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A Makrogazdasdgi és pénziigyi piaci fejlemények hdttéranyag elkészitésekor a 2022. februdr 17-ig
rendelkezésre dllé informdcidkat vettiik figyelembe.

A jegybanktérvény (a Magyar Nemzeti Bankrdl szol6, 2013. évi CXXXIX. tv.) 3.8 (1) az drstabilitds
elérését és fenntartdsdt jel6li meg a Magyar Nemzeti Bank elsédleges céljaként. Az MNB legfébb
déntéshozo szerve a Monetdris Tandcs. A Tandcs sziikség szerint, de (iléseinek id6pontjdt elére
meghirdetve dltaldban havonta kétszer iilésezik, minden honap mdsodik iilésén tdargyalva a jegybanki
alapkamatlab moadositasanak kérdését. Ezekrél az liléseir6l a Monetdris Tandcs réviditett
jegyzbékonyveket ad kézre, amelyek még a kévetkezé kamatmeghatdrozo (ilés el6tt megjelennek. A
roviditett jegyz6kényvhoz készitett hattéranyag az MNB szakértdi dltal a Monetdris Tandcs részére
készitett elemzések tartalmi dsszefoglaldjaként a gazdasdgi és pénziigyi folyamatokat, az el6z6 iilés
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-roviditett-

jegyzokonyvei
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1. Makrogazdasag

1.1. Nemzetkozi makrogazdasagi kérnyezet

El6zetes adatok szerint a kinai gazdasag tovabb lassult, igy 4,0 szdzalékos ndvekedést ért el 2021 negyedik negyedévében.
Az eurodvezet 4,6, az EU 4,8, az Egyesiilt Allamok pedig 5,5 szazalékos gazdasagi ndvekedést regisztralt a tavalyi negyedik
negyedévben az el6z6 év azonos idészakdhoz képest. Az eurodvezet GDP-je elérte a jarvany elGtti értékét. A nemzetkozi
feldolgozdipari és szolgdltatd szektort érintd bizalmi indikatorok vegyes képet mutattak. 2021 negyedik negyedévében,
valamint 2022 elején a kiilsS inflacids kdrnyezet tovabbra is magas volt. Az Egyesiilt Allamokban 7,5 szazalékra, mig az

eurozéndban 5,1 szazalékra emelkedett az inflacid janudrban.

A vilag ipari termelése mar 2020 szeptemberében
meghaladta a jarvany el6tti szintjét, és azéta is folotte
alakul. A tavalyi év kozepén a globalis félvezetShiany
megakasztotta az ipar béviilését, azonban oktdbertdl a
vilag ipari termelése és a vilagkereskedelmi aktivitas is
emelkedik. A szolgdltaté szektor kilatasai az atoltottsag
emelkedésével parhuzamosan javultak, azonban a
szektorban igy is lassu, fokozatos helyreallas varhaté. A napi
kereskedelmi célu repilGjaratok szama a tavalyi év eleji
atlagos 70 ezer darabhoz képest magasabban, 80-90 ezer
koril alakul, azonban tovabbra is jelentésen elmarad a
2019-es (és a 2020. év eleji) adatoktdl.

2021 negyedik negyedévében Kinaban lassult, az USA és az
eurodvezet esetében pedig gyorsult a gazdasagi
novekedés éves iliteme. Kindaban 4,0 szazalékkal, az Egyesiilt
Allamokban 5,5 szazalékkal emelkedett a GDP. ElGzetes
adatok szerint 2021 negyedik negyedévében az eurodvezet
4,6, az EU 4,8 szazalékos gazdasagi ndvekedést regisztralt az
el6z6 év azonos idGszakdahoz képest. Az eurodvezet GDP-je
elérte a jarvany el6tti értékét. Kina gazdasagi novekedése
feltehet6éen az ingatlanpiac és a beszallitéi lancok
nehézségeinek kdszonhetSen lassult tovabb. A 2021-es évet
tekintve 8,1 szdzalékos novekedést regisztraltak. Az
el6zetes adatok alapjan, 2021-ben az eurozoéna és az EU-27
gazdasaga egyarant 5,2 szazalékkal novekedett, mig
Németorszagban 2,8 szazalékos volt a gazdasagi névekedés.

A havi termelési indikatorok vegyesen alakultak
novemberben és decemberben. Decemberben Kina ipari
termelése 4,3 szazalékkal, az Egyesiilt Allamoké 3,7
szazalékkal, az Egyesilt Kiralysag ipari termelése 0,4
szazalékkal nétt, mig novemberben az eurozénaban 1,5
szazalékos visszaesést mértek az el6z6 év azonos
id6szakdhoz képest. A kiskereskedelmi értékesitések
decemberben az USA-ban 18,2 szazalékkal, Kindban 1,7
szazalékkal néttek, mig az Egyesilt Kirdlysagban 0,9
szazalékkal, az eurozéndban pedig 3,0 szazalékkal
visszaestek az el6z6 év azonos id6szakahoz képest.

4 | MAKROGAZDASAGI ES PENZUGY! PIACI FEJLEMENYEK e 2022. FEBRUAR



MAKROGAZDASAG

1. abra: Konjunkturaindikatorok alakulasa Az el6retekinté feldolgozdipari és szolgaltaté szektort
felvev6piacainkon érint6 bizalmi indikatorok jellemz6en pozitiv hangulatot

egyenleg egyenleg jeleztek. Az eurozéna konjunktirahangulata és a német
T - 30 Gzleti hangulat (Ifo Business Climate Index) enyhén javult
januarban (1. dbra). Az Egyesilt Allamok, az eurozdna és
Németorszag Beszerzési Menedzser Indexe is a kiiszobérték
(50 pont) felett tartézkodott janudrban, azonban Kindban

minimalisan ez alatt alakult (49,1 pont).

A nemzetk6zi munkaerépiaci folyamatok tovabb javultak.
Az Egyesiilt Allamokban a februar 5-ével zarulé héten a

benyujtott 4j munkanélkiilisegély-kérelmek szama 223 ezer
volt, igy az el6z6 héthez képest csokkent, de tovabbra is a
2019-es atlag (200 ezer) felett alakul. A munkanélkiliségi

OECD BClI (felvevépiacaink sulyozott 4tlaga) rata januarban a decemberi 3,9 szazalékrdl 4,0 szazalékra
====[fo (jobb tengely)

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

emelkedett. Az eurozéna munkanélkiliségi rataja az el6z6

Forrés: OECD, Ifo hénaphoz képest tovabb mérsékl6dott és 7,0 szazalékon

alakult decemberben.

Az elGzetes adatok alapjan az eurozona inflacidja éves
osszehasonlitasban januarban 51 szazalékra
emelkedhetett, mig a maginflaci6 a decemberi 2,6
szazalékrdl 2,3 szazalékra mérséklédhetett. Az elGzetes
adatok  szamottev6éen meghaladjdk az  elemz6k
varakozasait, akik 4,4 szazalékos inflaciora és 1,9 szazalékos
maginflaciéra szamitottak.

2. sbra: A nemzetk@zi inflaciés kirnyezet alakuldsa A rendelkezésre all6 nemzetkozi adatok alapjan 24 orszag

koéziil 17-ben emelkedett az inflacié januarban (beleértve az

14 -Szézalék szazalék 1, eurozéna egészét). A kézds indok a globalisan emelkeds
12 '00 12 inflacio mogott a kereslet-kindlati viszonyok egyensulyanak
felboruldsa és a nyersanyagarak novekedése. A balti

10 10
<><> orszagokat  tekintve  Litvdnidban és  Esztorszagban

kétszamjegyl az aremelkedés lteme (12,2, illetve 11,7
szazalék), de Lettorszagban is 7,7 szazalékkal néttek a
fogyasztoi drak janudarban. Szlovdkidban 8,5 szazalékos
aremelkedés tortént. A janudri CPl inflacié az Egyesiilt
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Allamokban 7,5 szazalékon alakult. Lengyelorszagban a
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cél felett, 9,2 szazalékon tartézkodott. Csehorszagban a
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o . Lo januari inflacio 9,9 szazalékon alakult, ami szamottevGen
B 2021. decemberi inflacié € 2022. januari inflacid . . L, o
meghaladja a cseh jegybank 2 szazalékos inflaciés céljat (2.

Megjegyzés: Az eurozona tagorszagai esetében HICP, azon kivil CPI sbra)
inflacios ratak. '

Forras: Eurostat Az esetszamok elmult hetekben megfigyelt felfutidsa a

koronavirus-jarvany otoédik hullamahoz koéthets, ami
eléretekintve megakaszthatja a gazdasagi kildbalas
folyamatat. Azon orszagokban, ahol magasabb az
atoltottsag mértéke, ott varhatéan mérsékeltebb lesz az
esetleges jarvanylgyi korlatozasok negativ hatdsa,
ugyanakkor az Uj varians megjelenése Ujabb bizonytalansagi
tényez6t jelent.
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1.2. Hazai redlgazdasagi folyamatok

Hazai realgazdasagi és foglalkoztatdsi folyamatok: 2021 negyedik negyedévében a hazai GDP 7,2 szazalékkal névekedett az

el6z6 év azonos id6szakdhoz képest, az el6z6 negyedévhez képest pedig 2,1 szdzalékkal béviilt a gazdasag teljesitménye.

Nemzetkozi Osszevetésben a magyar gazdasag kilabaldasa az EU-s rangsor élmezényében helyezkedik el a jelenleg

rendelkezésre allé adatok alapjan. A valés idejli adatok alapjan az elmult idészakban folytatédott a gazdasagi novekedés.

Decemberben az ipari termelés tovabbrais a 2020 eleji szintje felett alakult, mig az épitSipari termelés meghaladta a valsag

el6tti trendet. A kiskereskedelmi lzletek forgalma szintén meghaladta a jarvany kitorése el6tti szintjét. Az elmult

hénapokban folytatédott a munkaerépiac visszarendez6dése. 2021 decemberében a munkanélkiliségi rata 3,7 szazalék

volt, mig a foglalkoztatottak szama az el6z6 év azonos idGszakdhoz képest 53 ezer fével emelkedett és a valsag el6tti szint
felett alakult.

3. abra: Az ipari termelés alakulasa
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Forras: KSH adatok alapjan MNB szamitas

%

1.2.1. Gazdasagi novekedés

Folytatédott a magyar gazdasag bdviilése a negyedik
negyedévben. 2021 negyedik negyedévében a hazai GDP

7,2 szazalékkal novekedett az el6z6 év azonos idGszakahoz
képest a nyers adatok alapjan, az el6z6 negyedévhez
viszonyitva pedig 2,1 szazalékkal emelkedett a gazdasag
teljesitménye. Nemzetkodzi Osszevetésben a magyar
gazdasag kildbalasa az uniés rangsor élmez6nyében
helyezkedik el a jelenleg rendelkezésre allé adatok alapjan. A
hazai GDP szezonalisan és munkanaphatassal igazitott szintje
3,4 szazalékkal haladta meg a 2019. negyedik negyedévi
értékét. A KSH kozleménye szerint a negyedik negyedévben
a novekedéshez leginkdabb a piaci szolgdltatdsok jarultak
hozza.

2021 decemberében az ipari termelés 5,8 szazalékkal
(naptarhatastdl megtisztitva 3,6 szazalékkal) emelkedett az
el6z6 év azonos idGszakahoz képest. A szezonalisan és
naptarhatassal igazitott adatok alapjan havi bdzison 0,1
szazalékkal csékkent a termelés (3. dbra). Decemberben a
termelés volumene tovabbra is meghaladta a 2020. eleji
szintjét. A feldolgozodipari aldgak tobbségében novekedést
regisztrdlt a KSH, egyedil a legnagyobb sulyu
jarmugyartasban figyelhettiik meg a termelés visszaesését,
els6sorban a globalis félvezet6hiany okozta csokkentett
munkarend kovetkeztében. A legnagyobb mértékben a
villamos berendezések gyartasa nétt éves alapon, elsGsorban
a villamosmotor- és akkumulatorgyartas folytatodo felfutasa
miatt.

2021 decemberében az épitGipari termelés volumene 29,0
szazalékkal béviilt az el6z6 év azonos id6szakahoz képest a
nyers adatok szerint. Az épitGipari termelés szintje
meghaladta az elmult évek novekedési trendjét. A
szezonadlisan és naptarhatassal igazitott adatok alapjan 7,2
szazalékkal emelkedett a kibocsatas szintje az el6z6
hénaphoz képest. Az épiiletek épitése 32,7 szazalékkal, mig
az egyéb épitmények épitése 24,8 szazalékkal volt magasabb
éves bazison. A megkotott Uj szerz6dések volumene azonban

7,7 szazalékkal csokkent az el6z6 évi magas bazishoz

6 | MAKROGAZDASAGI ES PENZUGYI PIACI FEJLEMENYEK e 2022. FEBRUAR



MAKROGAZDASAG

viszonyitva, mig az épitSipari véllalkozasok december végi
szerz6désdllomanyanak  volumene 13,1  szazalékkal
mérséklédott 2020 decemberéhez képest.

A rendelkezésre all6 valds idejli adatok alapjan folytatédott
a GDP novekedése az elmult idészakban. A gazdasdgi
folyamatok jellemzéen kedvezéen alakultak az év elején. Az
online pénztargép adatok alapjan a forgalom januarban 20
szazalékot meghaladd mértékben béviilt az el6z6 év azonos
id6szakahoz viszonyitva. A légi személyforgalom azonban 46
szazalékkal maradt el a két évvel korabbi szintjétdl az év els6
hénapjaban az eddig beérkezett adatok alapjan. A
vendéglatds nomindlis forgalma kozel kétszeresére
emelkedett januarban az alacsony tavalyi bdazisnak
koszonhetéen. A mozik latogatottsaga a jarvanyhelyzet
romlasaval fokozatosan csokkent, januar végén 46
szazalékkal maradt el a 2019 januarjdban megfigyelt
szintjét6l. A kozuti személy- és teherforgalom egyarant
bévilt az év els6 honapjaban. A személyforgalom 14
szazalékkal emelkedett, mig a teherforgalom 4 szazalékkal
magasabban alakult a tavalyi év azonos id6szakdhoz képest.
A villamosenergia-terhelési adatok janudrban tébb mint 20
szazalékkal haladtak meg a tavalyi szintet.

A lakaspiaci tranzakcidk szdma janudrban atlagosan 13
szazalékkal csokkent az el6z6 év azonos idGszakdhoz képest.
A munkaerdpiac ellendllonak bizonyult hazankban a
koronavirus-valsag soran. A munkanélkiliséghez kapcsol6dd
Google-keresések szintén kedvezé képet mutatnak. A
,munkanélkili segély” és az ,allaskeresési jaradék”
kifejezésekre torténd hazai online keresések a jarvany
kitorése el6tti szint kdzelében tartézkodnak.

A KSH elGzetes adatkozlése alapjan decemberben az
arukivitel euréban szamitott értéke 19,6, mig az importé
21,4 szazalékkal boviilt az el6z6 év azonos hdnapjahoz
képest. 2021  decemberében a  kiilkereskedelmi
termékforgalom egyenlege 187 millié euro tobbletet

mutatott.

2021 decemberében a  kiskereskedelmi zletek
forgalmanak volumene a nyers adatok alapjan 6,7
szazalékkal, mig a naptarhatastol megtisztitott adatok
szerint 6,2 szazalékkal béviilt éves osszevetésben. igy
enyhén meghaladta a koronavirus kitorése el6tti szintjét, de
érdemben elmaradt az elmult évek névekedési trendjétdl. Az
el6z6 honaphoz mérten emelkedett az értékesitések
volumene (+1,0 szazalék). A kiskereskedelmi forgalom az
lzlettipusok tobbségében ndvekedett novemberben. Az
élelmiszer- és élelmiszer jellegli vegyes Uzletekben 2,7
szazalékkal, a nem élelmiszer-kiskereskedelemben 8,7
szazalékkal, az Uzemanyag-kiskereskedelemben 11,5
szazalékkal emelkedett az értékesités naptarhatdstol
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megtisztitott volumene az el6z6 év azonos id6szakahoz
képest. Ugyanakkor a kiskereskedelmi adatokba nem tartozé
gépjarml- és jarmdalkatrész-tzletek eladdsai 12,9
szazalékkal csokkentek éves bazison.

A kereskedelmi szdllashelyeken elt6ltott vendégéjszakak
szama 2021 decemberében a jarvany el6tti szint 58,4 sza-
zaléka volt. A belfoldi vendégéjszakak szama meghaladta a
615 ezer f6t, ami 34,6 szazalékkal maradt el 2019 azonos id6-
szakdnak szintjétdl. A belfoldi vendégéjszakak 79 szazalékat
szalloddkban toltotték el. A kiilféldi vendégek kozel 548 ezer
vendégéjszakat toltottek el hazankban, ami a 2019 decem-
beri érték alig tobb mint fele. A kulfoldi vendégéjszakak 87
szazalékat széllodakban toltotték el.

1.2.2. Foglalkoztatas
4. abra: A foglalkoztatottak létszama és g

a munkanélkiiliségi rata A Munkaerd-felmérés (MEF) adatai alapjan 2021
” o decemberében a nemzetgazdasagi foglalkoztatottak
4 800 ezerto °r 14  létszama 4 millié 687 ezer 6 volt, ami 53 ezer fével tobb az

Paye

el6z6 év azonos idGszakahoz képest (4. abra). 2020
decembere  6ta az  els6dleges  munkaerdpiacon
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foglalkoztatottak szama 55 ezer fével nétt, mig a
kozfoglalkoztatottak szama 6 ezer, a kilféldi telephelyen
dolgozok szama 12 ezer fével mérsékl§dott.

A munkanélkiiliek szama 179 ezer f6 volt novemberben,

Py’

ami 21 ezer fével kevesebb az el6z6 év azonos id6szakahoz
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EE Foglalkoztatottak szama (ezer f6)

képest, igy Osszességében a munkanélkiiliségi rata 3,7

2021

szazalékon alakult. Decemberben a szezonalisan igazitott
adatok alapjan 3 ezer f6ével csokkent a munkanélkiliek szama

Munkanélkuliségi rata (jobb tengely)
novemberhez képest. A Nemzeti Foglalkoztatasi Szolgalat

Megjegyzés: Az abran szezondlisan igazitott, mozgoatlagok (NFSZ)adataialapjan 2021 decemberében 239 ezer (-52 ezer

szerepelnek. f6 éves alapon), 2022 januarjaban pedig 249 ezer (-50 ezer f6
Forras: KSH éves alapon), regisztralt dllaskeresd volt Magyarorszagon. A

szezonadlisan igazitott adatok alapjan 2022 janudrjaban
kevesebb regisztralt munkanélkili volt, mint a koronavirus-
jarvany kitorése el6tti hénapokban.

2021 harmadik negyedévében a versenyszféraban 58,5 ezer
betoltetlen allashely volt, ami 36,5 szazalékkal tobb, mint az
el6z6 év azonos idGszakaban és mar 3,9 szazalékkal
meghaladja a vilagjarvany el6tti szintet is. A munkaeroé-
kereslet a piaci szolgdltatasok esetében nagymértékben, a
feldolgozéiparban enyhén né6tt éves alapon. A
feldolgozdiparban minddssze ezerrel tobb Ures allashely volt,
mint egy évvel korabban. A piaci szolgaltato szektorban 34,9
ezer (res allashely volt 2021 harmadik negyedévében, ami
13 ezerrel tébb, mint egy évvel kordbban, és a 2018-2019-es
szintnek megfelel§ érték. A piaci szolgaltatasok szektoron
belil az ingatlantgyletek, szakmai és adminisztrativ
tevékenységek  agazatokban 7,2 ezerrel, mig a
kereskedelemben 1,8 ezerrel nétt az Ures allashelyek szama.
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A turizmus munkaeré kereslete az betoltetlen allashelyek

5. abra: A munkaerdpiaci feszességi mutaté alakulasa
szama alapjan elérte a vdlsag el6tti szintjét. Az allami szféran

% %

40 7 r 40 beliil az egészségligyben, az oktatasban és a kozigazgatdsban
is n6tt az Ures alldshelyek szdma. A munkaerépiaci
30 1 o 30 feszességet mér6 mutaté osszességében tovabb nétt az
el6z6 negyedévekhez képest, azonban a valsagot megel6z6
20 A - 20 iy . . . . .
két év adataihoz képest tovabbra is alacsonyabb értéket
mutat (5. dbra).
10 - - 10
0 T T T T T T T T T T T T T T O
N0 OO O = NN < 1D OO0 O O
O O O d ™ ™ ™ o o o 1 = = NN
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m

Versenyszféra lres allashelyek a MEF

munkanélkiiliek szazalékaban

Megjegyzés: Negyedéves adatok.
Forras: NFSZ, KSH
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YORV4

1.3. Inflacid és bérek

2022 januarjdban az éves 0sszevetésben szamitott inflacid 7,9 szdzalék volt, mig a maginflacié és az indirekt adéktdl szlirt

maginflacié egyarant 7,4 szazalékon alakult. A tartésabb inflacids tendencidkat megragadé mutatdink emelkedtek az el6z6

hénaphoz képest. 2021 novemberében a nemzetgazdasagi bruttd atlagkeresetek 10,1 szazalékkal, a versenyszférabérek 8,8

szazalékkal emelkedtek az el6z6 év azonos id6szakdahoz képest. A versenyszféra bruttd atlagkeresetében 1évé statisztikai

hatdsok mértéke az elmult hénapokhoz képest jelent6sen csokkent.

6. abra: Az atlagkeresetek dinamikaja a versenyszféraban

% %
14 - - 14
12 - - 12
10 - - 10
[}
8 - S
6 - - 6
v
4 - Y - 4
2 - -2
0 T T T T T T T T O

20132014 20152016 2017 2018 2019 2020 2021
= Szezondlisan igazitott brutté atlagkereset
= = = Szezonalisan igazitott rendszeres atlagkereset

Forras: KSH adatok alapjan MNB-szamitas

7. abra: Az inflacié dekompozicidja

szazalékpont %

10

o N B OO

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021
. Egyéb
B Kormanyzati intézkedések elsédleges hatasai
s Elelmiszer és energia
= |nflacio (jobb tengely)

Forras: KSH adatok alapjan MNB-szamitas

1.3.1. Bérezés

2021 novemberében a versenyszféra brutto atlagkeresete
8,8 szazalékkal emelkedett az el6z6 év azonos idGszakahoz
képest. Az agazatok részletes vizsgdlata alapjan a teljes
munkaidGsékre vonatkozé brutté atlagkeresetben [évé
torzitdsok mértéke jelentGsen csokkent az el6z6
hénapokhoz képest. A torzitasok az el6z6 évtdl eltéréen a
bérindex alulbecslését okozzak. A rendszeres atlagkereset
szintje az el6z6 hoénaphoz viszonyitva érdemben nem
véltozott. A prémiumkifizetések mértéke meghaladta a

kordbbi évekét.

A szezonalisan igazitott adatok alapjan a versenyszféraban
mind a brutté atlagkereset, mind a rendszeres
atlagkereset éves dinamikdja gyorsult az el6z6 honaphoz
képest (6. 4d&bra). A versenyszféran belil a
szolgdltatdsok bérdinamikaja meghaladta a
feldolgozoiparét. A feldolgozdiparban a nyers adatok

piaci

alapjan az el6z6 év azonos id&szakahoz képest 8,3
szazalékkal voltak magasabbak a bérek novemberben. A
14,5
emelkedtek a bérek éves alapon. A piaci szolgaltatasok

legnagyobb sulyd jarmligyartasban szazalékkal
korében 9,1 szdzalékos novekedést regisztralt a KSH. A
legtobb agazatban 7-12 szdzalék kozott alakult az éves
bérdinamika. A pénziigyi szektorban 7,3 szazalékkal, az
ingatlantigyletek agazatban 9,9 szazalékkal, a
vendéglatdsban 12 szazalékkal, mig az épitGiparban 10,9
szazalékkal néttek a bruttd bérek az el6z6 év azonos

id6szakdhoz képest.
1.3.2. Inflaciés folyamatok

2022 januarjaban az éves 6sszevetésben szamitott inflacio
7,9 szazalék volt, mig a maginflacié és az indirekt adoktol
sz(irt maginflacié 7,4 szazalékon alakult (7. dbra). Az inflacié
0,5 szazalékponttal emelkedett az el6z6 hdonaphoz képest,
amit féként az élelmiszerek, kisebb részben az iparcikkek és
a piaci szolgaltatasok arindexének novekedése magyaraz.
Decemberhez képest a maginflacié 1,0 szazalékponttal n6tt,
amihez mindharom termékcsoport (feldolgozott
élelmiszerek, iparcikkek és szolgaltatasok) aremelkedésének

a gyorsulasa hozzajarult.

A tartdsabb inflaciés tendencidkat megragadé mutatdink
emelkedtek az el6z6 hoénaphoz képest (8. abra). 2021
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8. abra: Inflaciés alapmutatok alakulasa

9 % % 9
8 8
7 7
6 6
5 5
4 4
3 3
2 2
1 1
0 0
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021
Adosz(rt maginflacié
= = = - Maginflacio feldolgozott élelmiszerek nélkiil
= = = = Ritkdn valtozé aru termékek inflacidja
Megjegyzés: A feldolgozott élelmiszerek nélkuli maginflacié

valtozatlan tartalom mellett a korabbi keresletérzékeny inflaciénak
felel meg. Az Uj elnevezést az indokolja, hogy altaldnosan hato
jelent6s  koltségsokkok id&szakdban a korabbi elnevezés
félreérthetd lehet.

Forras: KSH adatok alapjan MNB-szamitas

9. dbra: Az olaj, a gaz és az dram vilagpiaci dranak
alakulasa 2019. december 6ta

USD/hordé USD/MwH
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80 400
60 300
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20 100
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8} o c 4 8} o c = o

< s 3 ¢ ¥ v 3 g 2

o € © ¥ oS E 4 B 4

- o S o N 8 - N

& 8 ~ 8 8 8 & g ]

N ~ N N

@ O|aj (Brent)

e Gaz (holland t6zsde, jobb t.)

e G3z (brit tézsde, jobb t.)
Aram (német tSzsde, jobb t.)

Forras: Bloomberg
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decemberében a mezdgazdasagi termelGi darak éves
Osszevetésben 31 szazalékkal névekedtek. Decemberben a
fogyasztasi cikkeket gyartd agazatok belfoldi értékesitési

arai 9,7 szazalékkal emelkedtek.
1.3.3. Inflacids kockazatok

A globalis élelmiszer-, nyersanyag- és energiaarak, illetve a
nemzetkozi koltségeinek  tartos
emelkedése miatt a vildg nagy gazdasagaiban szamottevéek
Emellett  Magyarorszag

szallitmanyozas

az inflaciés  aggodalmak.

tekintetében az egyes dagazatokban varhatéan ujbol
sz(ikossé valé munkaerdpiaci kapacitasok is az inflacids

kockazatok emelkedését okozhatjak.

Az inflacié és a maginflacié januarban tovabb emelkedett.
Az lizemanyagok nélkil szamitott kosar havi arvaltozasa 1,4
igy az atarazasok mértéke
hdromszorosa volt az elmult éveket jellemzé értéknek. Az
atdrazds magasabb (teme dltaldnosan megfigyelhetd,
melynek oka, hogy a globdlis nyersanyag- és energiaarak
emelkedése gyorsan és széles termékkorben jelenik meg a
fogyasztoi arakban.

szazalék volt, év eleji

Az inflacios kockazatok novekedéséhez mind a nemzetkozi,
mind a hazai folyamatok hozzajarultak. A valsag eltéré
jellegébdl és az eltéré valsagkezelésbdl addddan a globalis
gazdasagi aktivitas és a munkaerdpiac helyredlldsa gyorsabb
lehet a 2008/2009-es
Magyarorszagon a gazdasdg a koronavirus-jarvany elsé

valsagban  tapasztaltnal.
hulldmait koévetéen gyors helyredllast mutatott, amihez
minddssze 1,5 évre volt sziikség, szemben a 2008-as
valsagot koveté 6,5 évvel. Emellett historikus csucsra
emelkedett a foglalkoztatottak szdma, gyakorlatilag
megvaldsult a teljes foglalkoztatottsag. Ezek a tényez6k

hozzajarulnak az arak emelkedéséhez is.

A koronavirus-jarvany okozta leallasok, majd az ezt kévetd
ujraindulas, kivaltott munkaerdpiaci
atalakulas, a globalis félvezet6hiany lassitja a kindlati oldal
helyreallasat. Emellett az energiapiacon tortént kiugrd

a jarvany altal

aremelkedés, a szallitasi koltségek érdemi ndvekedése, az
értéklancok rovidilése egyarant a globalisan emelkedé
inflacio felé mutat.

Tovabb nétt az olajar az elmult idészakban (9. abra). A
Brent olaj ara 5,8 szazalékkal n6tt az el6z6 kamatdontés ota,
igy a horddnkénti dra 93 dollarra emelkedett. Ezzel szemben
a gaz ara a holland és a brit piacon is jelentGsen
mérsékl6dott, az el6z6 kamatdontéshez képest csaknem 25
szazalékkal. Hasonlé mértékben csokkent az acéltekercs ara
is. Az dram ara a német piacon két szazalékkal emelkedett
januar kozepe Ota. A tovabbi meghatarozd nyersanyagok
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10. abra: A Freightos Baltic index alakulasa a Kinabél
érkez6 szallitmanyok esetében

25 000 _UsD/konténer usD/konténer 25 000
20000 -~ - 20000
15000 -+ - 15000
10000 -+ - 10000
5000 - - 5000
O . I. I‘ I. I‘ I- I. O
& 3 & 3 & 3 &
S o 5 S T 49 9=

Kina—Eszak-Amerika, nyugati part
= Kina—Eszak-Amerika, keleti part
e Kina—Europa

Forras: Bloomberg

11. dbra: Munkaer6 mint termelést korlatozé tényez6

Magyarorszagon
% %
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Megjegyzés: A megkérdezett vadllalatok aranya, amelyek a

munkaerd hianyat jelolték meg a termelést
tényez6ként.

Forras: Eurdpai Bizottsag

korlatozo f6

kozil a szilicium, a fa, a sertés ara nétt szamottevéen az
elmult id6szakban.

A globalis értéklancok a kereslethez képest lassabban
allhatnak helyre, ami a globalis szallitmanyozasban és az
ipari termelésben fokoz6dé kéltségnyomashoz vezethet. A
Kindbdl Eurépdba irdnyuld szallitmanyok koltsége egy év
alatt mintegy kétszeresére emelkedett janudrban (10. abra).
Az ebbdl fakadd pluszkoltségek egy részét a kereskedGk
vélhetGen a fogyasztdkra haritjdk at, igy a hazai fogyasztoi
arakban is egyre szélesebb korben jelenik meg a jelentGs
mértékben megemelkedett nyersanyagarak és szallitasi
koltségek arndvelS hatasa. A globdlis chiphiany a kereslet
gyors helyredlldasa mellett fennakaddsokat okoz az ipari
termelésben, kilondsen az autdiparban, ami az arakra is
kihat.

Az elmult honapokban az élelmiszerarak megugrasa egyre
fontosabb magyarazé tényezévé valt az inflaciés ratak
emelkedésében. Az élelmiszerarak névekedését elsGsorban
olyan globadlis tényez6k okozzdk, mint a megugrd
takarmany- és energiadrak vagy a magas szallitasi koltségek.

A nemzetkozi folyamatok mellett tobb belsé tényezd is a
korabban vartnal érdemben magasabb inflaciés palya
iranyaba mutat a magyar gazdasagban. 2021 negyedik
negyedévében a gazdasdg Ujranyitdsa kovetkeztében 7,2
szazalékkal bévilt a hazai GDP. A foglalkoztatast illetéen
féként a szolgaltatd szektorban és az épitSiparban a
sziik  keresztmetszetek

helyrealldssal  parhuzamosan

érvényesllhetnek (11. dbra).

Az egyre inkabb feszessé valé munkaerdpiac miatt egyes
adgazatokban fennmaradhat a vartnal magasabb
bérdinamika, amely a megtakaritasok elmult évi
novekedése, az elhalasztott fogyasztas és a szolgdltatasok
immar korlatozasoktél mentes elérhetésége révén a
fogyasztasi kiadasok emelkedését vetitheti elGre.
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1.4. Koltségvetési folyamatok

Az allamhdztartas kozponti alrendszere 2022. janudrban 151 millidrd forintos tobblettel zart, ami 48 milliard forinttal
alacsonyabb, mint egy évvel kordbban. A bevételek janudrban 269 millidrd forinttal, a kiadasok 316 milliard forinttal
haladtak meg az egy évvel kordbbi szintjliket.

12. abra: Az allami koltségvetés éven beliili kumulalt Az allamhaztartas kozponti alrendszere 2022. januarban
pénzforgalmi egyenlege 151 milliard forintos tobblettel zart, ami 48 milliard
- . - . forinttal alacsonyabb, mint egy évvel korabban (12. dbra).

1000 millidrd forint millidrd forint 1000

A kozponti alrendszer bevételei januarban 269 millidrd
0 - 0

forinttal voltak magasabbak a 2021. januari értéknél,
-1000 - 2022.évi - -1000 f6ként az add- és jarulékbevételek ndvekedésének

elGiranyzat koszonhet6en, amelyek 240 millidrd  forinttal

-2000 - N -2000 meghaladtdk az egy évvel kordbbi szintjuket. Az
-3000 - 3000 emelkedést els6sorban az afabevételek, illetve a munkat
terhel6 addkbdl és jarulékokbdl szarmazd bevételek
-4000 - -4000 _— . -
magasabb szintje okozta. A tavalyindl 167 milliard
-5000 - -5000 forinttal magasabb nett6 afabevétel a nominalis
fogyasztasbdviilésnek tudhaté be. A jarulékok 56 milliard
-6000 - -6000 . .. . . .
C o 9 sEmCc S WE L 2O forintos ndvekedése megfelelt a varakozasoknak.
e @ E TE==3 89523
(%]

A kiadasok 316 milliard forinttal haladtak meg a 2021.
januari értéket, amihez az wunidés tamogatdsokhoz
kapcsolédé kiadasok magasabb els6 havi szintje mellett

=—=2020 =—4=2021 =0O=2022

Forras: 2021. évi koltségvetési torvény, Magyar Allamkincstar

csaknem az Osszes kiadasi tétel novekedése hozzajarult;
a csaladok, illetve az 6nkormanyzatok tdmogatdsanak
novelése, a nyugdijemelés és az orvosok béremelése
kdvetkeztében.
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1.5. Kiilsé egyensulyi folyamatok

Decemberben a folyé fizetési mérleg hidnya 622 millid euréra emelkedett. A kiilsé egyensulyi mutaték az el6z6 havi

értékhez képest némileg romlottak, ami részben a szezonadlis ingadozassal volt 6sszefliggésben. Decemberben nagyobb

mérték( nettd FDI bedramlds mellett emelkedett a gazdasag nettd kiils6 addssaga.

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

millidrd euro millidard euro

Finanszirozasi igény - forrasbedramlas 2
1

== == == == == SEEST S ST ESE >0
STE2RTERGT RN T2 S 2g 20— 2y =509
- — hm) B} - — o o~ [=ge]
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. Derivativ tranzakciok

mm Addssagjellegl finanszirozas
m Nem addssag jellegl finanszirozas
Finanszirozasi igény (finanszirozas)
Finanszirozasi igény (redlgazdasag)

pozitiv értékek a finanszirozasi igényt

negativ értékek a finanszirozasi

Megjegyzés: A

(forrdsbearamlast), mig a
képességet (forraskiaramlast) jeloinek. Kézgazdasagi szempontbal
az addssag fundamentdlis alakulasat nem befolyasolja a szamla- és
tombarany kovetelések kozotti atvaltas, ezért ezt a hatast kiszlrtik.

Forras: MNB

Decemberben a foly6 fizetési mérleg hidanya 622 millié
eurora emelkedett. A kiilsé egyensulyi mutatdk az el6z6 havi
értékhez képest némileg romlottak, ami részben a szezondlis
Az
decemberi értéke az elmult hénaphoz képest enyhén javult,
folytatodo

ingadozassal volt  0Osszefliggésben. aruegyenleg

ami els6sorban az akkumulatorgyartas

felfutdsaval volt 0Osszefiggésben, de az elektronikai
termékek gydrtdsa, a textil- és az élelmiszeripar is érdemben
bévilt, mikdzben a jarm(ipar tovabbra is visszafogott
teljesitményt mutatott. A szolgaltatasegyenleg tobblete az
el6z6 hénaphoz hasonléan alakult. Novemberhez viszonyitva
javult, mig a

a jovedelemegyenleg hianya enyhén

transzferegyenleg tobblete jelent6sen csokkent.

Decemberben a pénziigyi mérleg adatai alapjan nagyobb
mértékii netté FDI bedaramlas mellett emelkedett a
gazdasag nettoé kiils6 addssaga (13. adbra). A nettd
kozvetlentSke befektetések 675 millié eurdval emelkedtek,
ezzel parhuzamosan a nettd kiilsé addssag 1 milliard eurdt
meghaladd mértékben nétt, ami az MNB-vel konszolidalt
allamhoz kot6dott, mikozben a bankok és a vallalatok nettd
kiils6 addssaga mérsékl6dott.

14 | MAKROGAZDASAGI ES PENZUGYI PIACI FEJLEMENYEK ¢ 2022. FEBRUAR



PENZUGYI PIACOK

2. Pénzlgyi piacok

2.1. Nemzetk6zi pénzpiacok

Az el6z6 kamatdontés ota valtozékonyan alakult a befektet6i hangulat. A VIX index és az EMBI Global feltérekvé
kotvénypiaci feldr csokkent, a vezet6 tézsdeindexek és a fejlett piaci kotvényhozamok emelkedtek. A dollar az eurdval és a

fonttal szemben gyenglilt, mig a régids devizak felértékel6dtek az eurdval szemben.

Az el6z6 kamatdontés ota valtozékonyan alakult a

befektet6i hangulat, a piac fékuszdban elsGsorban a

14. abra: Fejlett piaci részvényindexek valtozasa, a VIX meghatarozé  jegybankok monetaris politikajaval

index (bal tengely), illetve az EMBI Global mutaté (jobb ~ kapcsolatos varakozasok, a magas inflaciés adatok, a

tengely) alakulasa nyersanyag- és energiadrak alakuldsa, valamint a

% bazispont pandémiaval kapcsolatos fejlemények alltak. A kamatdontés

180 - - 800 utdn elébb javult a globalis befektetSi hangulat, kiiléndsen a

A vartndl kedvezébb GDP és amerikai munkaerépiaci

120 - r 650 adatkozléseknek koszénhetéen, majd késébb az orosz-ukran

60 - 500 Kkonfliktus és az inflaciés adatkdzlések inkabb kedvezdtlen
iranyba toltdk a befektetdi hangulatot.

N
0 — r ~= 350

A kockazati indikatorok kozil a részvénypiaci volatilitast méré
L 200 VIX index az el6z6 kamatdontéskori szintjéhez képest 6,5
szazalékponttal 24,7 szazalékra csdokkent, mig a német t6zsde
volatilitdsat méré VDAX index 4 bazisponttal mérséklédott. Az
EMBI Global feltorekvé kotvénypiaci feldr 7 bazisponttal 342
bazispontra csokkent, mig a fejlett kotvénypiaci volatilitast
mérdé MOVE index 9 bazispontos ndvekedés utdn 94 bazispont
Forrés: Bloomberg kozelében 4ll (14. 4bra).
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2019.4pr.
2019.jul.
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2020.szept.
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EMBI Global (jobb tengely)

VIX S&P 500

Az elmult egy honap soran a vezet6 amerikai és eurdpai

tozsdeindexek jellemz6en emelkedtek. Az amerikai vezetd
15. &bra: Fejlett piaci devizaarfolyamok alakulasa indexek kozil az S&P és a Dow Jones rendre 2,6 és 2
szazalékkal emelkedett. Az eurdpai vezetd t6zsdeindexek
kozil a német DAX index 2,5 szazalékkal nétt, mig a japan
t6zsdeindex 1,2 szdazalékkal, a kinai t6zsde pedig 0,9
szazalékkal  emelkedett.  Osszességében a  fejlett
5 4 -5 t6zsdeindexeket reprezentald6 MSClI kompozit index 2,6
0 szazalékkal n6tt, mig a feltorekvd piaci index 1,5 szazalékkal

% %
15 - - 15

10 - - 10

° emelkedett.
-5 - - -5

10 - L 10 A dollar arfolyama vegyesen alakult a fejlett piaci devizakkal
szemben (15. dbra). Az eurdval és a fonttal szemben mintegy
-15 - ] ] ) ) ) ) R -15 0,6 szazalékot gyengiilt, mig a svajci frankkal szemben 0,4
E 5 § § § % :2. ég;% szazalékkal, a japan jennel szemben pedig 1,4 szazalékkal
g g o § g E 8 gelg értékelSdott fel a dollar. Az euro-dollar arfolyam az id6észak
N & & & o I ~ R végén az 1,14-es szint kozelében volt. A régids devizak
e |JSDEUR —USDCH? USDGBP USDJPY jellemzGen erGsodtek az eurdval szemben az idGszak soran: a

Megjegyzés: A pozitiv értékek a véltozd (masodik) deviza korona 0,6, a zloty 1,8, mig a lej 0,1 szazalékkal értékel6dott

erdsodését jelentik. fel.
Forras: Bloomberg

A fejlett piaci kotvényhozamok a legutébbi kamatdontés 6ta
emelkedtek (16. abra). A japan tizéves hozam 7, a német 40,
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az amerikai 27 bazisponttal nétt, igy a japan 0,21, a német
% % 0,31, az amerikai hozam pedig 2,04 szazalékos szinten zarta az
4 -4 id6szakot. A mediterran orszagok hozamai szintén

16. abra: Fejlett orszagok hosszii hozamainak alakulasa

3 -3 emelkedtek: az olasz 68, a gorog 105, a spanyol 67 és a
portugdl 62 bazisponttal kerilt feljebb. A régids orszagok

2 T 2 hozamai jellemzéen tovabb néttek: a roman 27, a lengyel 4
1 /_ 1 bazisponttal n6tt, mig a cseh hozam 13 bazisponttal csdkkent.
0 - 0
'1 T T T T T T T T T T '1

S £ 3 £ 8 £ = g¢ga<d

g 3 2 8§ § 8§ = -

o a9 g O No%v g S<25

S 3 2 8 © &N g gofFy

N & & & § S N R

e amerikai német — e=japdn brit

Forras: Bloomberg
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2.2. Hazai pénzpiaci mutatok alakulasa

A januari kamatdontés ota a forint drfolyama 1 szazalékkal er6sodott az eurdval szemben. Az allampapirpiaci hozamgorbe
ismét feljebb tolddott. A 3 hénapos BUBOR 39 bazisponttal, 4,58 szdzalékra emelkedett. Az elmult hénap soran az

allamkotvény-aukcidkat erés kereslet jellemezte, ugyanakkor az aukcids atlaghozamok 6sszességében emelkedtek.

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

i %
380 _forint/euro 5 59

370
360
350
340
330
320
310
300 5
290

I
owo v

2019.jan.
2019.jun. -
2019.nov.
2020.apr.
2020.szept.
2021 .febr. -
2021.jul.
2021.dec. -

jan 25.
febr 4. 1
febr 14. 1

forint/euro implikalt volatilitas (jobb tengely)

Forras: Bloomberg

18. abra: Az azonnali dllampapir hozamgorbe elmozduldsa

szazalék szazalé

R =55
T R - 5,0
4,5 T == o= 45
4,0 - O - 4,0
R - 3,5
30 e - 3,0
2,5 offnmemorrnnen oo - 2,5
2,0 farsmssemnee s - 2,0
1,5 of-enmseemreemn s - 15
10 T T T T T T T T T 1 1,0

~

—2022.02.15 = = 2022.01.25

= « =2022.01.03

Forras: Bloomberg
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A januari kamatdontés 6ta a forint arfolyama 1 szazalékkal
erdsodott az euréval szemben. Az idGszakon belill az
arfolyam relative sz(ik sdvban mozgott és alacsonyabb
volatilitdst mutatott, ugyanakkor az opcidkba drazott
volatilitas kis mértékben emelkedett (17. dbra). A forint az
idGszak els6 felében jellemz6en er&s6dott, mig az idészak
végén gyengiilt. Az id6szak végi korrekcidval egyitt a forint
az eurdval szemben kozel 1 szdzalékkal er6sodott, mig a
lengyel zloty a hazainal nagyobb (1,8 szazalék), a cseh korona
(0,6 szazalék) és a roman lej (0,1 szazalék) pedig a hazainal
kisebb mértékli erdsodést mutatott. A forint implikalt
volatilitdsa az id6szak alatt az el6z6 havinal alacsonyabban
alakult.

A monetaris transzmisszid szempontjabol lényeges 3
hénapos BUBOR az el6z6 kamatdontés ota 39 bazisponttal

4,58 szazalékra emelkedett.

Az allampapirpiaci hozamgorbe feljebb tolodott (18. dbra).
A hozamgorbe 1 év korli szakaszan 80 bazispont kordili, mig
a kozéps6 szakaszon 30, a hosszu szakaszon pedig 5
bazispontos emelkedés volt megfigyelhetd.

Az év els6 hat hetében Osszességében sikeresek voltak az
AKK kétvényaukcidk, magasan a meghirdetett dsszeg feletti
volt az elfogadas és a finanszirozasi terv felett alakult a bruttd
kibocsatas. A valtozé kamatozasu papir esetén kiemelked6en
magas volt a kibocsatas, amely ellensulyozta, hogy tébb, fix
kamatozasu kotvény esetén a finanszirozasi terv alatt alakult
atlaghozamok a

a kibocsatas. Az aukcios

diszkontkincstarjegyek esetében emelkedtek, mig a

kotvényaukciok esetében mérséklédtek.

A kiilfoldiek forint allampapir-allomanya kismértékben
nétt. A nem rezidensek kezében 1évé allomany 154 milliard
forinttal, 4827 milliard forintra emelkedett. A kiilféldiek altal
tartott forint dllampapirok piaci aranya enyhén emelkedett,
de tovabbra is 20 szazalék koril van.
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3. Hitelezési feltételek

2021 decemberében a vallalati hiteldllomdany 181 milliard forinttal novekedett a forinthitelek 115 millidrd forintos és a

devizahitelek 66 milliard forintos emelkedésének kovetkeztében. Decemberben a lakossagi szegmensben a

hitelfolydsitdsok 62 milliard forinttal meghaladtak a torlesztéseket, ezzel az éves novekedési item 15 szazalékot ért el 2021-

ben.

19. dbra: Nem pénziigyi vallalatok netté hitelfelvétele

milliard forint %
300 % 30
250 25
200 20
150 15
100 10
50 5
0 0
-50 -5
-100 -10
-150 -15
U © cope U S Ccome Us o & ohes O
L8R23388°23588°2353
ooc;cnmcimcn'o'ooo'oo"_;\—"-"—iﬁri
A ddd A NN NN GNANNNQ
E5SRERESSR8RS838R.RE
s Tranzakciok - deviza
—Tranzakciék - forint
—==Q0sszesen - szezondlisan igazitott
Eves novekedési titem (jobb tengely)
Forras: MNB
20. dbra: Haztartasok nettd hitelfelvétele
milliard forint %
200 20
150 ==t 15
100 10
> ||I| 101l
0 | 1 | I
-50 -5
o @ cahs OUuw & s U o & s O
B -~ . X R X
S0R2308PR2308 PR30
PRIy ESSR 2o )
522828288 88 S885Es
RLRNRRRQLINRNRQIRNINR
B Tranzakcidk - fogyasztdsi és egyéb
W Tranzakciok - lakdscéld
—==Q0sszesen - szezondlisan igazitott
Eves novekedési titem (jobb tengely)
Forras: MNB

2021 decemberében a vallalati hiteldllomany 181 milliard
forinttal névekedett a forinthitelek 115 millidrd forintos és a
devizahitelek 66 milliard forintos emelkedésének
kovetkeztében. Az éves novekedési iGtem a jelentds havi
béviilés, valamint bazishatas miatt 10,7 szazalékra gyorsult az
el6z6 havi 7,3 szazalékrol (19. abra). A hitelintézetek
mérlegében |év6 kotvényallomany tranzakcidit is figyelembe
véve — az NKP kivezetésével — a hdnap soran gyorsuld, 18,4
szazalékos éves novekedési Gtem adddott. A hitelintézetek
decemberben 427 millidrd forint 6sszegben bocsatottak ki Uj
hiteleket, amely a tavalyi év azonos — koronavirussal és
tdmogatott hitelprogramokkal mar érintett — idGszakat 8
szazalékkal, a két évvel korabbi értéket pedig 91 szazalékkal
haladta meg. A havi kibocsatdson belll 72 szazalékos
részaranyt képviseltek a piaci alapu hitelkihelyezések, mely
arany enyhén alacsonyabb, mint a koronavirust megel6z6
id&szak 85-90 szdazalékos értékei.

Decemberben a lakossagi szegmensben a hitelfolydsitasok
62 millidrd forinttal meghaladtak a torlesztéseket, ezzel az
éves novekedési litem 15 szazalékot ért el 2021-ben (20.
abra). A moratérium a szlkebb kordl igénybevétel — a teljes
adllomany 5 szdzaléka — miatt novembert6l mar csak
mérsékelten tdmogatja a havi dllomanybd&viilést. A lakossagi Uj
hitelkibocsatds 229 milliard forintos volumene mind az el6z6
évi, mind a pandémidval nem érintett, két évvel korabbi
id6szak kibocsatasat felilmulta. A fedezetlen fogyasztasi
hitelek kihelyezése elmarad a jarvany el6tti szintektdl,
azonban a jelzaloghitelek kibocsatasa a 2021-t6l elérhet6 4]
otthonteremtési intézkedések és a Zold Otthon Program
hatasara decemberben is er6teljesen, éves alapon 47
szazalékkal  bévilt.  Valamennyi  lakascélt  novekvé
hitelkihelyezések jellemzik, mellyel parhuzamosan azonban az
atlagos hitelosszegek és futamid6k emelkedése s
megfigyelhetd.

A vallalati hitelfelarak december soran névekedtek, mig a
lakascélu hitelek simitott felarai csokkentek (21. abra). A
vallalati forinthitelek simitott kamatfeldra 2021. decemberben
1,69 szazalékpont volt, ami 0,3 szazalékpontos novekedést
jelent az el6z6 hénaphoz képest. A valtozd kamatozasu
lakascélu hitelek THM alapu simitott atlagos kamatfeldra 2,53
szazalékpontra csokkent a hénap sordn. Az 1 éven tul,
legfeljebb 5 évre fixalt termékek felarai és az 5 éven tul
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kamatfixalt termékek feldrai is csokkentek a hénap sordn. Az

21. abra: A vallalati és haztartasi hitelfelarak alakuldsa
egy éven tul, legfeljebb 5 évre kamatfixalt lakashitelek atlagos

szazalékpont

6 - szdzalékpont 6 ’ o ) ) o
feldra 0,42 szazalékpontos csokkenést kovet6en 1,65
5 A 5 (4 . - "
4 2 szazalékpontra esett decemberben, az 5 éven tuli kamatfixalt
3 - 3 termékek feldra pedig 0,12 szdzalékpontos csokkenést
2 - 2 kovetGen 1,01 szazalékpontot tett ki a vizsgalt id6szak végén.
14 1
0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T O
O o “ c 0+ U o c o0+ U = S c ap+ O
O Q. - O Q. < HolNoRN <
t3w23000w2300 0 w2307
Al s i s R L
a8 S283SSSSSSNNSNSN
ggwmgmggwmgmggwc\lgﬁlg

—\/3llalati - Forinthitelek
— | akdshitelek - legfeljebb 1 éves kamatfixalassal
Lakashitelek - 1-5 éves kamatfixalassal

= | akdshitelek - 5 éven tuli kamatfixdlassal
Megjegyzés: A vallalati forinthitelek esetében a 3 hénapos BUBOR
feletti felar. A valtozo vagy legfeljebb 1 évig fixalt kamatozasu
lakascélu hitelek esetében a 3 havi BUBOR, mig az éven tul fixalt
lakdshitelek esetében a megfelel6 IRS feletti, THM-alapu felar.

Forras: MNB
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