokkentek novemberben.

Novemberben a hazai kereskedelmi szallashelyeken
eltoltott vendégéjszakdk szama 85
csokkent Osszevetésben. A

szazalékkal
éves beutazasi
korlatozasok, illetve a kereskedelmi szallashelyekre
vonatkozd, a jarvany megfékezésére irdnyuld
intézkedések hatdsara a kilfoldi vendégek altal
eltoltott vendégéjszakak szama 93 szazalékkal, mig a
belfoldiek altal eltoltott vendégéjszakdk szdma 76
szazalékkal mérsékl6dott. Az 6sszes vendégéjszaka 76
szazalékdt  belfoldi  vendégek  toltotték el

novemberben.

1.2.2. Foglalkoztatas

A Munkaers-felmérés (MEF) adatai alapjan 2020
novemberében a nemzetgazdasagi foglalkoztatottak
létszama az el6z6 év azonos iddszakahoz képest
Osszeségében 25,8 ezer fével (0,6 szazalékkal), 4
milli6 496 ezer fére csokkent (5. abra). 2019
novembere O6ta az elsédleges munkaer6piacon
dolgozék szdma 21 ezer f6vel emelkedett, a
kozfoglalkoztatottak szama 18,9 ezer fével, a kilfoldi
telephelyen dolgozék szdma pedig 27,9 ezer fével
mérséklédott. A munkanélkuliek szama 190,2 ezer f6
volt novemberben, ami 33,8 ezer fével n6tt az el6z6
év azonos idGszakahoz képest, igy 0sszességében a
munkanélkiliségi rata 4,1 szazalékon alakult. Az el6z6
hénaphoz viszonyitva nem vdltozott érdemben a
munkanélkiliek szama. A Nemzeti Foglalkoztatasi
Szolgalat (NFSZ) adatai alapjan novemberben 296,5
ezer (+57,3 ezer f6 éves alapon), decemberben 290,7
ezer (+55,8 ezer f6 éves alapon) regisztralt allaskeresd

volt Magyarorszagon.

2020 harmadik negyedévében aversenyszférdban 42,8
ezer allashely vart betodltésre, ami 24,5 szazalékkal
kevesebb, mint az el6z6 év azonos id6szakaban. Az
el6z6 negyedévhezképest mérsékl6dott amunkaers-
kereslet éves visszaesése, elsGsorban a
feldolgozdiparban kdvetkezett be nagyobb mértékii
javulds. A piaci szolgdltatdsok korében a harmadik
negyedéves csokkenés f6ként akereskedelemhez és a
kothetd,
szolgdltatdst tdmogatd agazat esetében érdemi

korrekciot regisztralt a KSH. Egyediil az oktatasban

szallitdshoz mig az adminisztrativ és
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emelkedett az lires alldshelyek szdma éves alapon, de
ez nem tudta ellensulyozni az allashelyek mérséklédé
szdmat a tobbi, az allamhoz kotheté dagazatban
(egészségligy, kozigazgatas). Az Ures allashelyek és a
munkanélkiliek aranyabdl szamolt munkaerdpiaci
feszességet méré mutaté nemvaltozott érdembenaz
el6z6 negyedévhez képest, az elmult harom év
adataihoz képest tovabbrais alacsonyabb értéken all

(6. dbra).
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1.3. Inflacio és bérek

2020 decemberében az éves 6sszevetésben szamitott inflacié 2,7, a maginflacié 4,0, az indirekt addktdl sz(irt

maginflacié pedig 3,4 szazalékon alakult. A tartésabb inflacids tendencidkat megragadd mutatdink — a
keresletérzékeny termékek arindexe és a ritkan valtozd aru termékek és szolgdltatdsok inflacidja —

0sszességében nem valtoztak érdemben az el6z6 hdnaphoz képest. 2020 oktéberében a versenyszféra bruttd

atlagkeresete 9,4 szazalékkal emelkedett az el6z6 év azonos id6szakahoz képest, ami kis részben statisztikai

hatdsok eredménye.

7. abra: Az inflaci6 dekompozicidja

szazalék

szazalékpont

10

8
6
4
2
0

-2
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
B Egyéb
E Kormanyzati intézkedések elsGdleges hatasai
I E elmiszer és energia
== |nflacid (jobb tengely)

Forras: KSH adatok alapjan MNB-szamitas

8. abra: Inflacids alapmutatdk alakulasa

szazalék szazalék

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Adédszlirt maginflacid
= === Keresletérzékeny termékek inflacidja
= ==« Rijtkan valtozd aru termékek inflacidja

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

2020 versenyszféra

atlagkeresete 9,4 szazalékkal emelkedett az el6z6 év
azonos iddszakahoz képest. Az agazatok részletes
vizsgdlata alapjan a teljes munkaid6sokre vonatkozd
brutté atlagkeresetben 1évé torzitds mértéke
mérsékl6dott az elmualt hdnapokhoz képest, ami a

oktdberében a

részmunkaid&sok szamanak csOkkenésével
magyarazhatd. A rendszeres atlagkereset emelkedett
havi alapon, mig a prémiumkifizetések nem véltoztak
érdemben akorabbiévekhez képest.
a piaci
bérdinamikdja az el6z6 honapokhoz hasonléan
meghaladja a feldolgozéiparét. A feldolgozdiparban

szeptemberhez képest gyorsult a bérdinamika a

A versenyszféran beliil szolgaltatasok

szezonalisan igazitott adatok alapjan, az el6z6 év
azonos iddszakahoz képest 8,8 szazalékkal voltak
magasabbak a bérek. A legnagyobb silyd
jarm(igyartasban 8,6 szazalékkal emelkedtek a bérek
éves alapon. A piaci szolgaltatasok koérében 10,1
szazalékos novekedést regisztralt a KSH. Az
épitiparban 9,9 szazalékkal, a kereskedelemben 9,8
szazalékkal, a vendéglatasban 4,9 szazalékkal
emelkedtek a bérek az el6z8 év azonos id6szakahoz
képest.

1.3.2. Inflaciés folyamatok

2020 decemberében az éves 6sszevetésben szamitott
inflacié 2,7, a maginflacié 4,0, mig az indirekt adoktol
sz(irt maginflacioé 3,4 szazalék volt (7. abra). Az el6z6
honaphoz képest nem valtozott az inflacio, mig a
maginflacié 0,1 szdzalékponttal emelkedett. Ennek
hatterében az alkohol és dohdnytermékek magasabb
ardinamikaja all.

2020 egészét tekintve az atlagos inflacié a decemberi
adat beérkezésével 3,3, a maginflacido 4,1, mig az
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indirekt adoktdl szdrt maginflacid 3,7 szazalékon
alakult.

A tartésabb inflaciés tendencidkat megragadé
mutatdink — a keresletérzékeny termékek drindexe és
a ritkdn valtozé ard termékek és szolgaltatasok
inflaciéja — 6sszességében nem valtoztak érdemben
az el6z6 honaphoz képest (8. abra). 2020
novemberében a mezdgazdasagi termel6i arak éves
Osszevetésben 7,2 szazalékkal, mig a fogyasztasi
cikkeket gyartd agazatok belfoldi értékesitési arai 3,2

szazalékkalemelkedtek.
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1.4. Koltségvetési folyamatok

Az dllamhaztartas kdzpontialrendszere 2020 decemberében 2250 milliard forintos hiannyal zart, igy a 2020. évi
pénzforgalmideficit historikusan magas szinten, 5549 millidrd forinton alakult.

9. dbra: Az dllami kéltségvetés éven beliili kumulalt Az dllamhaztartas kozponti alrendszere 2020
pénzforgalmi egyenlege decemberében 2250 milliard forintos hiannyal zart,
milliard forint milliard forint igy a 2020. évipénzforgalmideficit historikusan magas
1000 - - 1000 . Sy . .
2020. évi el Siranyzat szinten, 5549 milliard forinton alakult (9. abra).
0 T T T T : T T ‘C$IO O
-1000 - L -1000 A kozponti alrendszer bevételei decemberben tobb
22000 - . 000  Mint 500 milliard forinttal meghaladtak az egy évvel
3000 - - 3000 korabbi szintet. Az emelkedésre fGként az uniods
4000 - - 4000 tdmogatdsokhoz kothetd bevételek  adnak
5000 - . 5000 magyarazatot, de az addbevételek is magasabban
6000 - L 6000 alakultak, mint 2019 decemberében.
€ £ U6 £ gcsS e £ 39 . . . e . .
© 3 g g E S = 2903622 A koézponti alrendszer kiadasai 2020 decemberében
Y N
wv ” s 7 e . . . o
—2017 2018 —@=—2019 —O—2020 és az év egészét tekintve is historikusan magas
szinten alakultak, ami részben a koronavirus elleni
Forras: 2020. évi kdltségvetési torvény, Magyar Allamkincstar védekezés, részben a Gazdasagvédelmi Alap

kiadasainak emelkedéséhez kothetd. Az év utolsd
hdénapjdban szdmos egyedi kormanydontésre kerdlt
sor, ami jelentésen emelte akiadasok szintjét.
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1.5. Kiils6 egyensulyi folyamatok

A folyé fizetési mérleg tébblete novemberben is fennmaradt, de 272 millié eurds értéke csdékkenést jelent az

el6z6 hdnaphoz képest, mikozben a gazdasag kiilsé finanszirozasi képessége 561 millié eurdt tett ki. A kilsé
egyensulyi mutatdk mérséklédésének hatterében a gyengll6é szolgaltatasegyenleg allt. A finanszirozasi

folyamatokat tekintve aforraskidramlas a netté kozvetlentSke -befektetéseket, ezenbelilatulajdonosihiteleket

érintette, miga gazdasag nettd kiils6 addssdga a havi tranzakcidk alapjan enyhén e melkedett.

10. abra: A kiils6 finanszirozasi szerkezet alakulasa

(igazitatlan tranzakciok)

milliard euro milliard euro

3 90 PNy P T 3
2 Finanszirozasi igény-forrdsbedramlas Lo
1 I I I A+ 1
IJUUUUULUUU |l| U |'| |'v 2
-1 A l I -1
-2 1-F . -2
| B
-4 - Pt A oo : - -4
5 Finanszirozasi képesség - forraskiaramlas 5
~ === > > = > = = =<5
— i i i i i - - [\ c
o o o o o o o o o
~N N [a\] o~ [g\] N o~ N ~N
mmm Derivativ tranzakciok
mmmm Adossagjellegli finanszirozas
mmmm Nem addssag jellegl finanszirozas
Finanszirozasi igény (finanszirozas)
e Finanszirozasi igény (redlgazdasag)
Megjegyzés: A pozitiv értékek a finanszirozasi igényt
(forrasbedramldst), mig a negativ értékek a finanszirozasi

képességet (forraskiaramlast) jeldlnek.
Forrds: MNB

A jelentés oktoberi egyenleget koévetoen
novemberben is fennmaradt a folyd fizetési mérleg

tobblete, 272 milli6 eurds értéke ugyanakkor

csokkenést jelent. A folyd fizetési mérleg
egyenlegének csokkenését elsGsorban a

kiilkereskedelmi tobblet mérsékl6dése magyarazta,
mikdzben a jovedelemegyenleg mérsékl6dé hianya
javitotta a poziciot (10. dbra). A kilsé egyensulyi
mutatok mérséklédése a szolgaltatdsok, ezen beliil is
dontéen idegenforgalom tovabb csdkkend
egyenlegéhez volt kothetd. A kiilkereskedelmi tébblet
magas szintjéhez elsGsorban az druexportjarult hozza:
a kivitel euréban mérve — az aruimport stagnaldsa

az

mellett — éves dsszehasonlitasban kdzel 9 szazalékkal
novekedett, amiben jelentds szerepe lehetett az ipari
termelés  éves  szinten  ugyancsak  bévilé
kibocsatasanak. Az EU-transzferek felhaszndldsa az
el6z6 hdénaphoz képest némileg csdkkent, ami a
transzferegyenleg mérséklédésében is tikrozédatt.
Mindezek ereddjeként a gazdasag kiils6 pozicidja
enyhén de is jelentds,
novemberben 561 milli6 eurét kitevé kiilsé
finanszirozasi képességetjelez.

romlott, tovabbra

A pénziigyi mérleg adatai alapjan novemberben a
finanszirozasi képességgel osszhangban a kiilsé
forrasok kidaramlasa volt jellemz6 — ami novemberben
a nettd kozvetlent6ke-befektetések csékkenését
jelentette, mikdzben agazdasag nettd kiilsé addssaga
enyhén emelkedett. Az Ujrabefektetésbdl szarmazd
FDI-ndvekedés mellett novemberben jelentds volt a
tulajdonosi hitelek csokkenése, ami Gsszességében
mérsékl6leg hatott a nettd FDI-allomanyra. A gazdasag
netto kilsé adéssaganak emelkedéséhez elsésorban a
vallalati szektor jarult hozzd, a konszolidalt
dllamhaztartds és a bankok nettd kilsé addssaga

csaknem szinten maradt.
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2. Pénzligyi piacok

2.1. Nemzetkozi pénzpiacok

Az el6z6 kamatdontés ota eltelt id6szakban kissé javult a globalis befektetdi hangulat, amihez elsGsorban az
oltdsi programok megkezdése, illetve azamerikai szenatusitobbséggel kapcsolatos bizonytalansag megsziinése
jarult hozza. A részvénypiaci volatilitast méré VIX-index és az EMBI Global feltérekvd kotvénypiaci felar is
kismértékben csokkent, igy mindkét mutatd a 2020. februar végi(a koronavirus okozta pénzpiaci turbulenciat
megel6z8) értékének kdzelében alakult. A fejlett kotvénypiaci volatilitast méré MOVE index 3 bazisponttal 45
bazispontra csokkent. Az id6szak soran a fejlett és a feltorekvd piaci t6zsdeindexek, illetve a fejlett hosszu
hozamok is emelkedtek. A dollar a fejlett és a feltoérekvd devizdkkal szemben is vegyesen alakult, az eurdval
szembenkissé er6sodott, jelenlegpedigaz 1,2-es szint kdzelében tartdzkodik. Az olajarak tovabb emelkedtek az
elmult hénap soran.

pay’s

Az el6z6 kamatdontés 6ta eltelt id6szakban kissé
javult a pénzpiaci hangulat. A piaci szereplok
fokuszaban az oltasi programokkal kapcsolatos hirek, a
virus  terjedésének lassitasat célz6 Uj és
meghosszabbitott korlatozasok, illetve az amerikai
szenatus Osszetételének kérdése allt. Janudr elsd
felében ademokratdk tobbséget szereztekaz amerikai
szenatusban, amelynek kdvetkeztében felerésddtek a
fiskalis stimulus elfogadasaval és a szabdlyozas
er6sodésévelkapcsolatos varakozasok.

11. abra: Fejlett piaci részvényindexek valtozasa, aVIX A kockdazati indikdtorok kozlil a részvénypiad
index (bal tengely), illetve az EMBI Global mutat6 (jobb volatilitast méré VIX index atmeneti emelkedést
tengely) alakulasa kévetben az el6z8 kamatddntéskori szintjéhez képest
120 szdzalék bazispont 690 0,4 szazalékponttal 22,5 szdzalékra mérsékl6dott, mig
100 - 650 az EMBI Global feltérekvé kotvénypiaci felar 4
28 i g%g bazisponttal 329 bazispontra csdkkent. Az id&szak
40 P 530 végénmindkét mutatd tovabbraisa2020. februarvégi
28 T 228 (a koronavirus okozta pénzpiaci turbulenciat
-20 - 410 megel6z0) értéke felé kozelitett (11. dbra). A fejlett
-40 - 370 kotvénypiaci  volatilita mér6 MOVE index
60 L 330 rjnt.e ypiac olatc tast erd 0 dex 3
-80 - 290 bazisponttal45 bazispontracsokkent.
-100 - 250
& E g —3 § § § g g —2 *g §'3’g‘;j Az elmult egy hénap soran a fejlett és a feltérekvé
N EFS L RS8 ESK o YS t6zsdeindexek is emelkedtek: az MSCI fejlett
o g3 93528 g 8TT™ f . ,
NS & S~ NS R S részvénypiacokat reprezentald t6zsdeindexe 3,4, mig
o~ o~ N o~
VIX S&P 500 DAX EMBI Global (jobb tengely)  T€ltérekvé kompozitindexe 10,5 szazalékkal nétt. A

vezeté amerikai és eurdpai tézsdeindexek 3-4
szazalékkal emelkedtek, mig a japan 7 szazalékkal. A
fejlett piacokon az amerikai Nasdaq felilteljesit6 volt
és havi 0sszevetésben 6,6 szazalékkal emelkedett. A
feltorekvé piacokon beliil a kinai tézsde 14,3
szazalékos emelkedéssel feliilteljesité volt, amit a

Forras: Bloomberg
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vartndlerésebb kinaindvekedésiadatok is tamogattak.
A régiods orszagok tézsdeindexei is emelkedtek: a cseh
8,9, a roman 6,8, a magyar 54, mig a lengyel 4,6
szazalékkalemelkedett.

12. 4bra: Fejlett piaci devizaarfolyamok alakulasa A dollar a fejlett devizdkkal szemben vegyesen
alakult. A dollar az eurdval szemben 0,4 szazalékkal, a
svdjci frankkal szemben 0,5 szazalékkal er6s6dott, az
angol fonttal szemben 1,4 szazalékkal értékel6dott le,
mig a japan yennel szembeni drfolyama Iényegében
nem valtozott (12. dbra). Az euro-dollar arfolyam az
id6szak végén 1,21-es szinten tartézkodott. A
feltorekvé piaci devizak is vegyesen alakultak a
dollarral szemben, a régios devizak koziil a forintés a
cseh korona er6s6dott, mig a lengyel zloty ésaroman

szazalék jzalé
szazalék 15

15 4

10

-15 - - -15
= g g =] ‘g z < g g =1 *g 2 ngd lej gyengiilt. Az arany arfolyama az el6z6 kamatdéntés
—_ . c S c o . . , , L, ., , ,
S ESA a8 ES R % gess 6ta 0,3 szdzalékkal, uncidnként 1859 dolldrra
SIS RS59 ISR g odvo™
NS N S & YN o N S emelkedett.
N ~ o~ ~

== JSDEUR === USDCHF USDGBP

USDIPY  p fejlett kotvényhozamok emelkedtek a legutdbbi
Megjegyzés: A pozitiv értékek a valtozo (masodik) deviza kamatdontés 6ta. A japan és brit 10 éves hozam 4, a
er6s6dését jelentik. B B .o L. ’
német 8, mig az amerikai hozam 19 bazisponttal
emelkedett, igy az amerikai hozam jelenleg 1,10, a
német pedig -0,53 szazalék (13. abra). A fejlett hosszu
hozamok az oltasi programok hatasara emelkedhettek
_szazalék szazalék annak ellenére, hogy Uj és meghosszabbitott
korlatozasok léptek életbe, illetve az amerikai
hozamemelkedésben a  demokrata tobbségi
2 1 -2 szenatussal kapcsolatos reflacids  varakozasok

jatszhattak donté szerepet. A feltérekvé orszagok

Forras: Reuters

13. abra: Fejlett orszagok hosszi hozamainak alakuldsa

1 - p— |
0 o~ kétvényhozamai eltéréen alakultak. A régids
e orszagokban tobbségében a hozamok csdkkenése
A -l volt a jellemzé: a roman 39 bazisponttal, a lengyel 8
C O im>sS ¥ 3 € 6 ims ¥ Snod .. L. TR
S5 g =>82 85 ¢ 2 o g bazisponttal, a cseh 3 bazisponttal mérséklédott,
S d (o)} N d S d N d 5 O
2fa2aqEg8 25585 ugyanakkor a hazai 10 éves hozam részben a
S35 R Qo 2 K S8 R g o°°™ gy
I - . .y
RY g [k g~ benchmarkvéltds keretében hosszabb kdtvényre
— ikai dMmet e ijapa brit Y .. , ..
amerikal neme Japan " torténd atallds kovetkeztében 23 bazisponttal
Forras: Bloomberg emelkedett

A legutobbi kamatdontés ota az olajarak mind
keresleti, mind kinalati oldalrél tamogatast kaptak,
igy tovabbi jelentds emelkedést mutattak. Keresleti
oldalrél a koronavirus elleni vakcindk megjelenése,
illetve a monetaris és fiskalis 6sztonzék alkalmazasa
jarult hozzd az olajarak emelkedéséhez. Kinalati
oldalrdl a Szaud-Ardbia altal bejelentett februarra és
madrciusra vonatkozé 1 milli6 hordds Onkéntes
termeléscsokkentés segitette az aremelkedést. Az
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elmult hénap sordn a Brent ara 10,5 szazalékkal
hordéonként 56,1 dollarra, mig a WTI ara 11,8
szazalékkal 53,2 dollarra emelkedett.
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2.2. Hazai pénzpiaci mutatdk alakuldsa

A forint az id6szak sordn 6sszességében kismérték( gyengllést mutatottaz eurdvalszemben. A régids devizak
vegyesen alakultak. Az allampapirpiaci hozamgoérbe kissé meredekebbé valt. Az elmult hdnap sordn a
diszkontkincstarjegy- és az allamkotvény-aukcidkat is 0sszességében erds kereslet jellemezte, a hosszabb
kotvények aukcids atlaghozama pedig december kdzepéhez képest vegyesen alakult.

14. abra: A forint/euro arfolyam és az

arfolyamvarakozasok implikalt volatilitasa

370 forint/euro szézalék -
360 A - 21
350 A - 18
340 - 15
330 - 12
320 - -9
310 A - 6
300 - -3
290 T T T T T T T T T T T 1 1T O

EET2 5855 T EaMAN

A EZS s ESR 2SS S

S322988s8g8g888e

e forint/euro implikalt volatilitas (jobb tengely)

Forrds: Bloomberg

15. abra: A spot allampapir hozamgoérbe elmozdulasa

szazalék szazalék

’ ’

év
2021.01.21 = = 2020.12.15 = -

=2020.01.02

Forras: MNB, Reuters

A forint eurdval szembeni arfolyama a decemberi
kamatdontés 6ta enyhén gyengiilt és jelenleg a 357-
esszint kézelében alakul (14. dbra). Azid6szak sorana
forint arfolyamanak volatilitdsat a zloty arfolyamat
gyengiteni hivatott lengyel devizapiaci intervencios
hirek okoztdk elsésorban. A régids devizak vegyes
képet mutattak az elmult hdnap sordn, amig a lengyel
zloty tébb mint 2 szazalékot gyengiilt az eurdval
szemben, addig a roman lej relative szlk savban
mozgott az idészak alatt, mig a cseh korona 0,5
szazalékot er6sodott.

kismértékben
A hozamgorbe

Az hozamgorbe
meredekebbé valt (15.
legrovidebb szakaszan 1-9 bazispontos mérséklédés,
mig a gorbe 1 éves kornyezetében 1-7 bazispontos
csokkenés tortént. Ahozamgorbe 5 év koriliszakaszan
9 bazispontos, a 10 év koriiliszakaszon 15 bazispontos,
mig a leghosszabb részen 20-28 bazispontos
emelkedés volt megfigyelhetd.

allampapirpiaci
abra).

Az elmult honap soran a diszkontkincstarjegy- és az
allamkotvény-aukcidkat is tobbségében erds kereslet
jellemezte. Az AKK a 3 hénapos kincstarjegyek és a 12
hénapos aukcidk esetében az utolsé két aukcidt
leszdmitva (januar 12. és 19.) a meghirdetett
mennyiséget értékesitette. A 3 hdnapos aukcidk
atlaghozama a legutdbbi kamatdontés 6ta 0,32
szazalékrol 0,33 szazalékra n6tt, miga 12 hdnapos DKJ-
aukciok atlaghozama 0,49 szazalékrdl 0,48 szazalékra
mérsékl6dott. Az dllamkotvény-aukcidkat erés kereslet
jellemezte, igy az AKK a 3, 5, 7 és 10 éves aukcidk
esetébenrendszerinta meghirdetett mennyiségnél 10-
15 milliard forinttal nagyobb mennyiségben fogadott el
ajanlatokat, mig a 20 éves aukcidkon a meghirdetett
mennyiségnél 3  milliard forinttal kevesebb
mennyiséget értékesitett. A legutdbbi aukcion a 10
éves papir atlaghozama 2,28 szazalék volt, amely a
december kozepi aukcidés atlaghozamhoz képest 9
bazispontos emelkedést jelent. Az 5 éves allampapir
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esetében 7 bazisponttal 1,42 szazalékra csokkent, a 3
éves papir esetében 23 bazisponttal 0,73 szazalékra
mérsékl6dott az atlaghozam, mig a 20 éves papir
esetébenalegutdbbinovembervégiaukciéhoz ké pest
5 bazisponttal 2,55 szazalékra n6tt. A hazai 5 éves CDS-
felar az id6szak soran nem vdltozott, jelenleg 60
bazispontonall.

A kiilféldiek forint Aallampapir-allomanya kissé
emelkedett. Anemrezidensek kezében lévé allomany
197 milliard forinttal 4733 millidrd forintra béviilt, mig
a kilfoldiek altal tartott forint allampapirok piaci
allomanyanak ardnya 22,1 szazalékrdl 22,5 szazalékra
nétt.
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3. Hitelezési feltételek

2020 novemberében a vallalati hiteldllomdany 45,4 milliard forinttal emelkedett a forinthitelek 107,7 millidrd
forintos novekedésének és a devizahitelek 62,3 millidard forintos csokkenésének eredGjeként. A lakossagi
hiteladllomany novemberben 84,9 milliard forinttal béviilt a tranzakcidk eredbjeként, ezzel az éves novekedési
Utem 15,0 szazalék volt, amelyet tovabbra is nagymértékben tdmogat a fizetési moratorium torlesztéseket

mérséklé hatasa.

16. dbra: Nem pénziigyi vallalatok netté hitelfelvétele

_millidrd forint

szazalék
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Forrds: MNB
17. dbra: Haztartasok netto hitelfelvétele
milliard forint szazalék
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Forrds: MNB

2020 novemberében a vallalati hitelallomany 45,4
millidard forinttal emelkedett a forinthitelek 107,7
millidrd forintos novekedésének és a devizahitelek
62,3 milliard forintos csokkenésének ereddjeként
(16. abra). A visszafogottabb havi bdéviilés miatt az
éves novekedési litem az el6z6 havi 9,6 szazalékrol
8,8 szazalékra lassult. A hitelintézetek novemberben
295 millidard forint Osszegben bocsatottak ki Uj
hiteleket, amely 80 szazalékkal haladja meg a tavalyi
év novemberi adatat. A hitelintézetek novemberben
az NHP konstrukciéd keretében 174 millidard forint
Osszegben kotottek forintszerz6déseket tarsas
vallalkozdsokkal, amely a teljes véllalati kibocsatas

kozel 60 szazalékat teszi ki.

A lakossagi hitelallomany novemberben 84,9 milliard
forinttal boviilt a tranzakcidk ereddjeként, ezzel az
éves novekedési iitem 15,0 szazalék volt, amelyet
tovdbbra is nagymértékben tamogat a fizetési
moratorium torlesztéseket mérséklé hatasa (17.
abra). Az Uj hitelkibocsatas 12 szazalékkal maradt el
el6z6 év azonos iddszakatol, amelyben tovabbra is
meghatarozd szerepet jatszik a személyi kélcsonok
érdemi  visszaesése. A lakashitel-szerz6dések
volumene ugyanakkor mar meghaladja a 2019.
novemberi  értéket. A  csalddvédelmi-  és
otthonteremtési programokhoz koét6dé tdmogatott
hitelek tovabbra is eldsegitik a lakossagi hitelezést, a
tdmogatott konstrukcidk a kibocsatott volumen tobb
mint egyharmadat tették kinovemberben. A babavaré
hitelek adllomanya a hénap soran meghaladta az 1000
millidrd forintot, ezzel a termék a lakossagi
hitelallomany 13 szazalékat adja, addiciondlis hatasa
nélkil minddssze 6 szazalékos hiteldinamika valdsult
volna meg.
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A vallalati forinthitelek simitott kamatfelara 2020.

novemberben 1,32 szazalékponton alakult, ami 0,04
szazalékpontos novekedést jelent az el6z6 hénaphoz
képest (18. dbra). A valtozé kamatozasu lakascélu
hitelek THM-alapu simitott atlagos kamatfelara
csokkentahodnap sordn, és 2,68 szazalékpontot tett ki.
Az 1 éven tul, legfeljebb 5 évre fixalt termékek feldra
és az 5 éven tul kamatfixalt termékeké is csdkkent
oktdberhez képest. Az egy éven tul, legfeljebb 5 évre
kamatfixdlt lakdshitelek atlagos feldra 3,22
szazalékpontot értelnovemberben, migaz5 éventuli

Vallalati - Forinthitelek = o kamatfixalt termékeké 2,52 szazalékpont volt.
Lakdshitelek - legfeljebb 1 éves kamatfixaldssal
Lakashitelek - 1-5 éves kamatfixalassal
e | akashitelek - 5 éven tuli kamatfixalassal

18. abra: A vallalati és haztartasi hitelfelarak alakulasa

szazalékpont szazalékpont
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2017.nov
2018.febr. |
2018.m3j
2018.aug
2018.nov
2019.febr. |
2019.m3j
2019.aug
2019.nov
2020.febr
2020.m3j
2020.aug
2020.nov

Megjegyzés: A vallalati forinthitelek esetében a 3 honapos BUBOR
feletti feldr. A valtozd 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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