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Kozzététel id6pontja: 2021. jalius 7. 14 6ra

A Makrogazdasdgi és pénziigyi piaci fejlemények hdttéranyag elkészitésekor a 2021. junius 17-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
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1. Makrogazdasag

1.1. Nemzetkozi makrogazdasagi kornyezet

A beérkezé elsé negyedéves GDP adatok jellemz6en a vartnal kedvezébben alakultak. Az Eurdpai Unid gazdasdagainak
kildbaldsa vegyes képet mutatott 2021 elsé negyedévében, az USA gazdasagi teljesitménye enyhén a vdrakozdsok felett
alakult, a kinai gazdasag pedig tovabb béviilt. Az Egyesiilt Allamokban a fogyasztdidr-index 5 szazalékra emelkedett
majusban, amely 2008 szeptembere 6ta a legmagasabb érték. Az eurozdna inflacidja is a piaci varakozasokat meghaladva,
2 szazalékra emelkedett. Egyre tobb orszagban megkezd6dott a gazdasagok Ujranyitasa, amelynek Gtemét a jarvanyhelyzet
alakulasa és a lakossag atoltottsagi szintje jelentésen befolyasolja.

Egyre tobb orszagban zajlik a gazdasagok ujranyitasa,
amelynek iitemét a jarvanyhelyzet alakulasa és a lakossag
atoltottsagi  szintje  jelentGsen befolyasolja. A
vilagkereskedelem és a vilag ipari termelése mar meghaladja
a 2020. januari szintet, mikézben a gazdasagok
Ujrainduldsaval a szolgaltatd szektor kilatdsai is jelentdsen
javultak. Jelent8s bizonytalansag 6vezi ugyanakkor a globalis
turizmus jovGjét.

Az Egyesiilt Allamok GDP-je 2021 els6 negyedévében 0,4
szazalékkal emelkedett az el6z6 év azonos id6szakahoz
képest. Aprilisban az amerikai ipari termelés 16,5
szazalékkal bévilt éves Osszevetésben, amit elsGsorban a
koronavirus els6 hulldma miatti jelentdés bazishatas
magyardz. A feldolgozdipar teljesitménye 23 szdzalékkal
nétt. A kiskereskedelmi értékesitések 2021 marciusaban
51,2 szazalékkal emelkedtek az el6z6 év azonos id6szakahoz
képest, ami a valaha volt legmagasabb érték. A junius 5-ével
zarulé héten a benyujtott Uj munkanélkilisegély-kérelmek
szama 376 ezer volt, ami tovabbi csokkenés az el6z6 héthez
képest. A munkanélkiiliségi rata aprilisban az el6z6
honaphoz képest 0,3 szazalékponttal, 5,8 szazalékra
csokkent. Az Egyesiilt Allamokban a fogyasztéiar-index 5
szazalékra emelkedett majusban, amely 2008 szeptembere
Ota a legmagasabb érték.

2021 els6 negyedévében a kinai gazdasag 18,3 szazalékkal
béviilt az el6z6 év azonos id6szakahoz képest, amiben a
koronavirus-jarvany miatti alacsony bazis hatasa is
kozrejatszott. A kinai konjunkturahangulat majusban is
romlott, azonban a Beszerzési Menedzser Indexek tovabbra
is enyhén 50 pont feletti (novekedési) tartomanyban
tartézkodnak. Aprilisban az ipari termelés 9,8 szazalékkal,
mig a kiskereskedelmi forgalom 17,7 szazalékkal novekedett

az el6z6 év azonos idGszakdhoz viszonyitva.

Az Egyesilt Kiralysag gazdasagi teljesitménye éves
Osszevetésben 6,1 szazalékkal zsugorodott 2021 elsé
negyedévében. Az ipari termelés aprilisban 27,5 szazalékkal,
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1. abra: Konjunkturaindikatorok alakulasa
felvevépiacainkon
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2. abra: A Brent olaj vilagpiaci aranak alakulasa
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Forras: Bloomberg

a kiskereskedelmi forgalom pedig 42,4 szazalékkal haladta
meg a 2020 aprilisdban regisztralt szintet.

Az eurozona gazdasagi 2021 els6

negyedévében 1,3 szazalékkal cs6kkent az el6z6 év azonos

teljesitménye

idGszakahoz viszonyitva (mig az el6z6 negyedévhez képest
0,3 szazalékos mérséklGdést regisztraltak a szezonalisan és

munkanaphatdssal igazitott adatok szerint). Az ipari
termelés aprilisban 39,3 szazalékkal né6tt, mig a

kiskereskedelmi forgalom volumene 23,9 szdzalékkal
emelkedett a tavalyi év azonos idGszakahoz képest. A
munkanélkiliségi rata tovdbb mérséklédott, aprilisban 8

szazalékon allt.

Az Eurdpai Unié gazdasagainak kilabalasa vegyes képet
mutat. Legfébb kiilkereskedelmi partneriink, Németorszag
elsé szazalékkal

gazdasaga az negyedévben 3,1

Py

zsugorodott az el6z6 év azonos idGszakahoz és 1,8
szazalékkal az el6z6 negyedévhez képest. A német ipari
termelés aprilisban 26,4 szazalékkal haladta meg az alacsony
tavalyi bazist, mig a kiskereskedelmi forgalom a marciusi
jelent6s novekedést kdvetben, aprilisban mérsékeltebben,
4,4 szazalékkal emelkedett. A német Uzleti hangulat (Ifo
Business Climate Index) tovabb javult majusban és 2019
aprilisa 6ta a legmagasabb szinten alakult (1. dbra). Az el6z6
év azonos idGszakdhoz képest az Eurdpai Unidban a
legnagyobb GDP-novekedést irorszagban (12,8 szazalék),
(5,0 (4,9
szazalék) mérték az elsé negyedévben. A legnagyobb

Esztorszagban szazalék), és Luxemburgban
mérték( visszaesés pedig Portugalidban (-5,4 szazalék)

kovetkezett be.

Az eurozdna inflaciéja majusban az 1,9 szazalékos elemzéi
konszenzust meghaladva az aprilisi 1,6 szazalékos értéket
kovetéen 2,0 szazalékra novekedett. A maginflacié az
elemzéi 0,9 szazalékos varakozast enyhén meghaladva 1,0

sz

szazalékra emelkedett. Az eurozéna inflacidjanak
emelkedésében a kétszamjegyl novekedést mutatd

energiaarak jelent8s szerepet jatszhattak.

2021 majusaban a Brent nyersolaj horddnkénti atlagos
vilagpiaci ara 68,0 dollar volt, mikézben az azonnali
arfolyam junius eleje 6ta a 70 dollar/hordé szint félott
tartozkodik (2. abra). Majusban az olaj aranak valtozasat
elsGsorban a globalis kindlat alakulasaval és az OPEC+
dontéssel kapcsolatos hirek hataroztak meg. A hodnap
masodik felében az olaj ara atmenetileg 65 dollarig csokkent,
a novekvé amerikai készletek és az irani kinalat bévulésével,
valamint az Irdnnal folytatott nukledris targyaldsokkal
kapcsolatos hirek hatasara. Az OPEC+ orszagok a junius 1-jén
tartott Glésen a kitermelés novelésérél dontottek a javuld
keresleti tendenciak hatasara, igy a kartell juliusban 841 ezer
hordd addicionalis k6olajjal jelenik meg a piacon. A dontés
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megfelelt a piac varakozasanak, ami a Brent nyersolaj
vildgpiaci arat 70 dollar/hordé folé emelte. Az ipari
nyersanyagok és a nyers élelmiszerek vilagpiaci ara tovabb
emelkedett majusban.
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1.2. Hazai realgazdasagi folyamatok

A magyar gazdasag a koronavirus-jarvany harmadik hullama alatt is bévilni tudott. 2021 elsé negyedévében a hazai GDP
2,0 szazalékkal novekedett az el6z6 negyedévhez képest, mig az egy évvel kordbbi szintt6l 2,1 szazalékkal elmaradt. A
beérkezett adat érdemben meghaladta az elGzetes vadrakozasokat. A gyors helyreallds és az eurdpai atlagnal korabbi nyitas
kovetkeztében — a jarvanylgyi helyzet kedvez6 alakuldsdnak fennmaradasa esetén — idén mar a harmadik negyedévre
elérheti a hazai GDP a 2019. év végi szintjét. A valds idejli adatok a masodik negyedévre kétszamjegyli gazdasagi ndvekedést
jeleznek. A novekedési kilatasok javulasa kovetkeztében az idei évben a magyar gazdasag 6,2 szazalékkal bdviilhet.
Aprilisban az épitéipar teljesitménye visszaesett, az ipari termelés pedig ismét a valsdg el6tti szintje ald siillyedt. A
kiskereskedelmi forgalom emelkedett aprilisban a tavalyi alacsony bazishoz képest. A munkaerépiac alkalmazkodasa eddig
visszafogott volt hazankban. 2021 aprilisdban a munkanélkuliségi rata 4,4 szazalékon alakult, mig a foglalkoztatottak szama
az el6z6 év azonos idGszakdhoz képest 36 ezer fével emelkedett.

3. abra: Havi termelési indikatorok és a GDP alakulasa 1.2.1. Gazdasagi novekedés

%

A magyar gazdasag a koronavirus-jarvany harmadik
hullama alatt is tovabb bdviilt. A nyers adatok alapjan 2021
els6 negyedévében a brutté hazai termék 2,1 szazalékkal
mérséklodott az el6z6 év azonos idGszakahoz viszonyitva
(3. abra), mig a kiigazitott adatok alapjan 1,6 szazalékkal
maradt el az egy évvel korabbi szinttél. Az el6z6
negyedévhez képest ugyanakkor 2,0 szazalékkal béviilt a
hazai gazdasag. Az ipar teljesitménye 3,4 szazalékkal, a
mezGgazdasagé pedig 2,5 szazalékkal nétt az el6z6 év
azonos idGszakahoz mérten. Ezzel szemben az épitGipar
14 - ® | .14 hozzdadott értéke 2,4 szazalékkal, a szolgaltatasoké pedig

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 3,5 szazalékkal csokkent éves bdzison. A legnagyobb
visszaesést a szdllashely-szolgdltatdas és vendéglatas,
valamint a szdllitas és raktarozas nemzetgazdasagi agakban
regisztraltak. = Novekedett a  pénzligyi, biztositasi
tevékenység, valamint az informacié, kommunikacio

agazatok hozzadadott értéke. Felhaszndlasi oldalon a

= Havi termelési indikatorok ® GDP éves valtozasa
Megjegyzés: A havi termelési indikatorok (ipar, épitdipar,
kiskereskedelem) sulyozott atlaga, ahol a sulyok a GDP névekedési
Utemét magyarazo regresszidbdl szarmaznak.

Forras: KSH adatok alapjan MNB-szamitas

haztartasok fogyasztasi kiadasa 4,8 szazalékkal csokkent
2021 els6 negyedévében az el6z6 év azonos idGszakidhoz
viszonyitva, a legnagyobb mértékben a szolgaltatasok
fogyasztasa esett vissza. A bruttd alldeszkdz-felhalmozas
esetén 0,1 szdzalékos visszaesést regisztralt a KSH az el6z6
éves bdzison. Az épitési beruhdzdsok volumene enyhén
mérsékl6dott, a gép- és berendezésberuhazasok volumene
novekedett. Az export és az import volumene egyarant nétt.
A Kkivitel szerkezetében kettésség figyelhet6 meg: az
aruexport a kedvezd ipari teljesitménnyel Gsszhangban
emelkedett, ugyanakkor a szolgdltatasok exportja
visszaesett az el6z6 év azonos idGszakahoz képest.

A hazai gazdasagi teljesitmény éves alapu visszaesése
némileg nagyobb volt az eurozéna (-1,3 szazalék) és az
Eurdpai Unié (-1,2 szazalék) atlaganal. Hazank negyedéves
Osszevetésben az eurdpai rangsor elsé harmadaban, mig
éves Osszehasonlitasban a kozépmezényben foglal helyet az
els6 negyedéves adatok alapjan.

Az els6 negyedéves GDP-adat az MNB marciusi
elGrejelzését és a piaci varakozasokat is érdemben
meghaladta. A rendelkezésre all6 magas frekvenciaju

MAKROGAZDASAGI ES PENZUGY! PIACI FEJLEMENYEK e 2021. JUNIUS | 7



MAGYAR NEMZETI BANK

4. abra: Az ipari termelés alakulasa
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= Szezonalisan igazitott szint

Forras: KSH adatok alapjan MNB szamitas

adatok alapjan a kilabalas folytatddott, azonban a legtdbb
agazat tovabbra is a valsag elGtti szintje alatt teljesit. 2021
masodik negyedévében a gazdasagi Ujranyitas és a tavalyi
alacsony bazis kovetkeztében kétszamjegyl novekedés
valészin(lsithet6. A magyar gazdasag a gyors helyreallds
kovetkeztében mar 2021 harmadik negyedévében elérheti a
2019. év végi GDP szintjét. A marciusi Inflacids jelentés az
idei évre 4,0-6,0 szazalékos novekedést vetitett eldre,
azonban a juniusi el6rejelzés szerint a novekedés 6,2
szazalék  kozelében alakulhat. Ezzel az eurdpai
Osszevetésben kimagaslé hazai oltasi folyamatnak, valamint
a gyors és hatékony gazdasagpolitikai valaszainknak
koszonhet6en gazdasagunk helyreallasi Gteme Eurdpa
élmez6nyében lesz.

2021 aprilisaban az ipari termelés 58,8 szazalékkal n6tt az
el6z6 év azonos idGszakahoz viszonyitva. A jelentGs
mértékii emelkedés a tavaly aprilisi alacsony bazisnak
koszonhetd. Szezonalisan és naptarhatdssal igazitott adatok
alapjan havi bazison ugyanakkor 3,2 szazalékkal csokkent a
termelés volumene (4. dbra). Aprilisban az ipari termelés a
korabbi hénapok kedvezébb trendjét megtérve a valsag
elStti szint alatt alakult. Az el6z6 év azonos id&szakahoz
viszonyitott emelkedéshez a feldolgozdipar szinte mindegyik
aldga hozzdjarult. A nyers adatok alapjan a hazai
termelésben legnagyobb sulyt kitevé jarmligyartas
kibocsatasa kiugrdan, 342,5 szazalékkal n6tt éves bazison,
ami f6leg a tavaly aprilisi atmeneti gyarlealldsok okozta
alacsony bazisértékkel van 0Osszefiiggésben. Jelent8s
mértékl novekedést regisztralt a KSH a villamos
berendezések gyartasaban (+76,8 szazalék), a textiliparban
(+55,9 szazalék), valamint a szamitogép, elektronikai, optikai
termék gyartasaban (+44,6 szazalék).

2021 aprilisaban az épitGipari termelés volumene 7,2
szazalékkal elmaradt az el6z6 év azonos idGszakahoz
képest, ezzel pedig a koronavirus-jarvany kitorése elGtti
szint kozelében alakult. 2021 marciusahoz viszonyitva 7,3
szazalékkal mérséklédott a kibocsatas szintje szezonalisan és
naptarhatassal igazitott adatok alapjan. Az épiiletek épitése
0,8 szazalékkal, az egyéb épitmények épitése 14,5
szazalékkal csokkent aprilisban éves 0Osszevetésben. A
megkotott Uj szerz6dések aprilisi volumene 15,3 szazalékkal
csokkent, mig az épitGipari vallalkozdsok ho végi
szerz6désallomanya 12,8 szazalékkal volt magasabb, mint
tavaly aprilisban.

A rendelkezésre all6 valds idejii adatok kétszamjegyii
névekedést jeleznek a masodik negyedévre, mikézben a
korlatozé intézkedések visszavonasaval a szolgaltato
szektor teljesitménye is javulasnak indult. Az online
pénztargép adatok alapjan a kereskedelmi forgalom
bévilt

nomindlisan, amihez a tavalyi alacsony bazis is hozzajarult. A

aprilisban 21, mdjusban pedig 12 szazalékkal

légi személyforgalom a tavalyi alacsony bazisnak
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koszonhet6en harom szamjegyld bdévilést mutatott
majusban, dm a két évvel kordbbi szintjétél még 94
szazalékkal maradt el. A vendéglatas forgalma szintén két
szamjeggyel bévilt majusban, valamint mar a 2019 azonos
id&szaki szintjét is enyhén meghaladta az enyhébb korlatozo
intézkedések miatt. A mozik latogatottsaga a nyitdst
kovet6en lassan all helyre, majusban tovabbra is 90 szazalék
feletti volt a visszaesés nagysaga. A kozuti személyforgalom
marcius kozepétdl erGteljesen javul az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest, majusban 6 szazalékkal maradt el a két
évvel kordbbi szintjét6l. Az ipari termelés aprilisban 59,2
szazalékkal novekedett (szezondlisan és naptdrhatdssal
igazitott adatok alapjan) az el6z6 év azonos id6szakahoz
képest, mig havi bazison 3,2 szdzalékkal csokkent a termelés
volumene. A villamosenergia-terhelési és a kozuti
teherforgalmi adatok majusban a tavalyi szint felett
tartézkodtak.

A lakossagi hitelfelvétel dinamikaja majusban lényegesen
javult éves alapon. A lakdspiaci tranzakcidk szama tavaly
julius ota ingadozd mértékben, de emelkedik az el6z6 év
azonos idGszakahoz képest, aprilisban pedig kiilondsen
magasan alakult az éves novekedés a tavalyi alacsony
bazisnak készénhetéen. A munkaerdpiac alkalmazkodasa
eddig visszafogott volt hazankban. 2021 4prilisaban a
munkanélkiliségi rata 4,4 szazalékra nétt, mig a
foglalkoztatottak szama az el6z6 év azonos idGszakahoz
képest 36 ezer f6vel emelkedett. A munkanélkiliséghez
kapcsolddd Google-keresések kedvez6bb képet mutatnak. A
»munkanélkili  segély” és ,allaskeresési  jaradék”
kifejezésekre torténd hazai online keresések mar a jarvany
kitorése el6tti szinten tartézkodnak.

2021 aprilisaban az arukivitel euréban szamitott értéke
73,3 szazalékkal, mig az daruimporté 52,3 szazalékkal
emelkedett az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva a
KSH elGzetes adatkozlése szerint. A kiilkereskedelmi
termékforgalom tébblete 321 millié euro volt, ami az el6z6
év azonos idGszakdhoz képest 888 millié eurds javulast
jelent.

Aprilisban a kiskereskedelmi értékesitések volumene
naptarhatastdl megtisztitva 10,6 szazalékkal emelkedett az
el6z6 év azonos idGszakahoz képest. Az élelmiszer és
élelmiszer jellegl vegyes lzletek forgalma 3,3 szazalékkal, a
nem-élelmiszer jellegli lzleteké pedig 21,3 szazalékkal n6tt
éves bazison. Az értékesitések volumene egyediil a butor- és
mszakicikkek (-4,2 szazalék) korében csokkent az el6z6 év
azonos iddszakahoz képest. Az eladasok a tavalyi alacsony
bazisnak is koszonhetéen a hasznaltcikk (+215 szazalék),
valamint a textil-, ruhazati és labbeli (+539 szazalék) Uzletek
korében béviltek a legnagyobb mértékben a naptarhatastol
megtisztitott adatok szerint. A csomagklldé és internetes
kiskereskedelemben a tavaly 4prilisi rekordnévekedés utan
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5. dbra: A foglalkoztatottak létszama és
a munkanélkiiliségi rata
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Megjegyzés: Az abrdn szezondlisan igazitott, mozgdatlagok
szerepelnek.
Forras: KSH

6. abra: A munkaerdpiaci feszességi mutato alakulasa
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Megjegyzés: Negyedéves adatok.
Forras: NFSZ, KSH

6,4 szazalékkal tovabb bévilt a forgalom volumene. Az
lizemanyagok forgalma 19,2 szazalékkal nétt a tavalyi év
azonos havi szintjéhez képest.

2021 aprilisdaban a hazai kereskedelmi szallashelyeken
eltoltott vendégéjszakak szama a jarvany el6tti szint tizede
koral alakult. A beutazasi korlatozasok, illetve a
kereskedelmi  szallashelyekre vonatkozé, a jarvany
megfékezésére irdnyuld intézkedések a targyid&szakban is
éreztették a hatasukat. A historikusan alacsony tavalyi bazis
kdvetkeztében az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva
170 szazalékkal emelkedett a vendégéjszakdk szama. A
kilfoldi vendégek altal eltoltott vendégéjszakak szama 326
szazalékkal, mig a belfoldiek altal eltoltétt vendégéjszakak
szama 123 szazalékkal emelkedett az el6z6 év azonos
id6szaki, rekordalacsony értékhez képest.

1.2.1. Foglalkoztatas

A Munkaeré-felmérés (MEF) adatai alapjan 2021
aprilisaban a nemzetgazdasagi foglalkoztatottak létszama
4 millié 559 ezer f6 volt, ami 36 ezer fével tobb az el6z6 év
azonos idGszakahoz képest (5. abra). 2020 aprilisa 6ta az
elsédleges munkaerdépiacon dolgozdk szama 53 ezer fével, a
kozfoglalkoztatottak szdma pedig 15 ezer fével nétt, mig a
kilfoldi telephelyen dolgozék szama 32 ezer fével
mérsékl6dott.

A munkanélkiiliek szama 211 ezer 6 volt aprilisban, ami 24
ezer fével magasabb az el6z6 év azonos idészakahoz
képest, igy Osszességében a munkanélkiiliségi rata 4,4
szdzalékon alakult. Az el6z6 honaphoz viszonyitva 3,5 ezer
fével nétt a munkanélkiliek szama. A Nemzeti
Foglalkoztatasi Szolgalat (NFSZ) adatai alapjan aprilisban 288
ezer (-43 ezer f6 éves alapon), majusban pedig 274 ezer (-89
ezer f6 éves alapon) regisztralt dallaskeresé volt

Magyarorszagon.

2020 negyedik negyedévében a versenyszféraban 40,8 ezer
betoltetlen allashely volt, ami 23,3 szazalékkal kevesebb,
mint az el6z6 év azonos idGszakaban. Az el6z6 negyedévhez
képest enyhén mérsékl6dott a munkaerdkereslet éves
visszaesése, kisebb mértéki javulds a feldolgozéiparban
kovetkezett be. A piaci szolgdltatd szektorban azonban tébb
mint 9 ezerrel kevesebb dres allashely volt, mint egy évvel
kordbban, a csokkenés 80 szazaléka a kereskedelemhez, a
szallitdshoz és a turizmus agazatokhoz kothetd. Egyediil az
oktatasban emelkedett az Ures allashelyek szama éves
alapon, de ez nem tudta ellenstlyozni az 4allashelyek
mérsékl6d6 szamat a tobbi, allamhoz kotheté agazatban
(egészségligy, koOzigazgatds). Az Ures allashelyek és a
munkanélkiliek  aranyabdl szamolt  munkaerdpiaci
feszességet mér6é mutaté Osszességében nem valtozott
érdemben az el6z6 negyedévhez képest, az elmult harom
év adataihoz képest tovabbra is alacsonyabb értéken all (6.
abra).
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1.3. Inflacio és bérek

2021 majusaban az éves Osszevetésben szamitott inflacié 5,1, mig a maginflacié és az indirekt addktdl sziirt maginflacio
egyarant 3,4 szazalékon alakult. A tartésabb inflacids tendencidkat megragadd mutatdink — a keresletérzékeny termékek
arindexe és a ritkdn valtozd aru termékek és szolgaltatdsok inflacidja — emelkedtek az el6z8 hénaphoz képest. 2021
marciusaban a versenyszféra bruttd atlagkeresete 8 szdzalékkal emelkedett az el6z6 év azonos idGszakahoz képest.

7. sbra: Az inflicié dekompozicisja 1.3.1. Berezes

2021 marciusaban a versenyszféra brutté atlagkeresete 8

szazalékpont %

10 10 szizalékkal emelkedett az el6z6 év azonos idGszakahoz
8 képest. Az dgazatok részletes vizsgdlata alapjan a teljes
6 munkaidGsokre vonatkozé bruttd atlagkeresetben 1évé

torzitds mértéke csokkent janudrhoz és februarhoz képest.

4 Becslésiink szerint a statisztikai hatasokat
2 (részmunkaiddsok, Osszetétel-hatas) kisziirve az éves
0 bérnovekedés 7,5 szazalékot tenne ki a versenyszféraban.
9 A rendszeres atlagkereset kis mértékben nétt februarhoz

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 viszonyitva, mig a prémiumkifizetések mértéke enyhén
. Egyéb magasabb volt az el6z6 évek szintjénél.
mm Kormanyzati intézkedések elsédleges hatdsai
i Elelmiszer és energia A versenyszféran beliil a piaci szolgaltatasok és a
—Inflci6 (jobb tengely) feldolgozéipar bérdinamikdja hasonléan alakult. A
Forras: KSH adatok alapjdn MNB-szamitas feldolgozdiparban az el6z6 év azonos id6szakahoz képest 8,2

szazalékkal voltak magasabbak a bérek marciusban. A
legnagyobb sulyd jarmligyartasban 4,9 szazalékkal
emelkedtek a bérek éves alapon. A piaci szolgaltatdsok
korében 7,9 szazalékos novekedést regisztralt a KSH. Az
épitGiparban 10,4 szazalékkal, a kereskedelemben 6,3
szazalékkal, mig a vendéglatasban 5,6 szazalékkal
emelkedtek a bérek az el6z6 év azonos idGszakahoz képest.

1.3.2. Inflacids folyamatok

2021 majusaban az éves dsszevetésben szamitott inflacio
5,1 szazalék volt, mig a maginflacié és az indirekt adoktol
8. dbra: Inflaciés alapmutaték alakulasa szlirt maginflacié 3,4 szazalékon alakult (7. dbra). Az el626

hénaphoz képest az inflacié nem véltozott, mig a maginflacié
0,3 szazalékponttal emelkedett. A maginflaciéo emelkedését
dontéen az iparcikkek arndvekedése okozta. A piaci
szolgaltatdsok arai az el6z6 hénaphoz képest 0,6 szdzalékkal
emelkedtek. A korabbi évek atlagdnal magasabb drdinamika
féként az  éttermi  szolgaltatasok  arvaltozasahoz
kapcsolédott. Az inflaici6 az MNB varakozasainak
megfelelGen alakult, azonban annak szerkezete megerdsiti
a gazdasag ujranyitasahoz kapcsolodo inflacids kockazatok
megjelenését. Aprilis 6ta a piaci szolgaltatasok
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 aremelkedése gyorsult, mikozben az inflacios
Adésziirt maginflacié alapfolyamat-mutatdk is emelkedtek.

= == Keresletérzékeny termékek inflacidja i L . i .
= = = = Ritkdn valtozo aru termékek inflacidja A tartésabb inflaciés tendenciakat megragadé mutatéink —

a keresletérzékeny termékek arindexe és a ritkan valtozo aru

Py’

termékek és szolgaltatasok inflacidja — emelkedtek az el6z6
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Forras: KSH adatok alapjan MNB-szamitas

hénaphoz képest (8. 4dbra). 2021 aprilisaban a
mezGgazdasagi termeldi arak éves 0Osszevetésben 15,5
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9. dbra: A fontosabb nyersanyagdrak valtozasa 2019
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Forrds: Bloomberg

10. abra: A Freightos Baltic index alakulasa a Kindbadl
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szazalékkal, mig a fogyasztasi cikkeket gydrtd dagazatok
belfoldi értékesitési arai 2,7 szazalékkal emelkedtek.

1.3.3. Inflacids kockazatok

A marciusi Inflacios jelentés el6rejelzésének megfeleléen a
beérkezett inflacids adatokban kiugrasok jelentek meg, és
a mutato a tavaszi hdnapokban 5,1 szazalékon tet6zo6tt. Bar
a beérkezett adatok megfeleltek az MNB varakozasanak,
juniusi el6rejelzésiink alapjan az inflacidé mérsékl6dése a
korabban vartnal lassabban megy végbe. Tovabbra is arra
szamitunk, hogy az inflacid juliustél 4 szazalék korli
mértékre, a jegybanki toleranciasav fels6 részére csokken.
Ugyanakkor az elmult id6szakban beérkezett adatok és
tapasztalt folyamatok figyelembevételével
megallapithaté, hogy a kozéptavu inflacios kilatasokat
ovez6 felfelé mutatoé kockazatok altalanosan er6sodtek és
kiemelt jelentGségli a masodkorés hatasok figyelemmel
kisérése, illetve elkeriilése.

A kockazatok névekedéséhez mind a nemzetkézi, mind
pedig a hazai folyamatok hozzajarultak. A valsag eltéré
jellegébdl és az eltér6 valsagkezelésbdl addéddan a globalis
gazdasagi aktivitas és a munkaerépiac helyreallasa gyorsabb
lehet a 2008/2009-es vélsdgban tapasztaltndl. A gyors
gazdasagi helyreallas mellett a laza fiskalis és monetaris
politikai irdnyultsag, a magas allamaddssagi ratak és a
bévilé hitelezés, valamint a deglobalizaci6 és az
értéklancok rovidiilése egyarant globdlisan emelkedd
inflacio felé mutatnak. A fontosabb nyersanyagok arai
globalisan jelent6s emelkedést mutattak az év elsé
hdénapjaiban, mdra pedig mar a 2019. év végi szinteket is
meghaladjak (9. abra). A globdlis nyersanyagarak
emelkedése alapjan egy Ujabb arupiaci szuperciklus
indulhat.

A globalis értéklancok a kereslethez képest lassabban
allhatnak helyre, ami a globalis szallitmanyozasban és az
ipari termelésben fokozodo koltségnyomashoz vezethet.
Példaul a Kindabdl Eurdpaba iranyuld szallitmanyok koéltsége
2021. junius elejére a 2020. juniusi szintrél kozel 6,5-
szeresére nétt (10. abra). A globalis chiphiany a kereslet
gyors helyreallasa mellett fennakaddasokat okozott az ipari
termelésben, kilénbésen az autdiparban, ami az darakra is
kihat.

A nemzetkozi folyamatok mellett a magyar gazdasagban is
tobb tényez6 a korabban vartnal magasabb inflacids palya
iranyaba mutat. 2021 masodik negyedévében a gazdasag
Ujranyitdsa és a tavalyi alacsony bazis kovetkeztében
kétszdmjegyli  novekedésre  szamitunk. A  teljes
foglalkoztatds mar a jov6 év soran elérhetd, azonban a
valsdg el6tti mintdzatok alapjan f6ként a szolgdltatd

12 | MAKROGAZDASAGI ES PENZUGYI PIACI FEJLEMENYEK ¢ 2021. JUNIUS



MAKROGAZDASAG

11. abra: Munkaer6 mint termelést korlatozé tényezé szektorban és az épit6iparban szlk keresztmetszetek
Magyarorszagon érvényesilhetnek a helyreallassal parhuzamosan (11. abra).
30 % % gy Az egyre inkabb feszessé valo munkaer6piac miatt

fennmaradhat a magas bérdinamika (12. abra), amely a

70
60 megtakaritasok elmult évi novekedése, az elhalasztott
50 fogyasztas és a szolgaltatasok egyre szélesebb korének
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munkaerd hianyat jelolték meg a termelést korlatozd f6 szintén egy magasabb inflaciés palya irdnyaba mutat.
tényezdéként.

Forras: Eurdpai Bizottsag

12. dbra: Az atlagkeresetek dinamikaja a versenyszféraban
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1.4. Koltségvetési folyamatok

Az dllamhdztartds kozponti alrendszerének egyenlege 2021 mdjusaban a kordbbi év azonos idGszakahoz képest

alacsonyabb, 269 milliard forintos deficitet mutatott. A targyévi halmozott pénzforgalmi hidny igy 1313 milliard forintra

emelkedett.

13. dbra: Az allami koltségvetés éven beliili kumulalt
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Az dllamhaztartas kozponti alrendszerének egyenlege 2021
majusaban a korabbi év azonos iddszakahoz képest
alacsonyabb, 269 milliard forintos deficitet mutatott, igy a
targyévi halmozott pénzforgalmi hiany 1313 milliard forintra
emelkedett (13. dbra).

A kozponti alrendszer bevételei majusban jelentGsen
meghaladtak az egy évvel korabbi szintjiiket. Ez részben a
2020-as korlatozasok, valamint az atmeneti idGtavra
bevezetett gazdasagvédelmi intézkedések kovetkeztében
elmaradd bevételek miatti alacsony bazis kdvetkezménye.
Az add- és jarulékbevételek altaldnosan erds dinamikajahoz
kiemelten hozzdjérultak a gazddlkodd szervezetek
befizetései, illetve a nettd afabevételek, de a munkat terheld
addé-  és  jarulékbefizetések is jelent6s mértékben
novekedtek. Ezt a hatast részben ellensilyozta, hogy az
unidés programokhoz kapcsolédé bevételek majusban — a
korabbi alacsony 6sszeg( hazai szamlakildés kovetkeztében
—elmaradtak a tavalyi bazistdl.

A kozponti alrendszer kiadasai 2021 majusaban
meghaladtak a tavalyi év azonos iddszaki értékiiket. Ez
elsGsorban a kozponti koltségvetési szervek kiadasai, a
gyogyito-megel6z6  ellatdsok, valamint a netté
kamatkiadasok emelkedésével magyardazhaté. A hatast
részben ellensulyozta az EU-tamogatasokkal kapcsolatos
kiadasok elmaradasa tavaly majushoz képest.
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1.5. Kiils6 egyensulyi folyamatok

Aprilisban a folyé fizetési mérleg egyenlege 201 millié eurds hidnyba fordult, mikdzben a gazdasag kiilsé finanszirozasi
képessége 88 millid eurdra mérsékl6dott. A csokkenés hatterében az daru- és szolgdltatdsegyenleg tobbletének
mérsékl6dése allt. A finanszirozasi folyamatokat tekintve a nettd kozvetlentSke-befeketések emelkedése mellett a
gazdasag nettd kiils6 addssaga kismértéken mérséklédott.

14. abra: A kiilsé finanszirozasi szerkezet alakulasa

(igazitatlan tranzakciok) A foly6 fizetési mérleg egyenlege 201 millié eurés hidnyba
5 _millidrd euro millird euro fordult aprilisban. A csokkenés az aru egyenleghez kéthetd,
5 |Finanszirozasi igény - forrasbedramlas L és az import exportot meghaladé dinamikaja eredményezte.
1 II|I " Illl |ll7|| IJI T 1 A szolgaltatasegyenleg tobblete tovabb javult aprilisban. A
2 T i AT 01 transzferegyenleg az el6z6 hénaphoz képest jelentSsen
:2 10 i :2 bévilt, mig a jovedelemegyenleg hidanya enyhén
3 - II - -3 mérsékl6dott (14. abra).
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s Derivativ tranzakciok N

kismértékben mérsékl6dott, aminek a szektorbontasat

mmmmm Addssagjelleg(i finanszirozas
mmmm Nem addssag jellegd finanszirozas jelentGsen befolyasolta az el6z6 hénap végén atmenetileg

Finanszirozasi igény (finanszirozas)
e FiNaNszirozasi igény (realgazdasag)

nyujtott jegybanki devizalikviditas utani visszarendezGdés.

Megjegyzés: A pozitiv  értékek a finanszirozasi igényt Ennek megfelelden az dllam mutatéja  érdemben

(forrasbedramlast), mig a negativ értékek a finanszirozasi mérsékl6dott, amivel parhuzamosan a bankok nett6 kilsé
képességet (forraskiaramldst) jeldinek. addssdga viszont béviilt.

Forras: MNB
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2. Pénzlgyi piacok

2.1. Nemzetk6zi pénzpiacok

Az el6z6 kamatdontés ota eltelt idészakban kissé javult a pénzpiaci hangulat. A részvénypiaci volatilitdst méré VIX index
18,1 szazalékra csokkent, az EMBI Global feltorekvs kdtvénypiaci feldr is kismértékben csokkent, mig a fejlett kbtvénypiaci
volatilitast méré MOVE index lényegében nem valtozott. Az elmult egy hdonap sordn a fejlett és a feltorekvé piaci kompozit
t6zsdeindexek emelkedtek, mig a fejlett piaci hosszi hozamok kissé mérsékl6dtek. A dollar a fejlett és a feltérekvd
devizdkkal szemben is er6s6dott, az eurdval szemben 1,6 szdzalékkal értékel6dott fel. Az olajarak az elmult hénap sordn

tovabb emelkedtek és ezzel tobb mint kétéves csucsukra keriltek.

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

140 % bézispont_ 250
120 - 700
100 - 650
80 - 600
60 - 550
40 - 500
20 - 450
0 — T T | vy — 400
=20 - 350
-40 - 300
-60 - 250
§53¢553 45 §a3d
EERREREERE
N & Y R A QYR S&
VIX S&P 500 DAX EMBI Global (jobb tengely)

Forras: Bloomberg

16. abra: Fejlett piaci devizaarfolyamok alakulasa

15

5§83 %8 583 % § 5433
% 5 % 5 S o S o o o®3g
g5 g 88988 8e3
N Y R R R YR 8 &
e [ JSDEUR e USDCHF USDGBP USDJPY
Megjegyzés: A pozitiv értékek a valtozé (masodik) deviza

er8sodését jelentik.
Forras: Reuters

Py

Az el6z6 kamatdontés 6ta eltelt id6szakban kissé javult a
globalis pénzpiaci hangulat. A piaci szerepl6k fokuszaban a
korlatozé intézkedések egyre szélesebb felolddsa, a kedvezd
gazdasagi kilatasokkal és az inflacio alakulasaval kapcsolatos
vdrakozdasok alakulasa, illetve a meghatdrozé jegybankok
monetdris politikdja és azok kommunikacidja allt.

A kockazati indikatorok koziil a részvénypiaci volatilitast
mérd VIX index az el6z6 kamatdontéskori szintjéhez képest
0,7 szazalékponttal 18,1 szdzalékra csokkent, az EMBI Global
feltorekvd kétvénypiaci felar 5 bazisponttal 303 bazispontra
mérséklédott, mig a fejlett kdtvénypiaci volatilitdst méré
MOVE index lényegében nem viltozott (15. abra).

Az elmult egy honap soran a fejlett és a feltorekvo
kompozit t6zsdeindexek emelkedtek: az MSCI fejlett és
feltorekvé részvénypiacokat reprezentdld tézsdeindexe is
1,3 szazalékkal nétt. A vezeté amerikai t6zsdeindexnek
szamito S&P 500 0,7 szazalékkal, a Nasdaq 2,2 szazalékkal
emelkedett, mig a Dow Jones 0,8 szazalékkal csdokkent. Az
eurdpai vezet6 t6zsdeindexek is emelkedtek: a német
tézsde 1,8, a brit 2,3, mig az olasz és francia 4 szazalékkal
keriilt feljebb. A japan t6zsdeindex 2,3 szazalékkal nétt, mig
a kinai 2,5 szazalékkal esett az id&szak soran. A régios
orszagok t6zsdeindexei is emelkedtek: a cseh 1,1, a lengyel
2,8, mig a magyar 4,6 szazalékkal kerilt feljebb.

A dollar er6s6dott a fejlett devizakkal szemben: az eurdval
szemben 1,6, a japan jennel szemben 1,4, a svajci frankkal
szemben 1,2 és az angol fonttal szemben 0,9 szdzalékkal
értékel6dott fel. Az euro-dollar arfolyam az id6szak végén az
1,2-es szint ala keridlt (16.
mindegyike gyengiilt a dollarral szemben. Az arany
arfolyama az el6z6 kamatdontés ota 3,2 szdazalékkal,

abra). A régioés devizak

uncianként 1836 dollarra mérséklédott.

A fejlett kotvényhozamok a legutébbi kamatdontés 6ta
kissé csokkentek (17. dbra). Az amerikai 10 éves hozam 8, a
német 4, a brit és a japan 1-2 bazisponttal kerlt lejjebb, igy
az amerikai hozam 1,49, a német -0,24, a brit 0,75, a japan
pedig 0,05 szazalékos szint kornyékén zarta az id6szakot. A
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mediterran orszagok hozamai szintén mérséklodtek és 7-10

17. abra: Fejlett orszagok hosszi hozamainak alakuldsa bazisponttal keriiltek lejjebb. A régids orszagokban csak

% % kismértékl hozamvaltozas volt jellemzG: a magyar és roman

4 -4 10 éves hozam 1-1, a lengyel 2 bazisponttal mérsékl&dott,
3 L3 ezzel szemben a cseh hozam 2 bazisponttal emelkedett.

2 L2 Az olajarak az elmult id6szakban tovabb emelkedtek és

. ezzel tobb mint kétéves csucsukra keriiltek. Az olajarak

1 —— 1 emelkedését alapvetéen a kedvez6 gazdasagi kilatasokkal

0 . ) kapcsolatos varakozasok tdmogattak, amelyet elsésorban az

USA és az eurdpai gazdasdgok kildbalasa f(it. Az amerikai

Al T -1 olajkészletekben az elmdlt hdénap sordan minden héten

§ \é ;2 % § \é ;2 %; E §ﬂ Z'Sf csokkenésrél szamolt be az Amerikai Energiainformacios

g g § g g g § g § § g :2:5 HlvataI,(I-I'IA.) ,es’ az Am(’arlkal (.)Iajlr?tez?t (API) is. A kedve"zc'o

N & N NN N NN gazdasagi kilatasokat tamasztja ala az is, hogy a Nemzetkozi

—— amerikai német ———japan brit Energialigynokség (IEA) varakozasa szerint az idei év végére

Forras: Bloomberg a globalis olajkereslet visszaall a jarvany el6tti szintjére, mig

2022 masodik felére Gjra atlépi a napi 100 millié hordét. A
majusi kamatdontés o6ta a Brent hordonkénti ara 7,1
szazalékkal 73,8 dollarra, mig az amerikai benchmark WTI
olajar 8,2 szazalékkal 71,7 dollarra emelkedett.
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2.2. Hazai pénzpiaci mutatdk alakuldsa

A forint az id6szak sordn a zlotyhoz hasonlé mértékben gyengiilt az eurdval szemben. Az elmult hénap sordn az
allamkotvény-aukcidkat erds kereslet jellemezte, az aukciés atlaghozamok csokkentek. A kilféldiek forint-allampapir

allomanya enyhén emelkedett.

18. abra: A forint/euro arfolyam és az A forint az eurdval szemben a majusi kamatdontés 6ta

arfolyamvarakozasok implikalt volatilitasa gyengiilt. Az id6szak kezdetén a forint jelentés mértékd

. er6sddése volt a jellemz8, azonban az id&szak végén
forint/euro % ) e o .

0 - r 24 gyengllt a hazai fizet6eszkdz. A gyenguiléssel parhuzamosan
360 - 21 az arfolyam volatilitdsa enyhén nétt. A régids devizak koziil
21518 o 1? a lengyel zloty 1 szazalékkal, a cseh korona 0,3 szazalékkal
330 L gyengilt az eurdval szemben, mig a roman lej arfolyama
320 9 lényegében nem valtozott (18. abra).

;ég ~1 g A monetaris transzmisszid szempontjabol |ényeges 3
290 0 hénapos BUBOR az el6z6 kamatdontés éta 2 bazisponttal
g s 5 %- % s 3 %- % s 2 < S; 0,93 szazalékra emelkedett.
BN S e = 2 e o
Y m N 5 o ) 3 =~ Vs Vs . . . z z z
g S g 3 g L 8 K é' ~ 2 =25 Az dllampapirpiaci hozamgoérbe laposabba valt (19. dbra). A
o o o o o -
8 8 YR8 SYRS& hozamgoérbe 1 év koriili szakaszén 10 bazispont kériili, mig a

implikélt volatilitas (jobb tengely) ~ k06zépsé szakaszan 10-20 bazispontos emelkedés volt,

forint/euro

Forrés: Bloomberg mikdzben a 10 év koriili szakaszon 10 bazispontos csdkkenés

volt megfigyelhetd.

Az elmilt honap soran az allamkoétvény-aukciokat
tobbnyire erds kereslet jellemezte. Az AKK a 3 és 12
hénapos kincstarjegyaukciok esetében a meghirdetett
mennyiséget értékesitette, illetve egy alkalommal a
19. abra: A spot dllampapir hozamgérbe elmozdulasa meghirdetettnél kevesebbet fogadott el. A 3 hdnapos

% % aukcidk atlaghozama a legutébbi kamatdontés ota 0,6

3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0
-0,5

szazalékrol 0,59 szazalékra csdkkent, mig a 12 hdnapos DKJ-
aukcidk atlaghozama 0,69 szazalékrél 0,87 szazalékra
emelkedett. Az allamkotvény aukcidkat is er6s kereslet
jellemezte, igy az AKK a kétvényaukcidkon minden esetben
a meghirdetettnél tobbet fogadott el. A legutdbbi aukcidn a
10 éves papir atlaghozama 2,9 szazalék volt, amely a majusi
kamatdontést megel6z6 aukcids atlaghozamhoz képest 19

bazispontos csokkenést jelentett. Az 5 éves allampapir

esetében 8 bazisponttal 2 szadzalékra csokkent az aukcios

atlaghozam. A hazai 5 éves CDS-felar az id&szak soran 2
év bazisponttal 60 bazispontra nétt.
2021.06.16 = = 2021.05.25 = - =2021.01.05

A kiilfoldiek forint allampapir-allomanya enyhén

Forras: MNB, Reut . . Cox s .
orres o neurers emelkedett. A nem rezidensek kezében lévé dllomany 52

milliard forinttal 4513 milliard forintra nétt, azonban a
kilfoldiek altal tartott forint allampapirok piaci aranya 20,3
szazalékrodl 20 szazalékra mérsékl6dott.
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3. Hitelezési feltételek

2021 aprilisaban a vdllalati hiteldllomany 26 millidrd forinttal bviilt a forinthitelek 42 millidrd forintos ndvekedésének és a

devizahitelek 16 millidrd forintos csokkenésének kovetkeztében. A hdénap sordn a lakossagi hiteldllomany 122 milliard

forinttal bévult, ezzel az éves novekedési Utem 14,6 szazalékra emelkedett.

20. abra: Nem pénziigyi vallalatok netto6 hitelfelvétele

%

milliard forint
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s Tranzakciok - deviza
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== (sszesen - szezonalisan igazitott
Eves novekedési item (jobb tengely)
Forras: MNB

21. abra: Haztartasok netto hitelfelvétele

milliard forint %
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== ()sszesen - szezondlisan igazitott
Eves novekedési iitem (jobb tengely)
Forras: MNB
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2021 Aaprilisaban a vallalati hiteldllomany 26 milliard
forinttal bdviilt a forinthitelek 42 milliard forintos
novekedésének és a devizahitelek 16 milliard forintos
csokkenésének kovetkeztében (20. dbra). A mérsékelt havi
bbvilés ellenére az éves novekedési litem az el6z6 havi 6
szazalékrol 7,1 szazalékra novekedett, amelyet alapvet6en
a tavaly aprilisi tranzakciés adat 12 havi gordilé 6sszegbdl
vald kikeriilése magyardz. A hitelintézetek aprilisban 178
millidrd forint 6sszegben bocsatottak ki Uj hiteleket, amely
31 szazalékkal haladja meg a tavalyi év aprilisi adatat. A
bankok a hénap sordn NHP konstrukciéd keretében 83
millidrd forint 6sszegben kétottek nem folydszamla-jellegl
forintszerz6déseket tarsas vallalkozasokkal, amely az aprilisi
teljes vallalati kibocsatds kozel feléért felelt.

Aprilisban a lakossagi hitelallomany 122 milliard forinttal
bovilt, ezzel az éves novekedési ilitem 14,6 szazalékra
emelkedett (21. 4bra). A fizetési moratorium torlesztéseket
mérsékl6 hatdsa tovabbra is tamogatta a nemzetkozi
Osszehasonlitdasban is  kimagaslénak szamité hazai
hiteldinamikat, az elsé negyedév végén ugyanis az arra
jogosult allomany fele esetében sziinetelt a torlesztés. A
222 millidrd forintot kitevé Uj hitelvolumen szamottevd
novekedést jelent a tavaly aprilisi, a jarvany miatt jelent&sen
érintett kibocsatashoz képest, de a két évvel ezel6tti,
pandémidaval még nem  érintett dprilis  hdnap
szerz6déskotését is tobb mint 30 szazalékkal meghaladta. A
lakashitel-kihelyezések mdrcius utdn ujra historikus csucsot
dontottek, 108 milliard forintot értek el a hdnapban,
amelyben meghatdrozd szerepet jatszottak az idei évtdl
hatdlyos csaladtdmogatd intézkedések is. Az dllamilag
tamogatott hitelek (babavard hitel, CSOK-hoz kapcsolédd
hitelek, otthonfelljitasi kolcson) szerepe a lakossagi
hitelezésben tovabbra is jelentds, dprilisban az Uj kibocsatas

32 szazalékat tették ki ezek a termékek.

A vallalati forinthitelek simitott kamatfelara 2021
aprilisaban 1,55 volt, 0,03
szazalékpontos novekedést jelent az el6z6 hdnaphoz
képest (22. abra). A valtozé kamatozasu lakascélu hitelek

is enyhén

szazalékpont ami

THM alapu simitott atlagos kamatfelara
névekedett a honap soran, és 3,37 szazalékpontot tett ki.
Az 1 éven tul, legfeljebb 5 évre fixalt termékek felarai és az
5 éven tul kamatfixalt termékek feldrai viszont cs6kkentek
marciushoz képest. Az egy éven tul, legfeljebb 5 évre
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22. abra: A vallalati és haztartasi hitelfelarak alakulasa kamatfixalt lakashitelek atlagos felara 2,63 szazalékpontot
szézalékpont szazalékpont ért el aprilisban, mig az 5 éven tuli kamatfixalt termékek
6 r 6 feldra 1,67 szazalékpont volt.
5 4 -5
4 -4
3 A -3
2 A -2
1 4 -1
0 77— 77T 1T+ +—— 0
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= \/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
lakascélu 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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