MAKRO

2023. majus

Szazadvég

Konjunkturakutaté Zrt. /

ZNITOR

L ‘

)
<> SZAZAD%E/G




L
SZAZADVEG KONJUNKTURAKUTATO ZRT. - MAKRO MONITOR @’ SzAzapveG

Tartalomjegyzék

1. 0SSZEFOGLALG .....cecvreererereenercnerennesesessesessesesssesessasesnnes 2
2. Gazdasagi attekintés.............ccccveeuernen.. 3
2.1. Kilsé kornyezet 3
2.2. SZIGMA indikatoraink 4
2.3. Realgazdasag 7
2.4, Kulsé egyensuly 17
2.5. Koltsegvetési helyzet 18
2.6. Monetaris folyamatok 21
3. Szazadvég eldrejelzés ...........ccccvvureurvuenncene. 27

JOGI NYILATKOZAT

A jelen kiadvany a Szazadvég Konjunktarakutato Zrt. szellemi terméke, melyet
kiils6 szemeélyek altal szolgaltatott adatok alapjan tajékoztato jelleggel allitott
Ossze partnerei részére. Ennek megfeleléen a kiadvanyban foglalt megallapitasok,
elérejelzések nem szamitanak szakmai vagy egyéb tandcsadasnak, a Szdazadvég
Konjunktarakutaté Zrt. semmilyen felelésséget nem vallal az azokon alapulé

dontések eredményességéért.
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1. Osszefoglald

MAJUSBAN AZ MNB NEM
VALTOZTATOTT UGYAN AZ
ALAPKAMATON, DE 100

BAZISPONTTAL CSOKKENTETTE AZ

EFFEKTIV KAMATLABAT.

A 2023. els6 negyedévben a magyar
gazdasagi teljesitmény a szezonalisan
kiigazitott adatok alapjan éves szinten
1,1 szazalékkal, negyedéves szinten

pedig 0,2 szazalékkal csokkent.

SZIGMA indikatorok

2015
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e SZIGMA CI SZIGMA LEAD

Forras: Szazadvég
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Forras: Refinitiv

El6rejelzésiink 2023

(2023.03.20.)
GDP valtozasa (%) 0,6

Inflacié (éves atlag, %) 17,5
EUR/HUF (éves atlag) 391,9

Majusi tilésén a jegybank Monetaris Tanacsa nem
valtoztatott az alapkamaton (13 szazalék), azonban
elkezdte az iranyadé kamat csokkentését. A jegybank
effektiv ratajat — az egynapos betéti eszkoz kamatat — a
jegybank 100 bazisponttal 17,0 szazalékra csokkentette.
A Magyar Nemzeti Bank a kamatemelési periédus
oktodberi lezarasa 6ta most el6szor valtoztatott jelentésen

a monetaris kondiciékon.

A kiskereskedelmi tizletek forgalma marciusban a nyers
adatok szerint 12,6, mig a naptarhatassal tisztitott
adatok alapjan 13,1 szazalékkal csokkent az el6z6 év
azonos id6szakahoz képest. Ezen beliil az élelmiszer és
élelmiszer jellegli vegyeskereskedelem 10,3 szazalékkal,
mig a nem élelmiszertermék jellegli kereskedelem
9,6 szazalékkal csokkent. Az tizemanyagokra vonatkozo
arsapka decemberi kivezetése jelent6sen,
29,3 szazalékkal visszavetette az lizemanyagtoltd

allomasok forgalmi volumenét.

2023. majus hénapban a magyar gazdasag aktualis
allapotarol visszajelzést nyajté SZIGMA CI indikator a
2023. aprilis honapig mért értéke szerint a gazdasagi
novekedés ititemében trendforduld zajlik. A ndvekedési

utem elkezdett kozeliteni a historikus trendértékhez.

A masik mutat6, a SZIGMA LEAD, amely egy rovid tava,
a magyar gazdasag jovOjére vonatkozd elérejelzé
indikator tovabbra is egy er6teljesebb gazdasagi
novekedést jelez, amely 2023. december — 2024. januar

id6szakban megtorpanhat.

A magasabb kamat- és inflaciés kornyezetben
folytatodott egy trend, amely szerint a lakossag inkabb az
inflaci6 feletti hozamot nyGjté prémium magyar
allampapirokat részesiti elényben a fix hozamuval

szemben.
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2. Gazdasagi attekintés

2.1. Kiilsé kornyezet

Az Eurépai Unidban és az eur6zonaban
egyarant  visszafogott bo6viilés volt
megfigyelhet6 2023. els6 negyedévében a
brutt6 hazai 6ssztermék vonatkozasaban.
A szezonalisan kiigazitott adatok alapjan
az el6z6 év azonos iddszakahoz viszonyitva az union belil 1,2 szazalékos,
mig az eur6zona esetében 1,3 szazalékos volt a novekedés. Ugyanezek az
aranyok az el6z6 negyedévhez viszonyitva 0,2, illetve 0,1 szazalékon

alakultak.

2022. els6 negyedévéhez képest a leginkabb szamottevé GDP-novekedés
Cipruson (3,4 szazalék), Romaniaban (2,8 szazalék) és Portugalidban
(2,5 szazalék) volt tapasztalhatd. Ehhez képest jelent6s visszaesésrol
Litvania (-3,6 szazalék) esetében beszélhetunk, ezen kivil negativ
tartomanyban csak harom orszag talalhat6. Hazank (-1,1 szazalék) mellett
Csehorszagban (-0,2 szazalék) és Németorszagban (-0,1 szazalék), ha

minimalisan is, de csokkent a bruttdé hazai 6ssztermék.

Negyedéves alapon eltér6 eredmények figyelhetbk meg: a legnagyobb
novekedés Lengyelorszagban (3,9 szazalék) és Portugaliaban (1,6 szazalék)
tortént meg 2022. utols6 negyedévéhez viszonyitva. Az orszagok
tiulnyomo6 tobbségénél ebben az esetben sem tortént visszaesés,

csokkenés csak ot orszag esetében figyelhetd meg.

Osszességében elmondhat6, hogy a habora kitorése utan folyamatosan
romlé makrogazdasagi kornyezet stabilizalédni, s6t sok esetben javulni
latszik, ami pozitiv elmozdulast eredményezhet a 2023-as év novekedési

varakozasaival kapcsolatban.
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2.2.SZIGMA indikatoraink

2023. majus hoénapban a magyar gazdasag

aktualis allapotat tiikr6z6 SZIGMA CI indikator

2023. aprilis honapig mért értéke még mindig

negativ tartomanyban volt, ami azt jelenti,
hogy a magyar gazdasag novekedési titeme a historikus trendérték alatti.
Ugyanakkor ez az alacsonyabb novekedési titem forduloponthoz érkezett,
mivel a gazdasagi novekedési item mértéke mar nem tavolodik a
trendértéktol, hanem elkezdte azt megkozeliteni. A jelenlegi trend alatti
gazdasagi novekedés egy hosszabb id6szak része, amely 2022 juniusatol
indult és fokozatosan minden hénapban nagyobb mértékben tavolodott a
historikus trendt6l egészen ez év marcius hoénapig. Ezt kovetbéen
megfordult és elkezdett kozeledni a trendérték felé. Ennek hatterében
tovabbra is a kedvez6tlen nemzetkozi és hazai gazdasagi kornyezet és
ennek negativ hatasai allhatnak. 2023. marcius honapban a szezonalisan és
munkanaphatastél megtisztitott, fix bazison szamitott épitoipari
termelés éves szinten 9,9 szazalékkal, illetve havi szinten 1,2 szazalékkal
csokkent. Ezzel egytitt meg kell jegyezni, hogy ez az érték (155,3 szazalék)
még egy viszonylag magas szint, amely nagysagrendileg a vilagjarvany elétti
értékkel van egy szinten; példaul ugyanezen mutaté 2019 marciusaban
156,2 szazalék volt. A jelenlegi épitbipari teljesitményhez kapcsolodik az
épitbipari vallalkozasok hoé végi szerzdédésallomanyanak fix bazison
szamitott volumen indexe (237,7 szazalék), amely mind havi
(2,7 szazalékkal), mind éves szinten (27,9 szazalékkal) csokkent. Az el6z6 év
azonos id6szaka, vagyis 2022 marciusa egy tulftatott idoszak része volt,
amely 2022. januartél 2022. juniusig tartott, ekkor a fenti mutaté 305,4-
329,8 szazalék kozott ingadozott. A létesitenddé Gj nem lakédépiiletek
2023. marcius havi szama (384db) az el6z6 hoénaphoz képest
12,3 szazalékkal no6tt, amely egy induld visszapattanast mutat az extra
gyenge 2023.januari értékhez képest. Eves szinten 21,3 szazalékkal
csokkent a létesitendd Gj nem lakdépiiletek szama, amelyben egy er6teljes
bazishatas is szerepet jatszott. Az ipar 2023. marcius havi mutatoit

tekintve éves szinten mind a termelés volumene, mind az értékesités
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volumene mérséklddott. Ugyanakkor havi szinten mar eltérés
tapasztalhato, mig a termelés stagnal, addig az értékesités kis mértékben
sziikiilt. Részletesebben: a szezonalisan és munkanaphatastol megtisztitott,
fix bazison szamitott ipari termelés volumene éves szinten 3,8 szazalékkal
csokkent, mig havi szinten a 0,2 szazalékos er6sodés lényegében
stagnalasnak tekinthet6. A szezonalisan és munkanaphatastol
megtisztitott, fix bazison szamitott Osszes ipari értékesités volumene havi
szinten 0,9 szazalékkal csokkent, amelyhez a belfoldi értékesités
(2,7 szazalékos) boviilése és az exportértékesités (0,5 szazalékos)
csokkenése jarult hozza. Eves szinten a szezonalisan és munkanaphatastol
megtisztitott, fix bazison szamitott Osszes ipari értékesités volumene
0,9 szazalékkal mérsékloédott; ehhez a belfoldi értékesités jelentds
(16,2 szazalékos) csokkenése, illetve az exportértékesités kismértéki

(0,8 szazalékos) novekedése jarult hozza.

2023. majus honapban a rovidtava el6érejelzé indikatorunk, a SZIGMA
LEAD indikator valtozatlanul trendfordulét jelez a magyar gazdasag
novekedési litemében. A SZIGMA LEAD indikator 2023. aprilis havi
elérejelzése szerint a magyar gazdasag trend alatti novekedésének a
mélypontjat valtozatlanul 2023 aprilisaban jelzi, ez kovet6en megfordul és
elkezd kozeliteni a historikus trendérték felé, amelyet ez év augusztusaban
érhet el. Ekkor a magyar gazdasag novekedési iiteme eléri a historikus
trendértéket és ezt kovetden folyamatosan a historikus trendérték felett
fog novekedni. 2023 novemberéig egy ertteljes novekedési ciklus varhato,
amely azonban 2023 decemberében megtorpan és 2024 januarjaban el fog
kezdeni csokkeni. Bar ekkor is még a historikus trendérték felett lesz a
magyar gazdasag novekedési titeme, azonban ennek mértéke csokkenni
kezd. Osszegezve, a kozeljovében egy er6teljesebb gazdasagi novekedés
varhato, amely 2023. december — 2024. januar id6szakban megtorpanhat
és lelassulhat. Az ipar jovobeni kilatasait vizsgalva kedvezének tekinthet6,
hogy a 2023. marcius havi fix bazist (6sszes) 4j ipari rendelés allomanya
mind havi (21,1 szazalékkal), mind éves (6,3 szazalékkal) bovilt. Az éves
szintli novekedést az Gj export ipari rendelések (10,2 szazalékos) béviilése

segitette; ugyanakkor az 4j belfoldi ipari rendelések 13,4 szazalékkal
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csokkenése visszafogta. Az 4j ipari rendelés dllomanyanak el6z6 honaphoz
viszonyitott boviilésében mind az export (22,5 szazalék), mind a belfoldi Gj
ipari rendelések (13,4 szazalék) er6sodése jatszott szerepet. A német
gazdasag uzleti hangulatvaltozasat méro Ifo Business Climate Index
2023. aprilis havi mutatoja 93,4 indexponton allt, amely az el6z6 hénaphoz
képest 0,2 indexponttal javult az tizleti hangulat miatt. Ez a hatodik hénap,
amikor folyamatosan javul ez az index. A német vallalkozasok aggodalmai
mérséklédtek, azonban cégek a jelenlegi helyzetiiket kicsit rosszabbra
értékelték. Az Eurostat altal mért fogyasztoi bizalmi indexe 2023. aprilis
hénapban kismértékben tovabb er6sodott; igy az el6z6 havi -
34,1 indexpontrol -32,8 indexpontra javult. Ugyanakkor még tavol van a
habora el6tt mért (2022. februar) -10,2 indexponttél és a habora
hoénapjaban (2022 marcius) mért -22,0 indexponttol. Osszességben a
mutaté havi szinten 1,3 indexponttal javult, valamint éves szinten
9,7 indexponttal gyengult, amely a fogyaszt6i bizalom helyreallitasaval

tovabb javithato.

1. ABRA: SZIGMA EGYIDEJU (CI) ES ELOREJELZO (LEAD)
INDIKATOROK
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2.3.Realgazdasag

2023. els6 negyedévében éves szinten a magyar gazdasag
éves bruttdé hazai terméke (GDP) a Kozponti Statisztikai
Hivatal (KSH) els6 becslése szerint a nyers adatok alapjan
0,9 szazalékkal, a szezonalisan és naptarhatassal kiigazitott
adatok alapjan 1,1 szazalékkal csokkent. Emellett az el6z6 negyedévhez
képest a magyar gazdasag teljesitménye a szezonalisan kiigazitott és
kiegyensulyozott adatok alapjan 0,2 szazalékkal csokkent. Az el6zetes
adatok alapjan a 2023. els6 negyedéves GDP teljesitményét leginkabb a
kedvez6 mezbgazdasag és a szolgaltatasok teljesitménye segitette, mig az
ipar teljesitménye visszafogta. A szolgaltatasokon belil féként az
egészségligyi agazat er6sodott, amely megkozelitette a koronavirus-jarvany

elotti szintet.

Nemzetkozi 6sszehasonlitasban a szezonalisan kiigazitott adatok alapjan a
2023. els6 negyedévi, az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitott magyar
GDP (-1,1 szazalék) az unibs rangsor utolso6 el6tti helyén szerepelt. Az utolso
helyen Litvania -3,6 szazalékos GDP csokkenéssel allt. Az uni6s atlag
(EU27) 1,2 szazalék volt, mig az eurozénaban (EA19) a GDP 1,3 szazalékkal
novekedett éves szinten. 2023.els6 negyedévében, éves szinten a
legmagasabb gazdasagi novekedést Spanyolorszag (3,8 szazalék) érte el. A
2023. els6 negyedévi GDP negyedéves szinti adatai ett6l eltérd képet
mutatnak. A teljes Eur6pai Uniét tekintve 0,2 szazalékkal n6étt az unid
gazdasaga az el6z6 negyedévhez képest. Az eurozébnaban pedig
0,1 szazalékkal n6tt a GDP negyedéves szinten. Az el6z6 negyedévhez
viszonyitott magyar 2023. els6 negyedéves GDP kicsit kedvezdbb helyet
foglalt el az uni6s rangsorban, mint az éves szinti magyar GDP. Az el6z6
negyedévhez viszonyitva a magyar gazdasag teljesitményénél (-
0,2 szazalék) tovabbi négy orszag gazdasagi teljesitménye volt gyengébb,
ezek: Ausztria (-0,3 szazalék), Hollandia (-0,7 szazalék), irorszég (-
2,7 szazalék), Litvania (-3,0 szazalék). A negyedéves adatoknal, a
2022. negyedik negyedévhez viszonyitva Irorszagban volt a legnagyobb
visszaesés. Ugyanis Irorszag 2022. negyedik negyedéves  GDP-je
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0,3 szazalék volt, ami most 2023. els6 negyedévben -2,7 szazalék lett.
Hasonl6 gazdasagi visszaesés kovetkezett be Litvaniaban (2022. IV: -
0,5 szazalék, 2023. I: -3,0 szazalék). A legnagyobb mértékii GDP-novekedés
Lengyelorszagban  volt tapasztalhatdé: mig Lengyelorszagban a
2022. negyedik negyedévi GDP -2,3 szazalék volt, addig
2023. els6 negyedévében mar 3,9 szazalékos novekedést értek el
negyedéves szinten. A magyar gazdasag esetében kismértékii javulas volt
tapasztalhato a negyedéves szintti GDP-novekedésben, mivel a magyar GDP
2022. negyedik negyedévi  -0,6 szazalékrol  2023. els6 negyedévi -

0,2 szazalékra javult.

1. ABRA: GDP-NOVEKEDES 2023. 1.
NEGYEDEVEBEN AZ EU-BAN (EV/EV, %)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatassal kiigazitott indexek. El6zetes becslés.

Forras: Eurostat

2023. marcius hénapban az ipari termelés
volumene az el6z6 év azonos iddszakahoz képest
a nyers adatok szerint 4,1 szazalékkal, a
munkanaphatastol megtisztitott adatok szerint
4,0 szazalék csokkent. Havi szinten, 2023. februar honaphoz viszonyitva
szezonalisan és munkanaptényezével kiigazitott ipari termelés
0,2 szazalékkal nétt. 2023. marcius havi ipari (Osszes) értékesités éves

szinten 7,5 szazalékkal csokkent, amelyhez a belfoldi értékesités
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17,0 szazalékos visszaesése, illetve az exportértékesités 0,4 szazalékos

bo6vilése jarult hozza.

2. ABRA: IPARI TERMELES ES ERTEKESITES ALAKULASA
(2015. HAVI ATLAGA = 100%)
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Megjegyzés: Szezonalisan és naptari hatassal kiigazitott indexek.
Forras: KSH, Szazadvég

Visszatérve az ipari termeléshez, 2023. marcius havi ipari termeléshez a
harom ipari nemzetgazdasagi ag koziil a legnagyobb sulyt (95,6 szazalék)
tovabbra is a feldolgozbipar adta, amelynek termelése éves szinten
2,9 szazalékkal csokkent. A fennmaraddé sualybdl az energiaipar
(villamosenergia-, gaz-, gbzellatas, légkondicionalas agazat) 4,0 szazalékos
sulyt, mig a banyaszat, kofejtés agazat 0,4 szazalékos sulyt adott a
2023. marcius havi ipari termeléshez. Mindharom agazat volumene éves
szinten csokkent. A 95,6 szazalékos sulyt képvisel6 feldolgozbipar
termelése 2,9 szazalékkal, a 4,0 szazalékos sulyt képvisel6 energiaipari
termelés volumene 25,1 szazalékkal, illetve a 0,4 szazalékos sulyt képviseld
banyaszat, kéfejtés agazat termelésének volumene pedig 22,6 szazalékkal
esett vissza. A feldolgozobiparon beliil harom agazat (villamos berendezés
gyartasa, jarmugyartas, gép és gépi berendezés gyartasa agazatok)
kivételével valamennyi agazatban csokkent a termelés volumene. A
feldolgozdipar 2023. marcius havi teljesitményéhez legnagyobb aranyban
(26,4 szazalék) a jarmGgyartas jarult. Kicsit leszakadva koveti két agazat:

12,0 szazalékos sullyal az élelmiszeripar, 11,2 szazalékos sullyal villamos
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berendezés gyartasa. Ezek koziil a jarmtgyartas (23,5 szazalékkal) és a
villamos berendezés gyartasa agazat (23,1 szazalékkal) jelent6sen novelte a
teljesitményét az el6z6 év azonos id6szakahoz képest. Ugyanakkor az
élelmiszeripar agazatban 13,3 szazalékkal csokkent a termelés az el6z6 év

azonos id6szakahoz képest.

2023. marcius honapban a KSH altal megfigyelt feldolgozbipari agazatok
osszes rendelésallomanya az el6z6 év azonos id6szakahoz képest
7,5 szazalékkal n6tt. Ennek hatterében az export-rendelésallomany
7,5 szazalékos és a belfoldi rendelésallomany 7,6 szazalékos bovilése allt.
Az export esetében a magas bazis ellenére harom agazatban nétt az export
rendelésallomany az el6z6 év azonos id6szakahoz képest, ezek: szamitogép,
elektronikai, optikai termék gyartasa (17,6 szazalékkal), gépipar
(14,1 szazalékkal), illetve jarmagyartas (7,2 szazalékkal). A
gyogyszergyartas 138,6 szazalékos novekedésében (sem alacsony, sem
magas) a bazishatas nem jatszott szerepet. A belfoldi rendelésallomany
esetében, éves szinten a magas bazis ellenére a villamos berendezés
gyartasa 38,6 szazalékkal, a gyogyszergyartas pedig 111,1 szazalékkal
novelte a rendelésallomanyat. Ugyanakkor az el6z6 év azonos id6szakahoz
képest az alacsony bazisnak  koszonhetéen — jarmigyartasnal
(9,0 szazalékos), illetve a fémiparnal (32,5 szazalékos) novekedés volt

megfigyelhet6 a belfoldi rendelésallomanyban.

A kiemelt feldolgozoipari agazatok aj rendelésallomanya
2023. marcius honapban 6,3 szazalékkal béviult az el6z6 év azonos
idoszakahoz képest, amely az export Gj rendelések 10,2 szazalékos
novekedése, illetve a belfoldi Gj rendelések 13,4 szazalékos visszaesése
jarult hozza. Az Gj belfoldi rendelések esetében a jarmugyartas, a gép, gépi
berendezések gyartasa és a villamos berendezések gyartasa kivételével a
tobbi agazatban csokkent az Uj rendelések allomanya. A legnagyobb
visszaesés a vegyipar (36,4 szazalék) agazatban volt tapasztalhat6. Az Gj
exportrendelések esetében a papirtermékek gyartasa (13,1 szazalékkal), a
gyogyszeripar (107,0 szazalékkal), a villamos berendezések gyartasa
(15,1 szazalékkal), gép és gépi berendezésgyartasa (28,1 szazalékkal), illetve

a jarmutgyartas (21,5 szazalékkal) agazatokban nétt az Gij export rendelések
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allomanya, a tobbi agazatban csokkent. Az utols6 kettd agazat esetében az
alacsony bazis mellett értek el er6teljesebb novekedést, mig az elsé harom
esetében a magas bazishatas ellenére is szamottevoen bovilt az Gj

exportrendelések volumene.

Az épitbipari termelés volumene a nyers adatok

szerint 2023. marcius hoénapban éves szinten

9,8 szazalékkal csokkent. Az épitményféesoporton
beliil az éptletek épitése volumenének 13,2 szazalékkal és az egyéb
épitmények épitése volumenének pedig 1,6 szazalékkal csokkent. A
szezonalisan és munkanaptényezével kiigazitott épitSipari termelés az
el6z6 honaphoz (2023. februar) viszonyitva 1,2 szazalékkal mérséklodott.
Az épitményfdesoportok (éptiletek, egyéb épitmények) esetében ellentétes
hatas figyelhet6 meg a termelés volumene és a szerzédésallomany, illetve
az Uj szerzoédések tekintetében. Mig az épitdipari termelés esetében az
éptuletek épitése jobban esett vissza, addig a szerz6dések vonatkozasaban
az egyéb épitmények volumene csokkent. 2023. marcius hénap végén az
épitbipari vallalkozasok rendelésallomanya, éves alapon 27,9 szazalékkal
csokkent. Az épitményfécsoportokat (épiiletek, egyéb épitmények)
tekintve er6teljesebb visszaesést mutatott az egyéb épitményekre
vonatkoz6 hoé végi szerzédésallomany, mivel a h6 végi szerz6désallomany
éves szinten az éptletek esetében 9,0 szazalékkal, az egyéb épitmények
esetében pedig 39,4 szazalékkal csokkent. A jovobeni kilatasokat tekintve
az épitdipar fécsoportjaban foéként az egyéb épitmények épitésére
vonatkoz6 Gj szerz6dések  allomanya  csokkent — drasztikusan.
2023. marcius honapban az épitdipari Gj szerzédések allomanya az el6z6 év
azonos id6szakahoz képest 31,8 szazalékkal esett vissza. Ebbél az éptiletek
épitésére kotott 0j szerzédések allomanya 3,6 szazalékkal, az egyéb

épitményekre kotott Gj szerzédések allomanya 54,1 szazalékkal szikiilt.
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3. ABRA: EPITOIPAR ALAKULASA (2015. EV HAVI ATLAGA = 100%)
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Eplletek Egyéb épitmények e Epitdipar dsszesen

Megjegyzés: Szezondlisan és naptdri hatdssal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Szazadvég

2023. marcius hénapban mindharom

Marciusban a mez6gazdasagl  vizsgalt arindex (ipari termelsi arindex,
termel6i arak novekedése

) - épitbalapanyag-ipari arindex,
drasztikusan csokkent.

mezo6gazdasagi termékek termeldi arindexe)
novekedési iiteme jelent6sen csokkent. Legnagyobb mértékben tovabbra is
a mezogazdasagi termékek termeldi arainak novekedése titeme esett vissza.
2023. marciusban hénapban az ipari termel6i arak novekedési liteme
2023. marciusaban 21,7 szazalékkal emelkedett éves szinten. Bar ez még
magas, de az el6z6 honapi éves novekedéshez képest 7,3 szazalékponttal
kevesebb. A lassulast mutatja, hogy az el6z6 hénaphoz viszonyitva az ipari
termeldi arak 1,2 szazalékkal csokkentek. Az ipari termel6i ar névekedési
uteme 2022. augusztusban 43,4 szazalékon érte el a csucspontjat, majd
pedig lassti csokkenésnek indult. Altalanossagban az ipari termel6i arak
novekedésében szerepet jatszott az alapanyagok dragulasa, illetve a forint
gyengiilése is. Az épitoipart tekintve 2023 marciusaban az
épitbalapanyag-ipari ar novekedés titeme er6teljesen (4,3 szazalékponttal)
csokkent, igy jelenleg 21,4 szazalékos volt az éves arnovekedés. Emellett az
épitéipari termel6i arak a 2023.1 negyedévében éves szinten
24,1 szazalékkal nottek. 2023. marciusaban a mezogazdasagi termékek

termeldi arainak novekedési titeme jelentdsen visszaesett, ugyanis az el6z6
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év azonos id6szakahoz képest 2023 marciusaban mar csak 5,1 szazalékkal
n6tt. Ez az el6z6 honaphoz képest 21,9 szazalékpontos csokkenés.
Visszatekintve a mez6gazdasagi termeldi ar novekedése éves szinten
2022. szeptemberében 61,0 szazalékon tet6zott, amelyet egy intenziv

csokkenés kovetett.

4. ABRA: IPARI TERMELOIAR-INDEX, EPITOANYAG-IPARI
ARINDEX, MEZOGAZDASAGI TERMEKEK TERMELOIAR-INDEXE
(ELOZO EV AZONOS IDOSZAKA=100%)
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Forras: KSH, Szdzadvég,

A kiskereskedelmi iizletek forgalma marciusban a
nyers adatok szerint 12,6, mig a naptarhatassal
tisztitott adatok alapjan 13,1 szazalékkal csokkent
az el6z6 év azonos idb6szakahoz képest. A
kiskereskedelmi forgalom volumenének jelentés csOkkenése a
rekordmagas inflacios kornyezetnek koszonhet6: a lakossag mar az
alapvetd termékek esetében is egyre inkabb rakényszeriil a fogyasztas
racionalizalasra, tovabba az alapvet6 kiadasokon feliil szabadon elkolthet6

jovedelme is szamottevoen csokken.

Az tizemanyagokra vonatkozo6 arsapka kivezetése hasonléan negativan hat
a kiskereskedelmi forgalomra, a megnétt {(izemanyagarak szintén
visszafogjak a keresletet. A jelentésen visszaes6 kereslet a

profitmaximalizalasra torekvé kiskereskedelmi vallalatokat egyre tobb
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akciora, illetve az arak tartos csokkentésére kényszeriti, ami havi bazison a
kovetkezd id6szakban pozitiv fordulatot hozhat a kiskereskedelmi

forgalomban.

2023. harmadik hénapjaban az élelmiszer és élelmiszer jellegi vegyes
kiskereskedelmi tizletek forgalma 10,3 szazalékkal mérsékloédott, mig a
nem élelmiszertermék jellegi kiskereskedelmi tzleteké 9,6 szazalékkal
szintén csokkent. Az tizemanyag-kiskereskedelemben marciusban az el6z6
évhez viszonyitva jelentdsen 29,3 szazalékkal visszaesett a forgalmi
volumen, amelyben tobb tényezd is szerepet jatszott. Egyrészt a bazishatas
egyre jobban érvényesil: az el6z6 év folyaman alkalmazott hatosagi arazas
folyamatosan novelte a keresletet, masrészt a piaci lizemanyagarak
csokkentik a keresletet, az autotulajdonosok egy része alternativ

megoldasok utan néz.

A naptarhatastdl megtisztitott adatok alapjan az élelmiszerek, italok,
dohanyaruk teriiletén 4,8 szazalékos, mig az élelmiszer jellegii vegyes
termékek esetén még nagyobb, 11,9 szazalékos visszaesés volt
tapasztalhato. A nem élelmiszer jellegti kereskedelemben a csomagkiild6 és
internetes cégek volumene 13,5 szazalékkal, butoroké és miiszaki cikkeké
21,4 szazalékkal, mig a szamitastechnikai és egyéb iparcikkeké
3,0 szazalékkal csokkent az el6z6 év azonos idészakahoz viszonyitva. Ezzel
szemben a legnagyobb forgalmi volumennovekedés (11,1 szazalék) a
hasznaltcikkek esetén volt tapasztalhat6. Emellett a konyv, Gjsag, papiraru
termékek forgalmi volumene (7,2 szazalék) is novekedett. Ha az
tuzemanyagforgalom volumene nélkiul vizsgaljuk a kiskereskedelmi
forgalmat, akkor megallapithatd, hogy éves bazison 9,5 szazalékos

visszaesés volt tapasztalhat6 a hénapban.
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5. ABRA: KISKERESKEDELMI FORGALOM VOLUMENE
(2018. JANUAR = 100%) ES BIZALMI INDEXE
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptari hatdassal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Eurostat, Szazadvég

2023 aprilisaban! a 15-74 éves népesség szezonalisan
kiigazitott aktivitasi rataja 67,2 szazalék volt
(4 millié 915 ezer £6), ami a korabbi év azonos id6szakahoz
viszonyitva a munkaerépiac 41 ezer f6s boviilését jelenti.
A vizsgalt id6szakban a foglalkoztatottak szezonalisan kiigazitott létszama
4 millié 702 ezer f6 kornyékén alakult, ami a megel6z6 negyedév és az el6z6
év azonos id6szakahoz képest is novekedést jelent, 7,6 illetve 13,5 ezer
fével. A munkanélkiiliség korabbi honapokban megfigyelt emelkedése
megallt, szamuk 197 ezer f6, a megel6z6 negyedévhez képest 1,5 ezer, a

megel6z6 évhez viszonyitva 27,2 ezer f6s novekedést mutat.

Marciusban az alkalmazottak szama a szezonalisan kiigazitott adatok
alapjan februarhoz viszonyitva 0,4 ezer fével, mig az el6z6 év azonos
id6szakahoz meérten 13,7 ezer fb6vel emelkedett. A legjelent6sebb
létszamboviilés a versenyszféraban volt, 2022-hoz képest 36,5 ezer fével

tobben, a februari adathoz viszonyitva 8,3 ezer f6vel tobben dolgoztak a

I Haromhavi mozgdatlag

15.oldal [



SZAZADVEG KONJUNKTURAKUTATO ZRT. - MAKRO MONITOR @’ SzAzapviG

legalabb 5 f6t foglalkoztatd vallalkozasoknal. A nonprofit szektorban

dolgozok és a kozszféraban alkalmazottak szama is stagnalt a hénap soran.

6. ABRA: A MUNKAEROPIAC ALAKULASA (2016. JANUAR = 0, EZER FO)

-150
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[ Foglalkoztatottak — IEEEEE Munkanélkiliek Aktivak

Megjegyzés: Szezondalisan és naptari hatdssal kiigazitott indexek
Forras: KSH, Szazadvég

Marciusban 577 900 forint volt a bruttd
Folytatodott a realkeresetek  nemzetgazdasagi atlagkereset, ez 16,6 szazalékos
csokkenése marciusban. emelkedést jelent az el6z6 év azonos id6szakahoz
képest. A versenyszféraban mérték a legmagasabb bruttdé atlagos bért,
599 100 forintot. A kedvezményekkel szamolt nett6 atlagkereset 398 000 forint
volt, ez éves viszonylatban 16,5 szazalékos emelkedést jelent. A rendszeres, tehat
prémium, jutalom, egyszeri kiilon juttatas nélkili brutt6 atlagbér az év harmadik
hoénapjaban 15,7 szazalékkal emelkedett az egy évvel korabbihoz képest,
520 600 forintra becstilhet6. A még mindig kiemelked6en magas — marciusban

25,2 szazalékos — inflacid6 hatasara 6,9 szazalékkal csokkent a keresetek

realértéke. A bruttd kereset medianértéke 440 700 forinton alakult.
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7. ABRA: A BRUTTO BEREK ALAKULASA (EVES VALTOZAS, %)
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Megjegyzés: Szezonalisan és naptari hatassal kiigazitott indexek

Forras: KSH, Szazadvég

2.4 Kiilsé egyensuly

Februarban a termékek exportja 12,0 szazalékkal, mig importja
4,3 szazalékkal nétt az egy évvel korabbihoz képest az eur6ban szamitott
érték alapjan. igy a kiilkereskedelmi egyenleg aktivuma 581,2 milli6é eur6

volt, ami az el6z6 évi egyenlegnél 817 millié euréval jobb eredmény.

Februarban az élelmiszerek, italok és dohanyaruk esetében az import
volumene 5,7 szazalékkal nétt, az exporté pedig 6,5 szazalékkal lett kisebb
az egy évvel korabbival osszevetve. Az energiahordozoknal a behozatal
21,0 szazalékkal, mig a kivitel 15,0 szazalékkal lett kisebb. A feldolgozott
termékek behozatala 2,4 szazalékkal, a kivitele pedig 1,1 szazalékkal
csokkent az egy évvel korabbihoz képest. A gépek és szallitdeszkozdk

importja 8,4 szazalékkal, exportja pedig 13,0 szazalékkal emelkedett.

2023. marciusban az export eurdbban szamitott értéke

Javult a
. X 16,0 szazalékkal, mig az import eur6ban szamitott értéke
kulkereskedelmi
2,1 szazalékkal volt nagyobb az egy évvel korabbinal. A
egyenleg.

termék-kiilkereskedelmi tobblet igy 898,6 milli6 eur6t
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tett ki, amely egyenleg az egy évvel korabbinal 1 718 milli6 euréval jobb

eredmény.

8. ABRA: KULKERESKEDELMI EGYENLEG (MILLIO EURO)
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Megjegyzés: A 2023. mdrcius adatok az elsé becslésbél szarmaznak.
Forras: KSH, Szazadveég

2.5. Koltségvetési helyzet

2023 aprilis végéig az allamhaztartas kozponti
A koltsegvetési bevetelek  alrendszere 2 708,5 milliard forint ~ hianyt
16 szazalékkal, a halmozott  fel,
kiadasok 13 szazalékkal
néttek az elsé négy
honapban.

ami az éves hianycél
79,7 szazalékanak felel meg. A deficit a kozponti
koltségvetés 2671,0, valamint a
tarsadalombiztositasi alapok
77,4 milliard forintos hianyabdl, illetve az elkiilonitett allami pénzalapok

39,3 milliard forintos tobbletébdl keletkezett.

A kozponti alrendszer els6 haromhavi bevételei 15,8 szazalékkal, kiadasai
pedig 13,0 szazalékkal voltak magasabbak az el6z6 év azonos id6szakahoz

képest.

A gazdalkodo szervezetek befizetéseibdl 33,3 szazalékkal tobb folyt be,
mint 2022. azonos idoszakaban. A gazdalkod6 szervezetek befizetésein

beliil a legnagyobb bevételt jelentd tarsasagi adoboél 21 szazalékkal
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(29,2 milliard forinttal) magasabb 6sszeg folyt be, mint az el6z6 év az elsd
harom hoénapjaban. Jelentésen, 57,1 milliard forinttal no6ttek a
banyajaradékok és 119,1 milliard forinttal az energiadgazat befizetései az
el6z6 év hasonl6 id6szakahoz képest, utobbi két tétel novekedésében
meghatarozd szerepet jatszanak a 2022. évben ideiglenesen bevezetett
kiilbnadok.

A fogyasztashoz kapcsolt adok bevételei 7,2 szazalékkal (200,1 milliard
forinttal) voltak magasabbak, mint egy évvel korabban. Az altalanos
forgalmi adobol szarmazo bevételek 124,5 milliard forinttal
(5,5 szazalékkal) haladtak meg az el6z6 év aprilis végi értéket. Jovedéki
ado6badl 44,1 milliard forinttal (11,7 szazalékkal) tobb bevétel folyt be, mint
2022. els6 négy honapjaban. A legjelentésebb emelkedés (43,3 milliard
forint értékben) a dohanytermékek esetében volt megfigyelhetd, mikozben

az lizemanyagok utani bevételek 8,6 milliard forinttal csokkentek.

A személyi jovedelemado6 bevételek 808,4 milliard forinttal novekedtek a
2022. januar—aprilisban mért adathoz képest. Az emelkedés hatterében
nagyobb részben az elmult évi csaladi ad6visszatérités miatti alacsony bazis
all, kisebb részben pedig a bértomeg novekedése. A szocialis hozzajarulasi
adobdol  és  tarsadalombiztositasi  jarulékbdol szarmazdé — bevételek
12,2 szazalékkal (247,9 milliard forinttal) emelkedtek az el6z6 év azonos

id6szakahoz képest, aminek oka szintén a keresetek novekedése volt.

Az uni6s programok bevétele aprilisig 603,2 milliard forint volt, ami
317 milliard forinttal volt tobb, mint a 2022-es érték, ami tobb mint
kétszeres novekedésnek felel meg. Ezzel szemben az unidés programok
kiadasai 1 151,2 milliard forintot tettek ki, ami 442,7 milliard forinttal

(27,8 szazalékkal) volt kevesebb, mint a megel6z6 évi adat.

A jelent6s tételnek minoésithet6 kiadasok koziil magasabban teljestltek az
egy évvel korabbi adatokhoz képest az egyedi és normativ tamogatasok, a
lakastamogatasok, az allami vagyonnal kapcsolatos kiadasok, valamint a

kamatkiadasok.

Az egyedi és normativ tamogatasokra koltott osszeg 1 085,1 milliard

forinttal volt magasabb a 2022. aprilis végi értéknél. A novekedés
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legjelentésebb tételét a rezsivédelmi kiadasok 848,5 milliard forintja

jelentette.

Az allami vagyonnal kapcsolatos kiadasok 206,3 milliard forinttal
novekedtek az el6z6 év azonos id6szakahoz képest. A lakastamogatasokra
forditott kiadasok az el6z6 év azonos idbészakdahoz viszonyitva
106,4 milliard forinttal teljestilt magasabban, az otthonfelGjitasi tamogatas

tavaly év végi megsziintetésének athaz6doé hatasa miatt.

Jelent6s mértékben, 664,5 milliard forinttal csokkentek a szakmai fejezeti
kezelésti el6iranyzatok kiadasai az el6z6 év els6 négy honapjaval

osszehasonlitva.

A 2023. januar—aprilisi id6szakban a nyugellatasokra forditott kiadasok
osszege 2 136,2 milliard forint volt, amely 2022 azonos id6szakahoz képest
456,7 milliard forinttal (27,2 szazalékkal) emelkedett. Ugyanezen id6szak
alatt az Egészségbiztositasi Alap kiadasaira 1 306,3 milliard forintot
forditottak, ez a bazis id6szakhoz képest 83,3 milliard forintos
(6,8 szazalékos) novekedést jelent. Az Alap kiadasainak tobb mint felét
kitevd gyogyito-megeldz6 ellatasok kiadasai ezen belul 4,7 szazalékkal

emelkedtek.

9. ABRA: A KOZPONTI ALRENDSZER EGYENLEGE, 2010-2023. (I-IV. HAVI
EREDMENY, MILLIARD FORINT)
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Forras: PM, Szazadvég
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2.6. Monetaris folyamatok

2023 aprilisaban a  fogyasztoi arak  atlagosan
24,0 szazalékkal noéttek az el6zd év azonos id6szakahoz
viszonyitva. Az elmult egy évben az élelmiszerek
(37,9 szazalék) és a rezsicsokkentés mértékének
modositasa miatt a haztartasi energia (41,8 szazalék) ara
emelkedett a legnagyobb mértékben. A fogyasztoi arak egy honap alatt
atlagosan 0,7 szazalékkal nottek. A szezonalisan kiigazitott maginflacios
mutatdé az el6z6 év azonos iddszakahoz viszonyitva 24,8 szazalékos

novekedést mutatott.

Az élelmiszerek 37,9 szazalékos atlagos aremelkedéséhez jelent6sebb
mértékben jarult hozza a tejtermékek 63,5 szazalékos, a kenyér
61,6 szazalékos, illetve a vaj és vajkrém 62,1 szazalékos fogyasztoi
arnovekedése. Az édesipari lisztesaru 61,9 szazalékos, a szaraztészta
47,6 szazalékos és a sajt 45,4 szazalékos inflacidja szintén meghaladta az
mértékben noétt a sertéshus ara (15,8 szazalék), emellett az étolaj
(3,4 szazalék) dragulasa is jelentésen elmaradt az atlagtol. A szeszes italok,

oz ez

39,6 szazalékos aremelkedése jatszott meghatarozé szerepet.

A tartés fogyasztasi cikkek atlagosan 9,3 szazalékos arnovekedésében
els6bsorban az 14j személygépjarmiivek 18,0 szazalékos dragulasanak
kituntetett része volt. A ft6- és f6z6berendezések ara is az atlag felett,
15,7 szazalékkal, mig a konyha- és egyéb buatoroké 16,1 szazalékkal
novekedett az elmult év azonos id6szakahoz képest. A tartés fogyasztasi
telefonkésziillékeknél tapasztalhatd 4,6 szazalékos aremelkedés, illetve a
televiziokat érintd 0,6 szazalékos arcsokkenés. Fontos még kiemelni a
hasznaltautok esetében tapasztalt javulé tendenciat is: az elmalt

idészakban az Gj és a hasznalt autdk esetében tapasztalt inflacioé korrelalt
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egymashoz és a 20 szazalék koriili szinten mozgott, aprilisban azonban mar
csak 0,4 szazalékkal kell tobbet fizetni a hasznaltautokért az egy évvel

korabbiakhoz viszonyitva.

A haztartasi energia atlagos aremelkedése aprilisban 41,8 szazalék volt az
el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva. A haztartasi energian belil a
vezetékes gaz ara 62,8, az elektromos energiaé 27,6, mig a palackos gaz ara
59,4 szazalékkal novekedett az elmult egy év folyaman. A vilagpiaci
arrobbanas ellenére, a rezsicsokkentésnek koszonhetben juliusig
egyaltalan nem valtoztak, mig augusztustdl az atlagfogyasztasig nem
valtoznak a rezsicsokkentett arak. E folott azonban magasabb arat kell
fizetnie a fogyasztoknak, amelyet a KSH a szamlazasi hébnapban szamol el.
Az energiaar novekedés hozzavetblegesen 2,5-3 szazalék inflacios
tobbletet eredményez minden hoénapban, amely trend varhatéan

2023 szeptemberéig, a bazishatas érvényestiléséig megmarad.

Aprilisban a szolgaltatasok ara atlagosan 14,1 szazalékkal nétt, amelyhez
leginkabb a jarmGjavitas, karbantartas 23,4 szazalékos, a sport és mtazeumi
belépbdk 27,9 szazalékos, illetve a taxi 36,2 szazalékos aremelkedése jarult
hozza. A belfoldi iidiilés ara is jelentOsen, 28,0 szazalékkal nott. Mérsékelte
a szolgaltatasok atlagos aremelkedését tobbek kozott a szemétszallitas,
vizdij és csatornadij aranak valtozatlansaga (100,0 szazalék), illetve a
lakbér, lakasszolgaltatas 9,2 szazalékos aremelkedése. A tobbi fécsoporttal
ellentétben a szolgaltatasok esetében nem indult el az éves bazison

szamitott inflacié csokkenése, s6t annak novekedése figyelhetd meg.

Az el6z6 honaphoz viszonyitva az élelmiszerek ara atlagosan nem valtozott,
ezen beliil legjelentdsebb novekedés a csokoladé és kakad (3,5 szazalék)
esetében volt megfigyelhet6. A szolgaltatasok araban havi bazison
1,7 szazalékos novekedés volt tapasztalhato, mig az enyhe id6jarasnak és a
takarékos fogyasztasnak koszonhet6en a haztartasi energia ara az el6zo

hoénaphoz viszonyitva 0,8 szazalékkal mérséklédott.
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10. ABRA: INFLACIO ALAKULASA (EVES VALTOZAS SZAZALEKBAN)
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e FOgyasztoiar-index Indirekt addktol szlirt maginflacid

Maginflacié feldolgozott élelmiszerek nélkal Ritkan valtozo aru termékek inflacidja

Forras MNB, Szazadvég

Az MNB altal k6zolt inflacios alapmutatok koziil a szezonalisan kiigazitott
maginflaciés mutatd 24,8, az indirekt adoktol szirt maginflacio 24,7, a
ritkan valtozé art termékek inflacidja pedig 18,9 szazalékot tett ki
aprilisban. A feldolgozott élelmiszerek nélkiil szamitott maginflacio pedig

19,8 szazalékot mutatott az év negyedik hénapjaban.

A régio6s arfolyamok majusban vegyesen alakultak az
euro6val szemben. A cseh korona arfolyama
0,64 szazalékot gyengililt, mig a lengyel zlotyé
1,18 szazalékot er6sodott az euroval szemben az elmult
idészakban. Az allampapirhozamok ezzel ellentétesen
alakultak a vizsgalt periddusban: a 10 éves cseh allampapirhozam
5 bazisponttal alacsonyabban, 4,46 szazalékon, mig a lengyel 10 éves

hozam 22 bazisponttal novekedve 6,04 szazalékon zart.
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11. ABRA: A REGIOS ARFOLYAMOK ALAKULASA
(INDULO ERTEK = 100%)
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Forras: Refinitiv, Szazadvég

A hazai pénz- és devizapiaci mutatok az elmult
ido6szakban nagyon kedvez6 képet mutattak,
jelenleg azonban kisebb megtorpanas figyelhet6
meg. A forint az euréval szemben 0,19 szazalékkal
er6sodott, mig a svajci frankkal szemben 1,2 szazalékkal, az amerikai
dollarral szemben pedig 2,7 szazalékkal gyengiilt. fgy 2023 majusanak
végén egy eurdért 371 forintot, egy dollarért 348 forintot, mig egy svajci
frankért 382 forintot adtak. Az elmalt honapban a kulféldiek kezében 1évo

allamadossag 89,2 milliard forinttal 7204 milliard forintra csokkent.

Maijusi iilésén a jegybank Monetaris Tanacsa nem
valtoztatott az alapkamaton (13 szazalék), azonban
elkezdte az iranyad6 kamat csokkentését. A Monetaris
Tanacs az egynapos betéti kamatot 12,5 szazalékon
hagyta, azonban az iranyadé kamattal egyiittesen a kamatfolyos6 fels6
szélét is 100 bazisponttal, 19,5 szazalékra csokkentette. A jegybank
effektiv ratajat — az egynapos betéti eszkoz kamatat — a jegybank
17,0 szazalékra csokkentette. A Magyar Nemzeti Bank a kamatemelési
periodus oktoberi lezarasa ota most el6szor valtoztatott jelentbsen a

monetaris kondiciokon.
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Majusban az allampapirok piacan, a masodpiaci hozamgorbén a rovidebb
futamidobknél a hozamok -157 bazispont és -88 bazispont kozotti
mértékben valtoztak. igy a 3 honapos 13,39 szazalék, a 6 honapos
13,61 szazalék, mig az 1 éves 12,8 szazalék volt majus 31-én. A 3 éves
hozam 25 bazisponttal csokkent és 9,73 szazalékon alakult. Az 5 éves
idétavon nem volt valtozas, mig a 10 éves id6tavon 11 bazispontos
novekedés, a 15 éves tavon pedig 30 bazispontos csokkenést mutatnak a
hozamok az el6z6 honaphoz képest. A harom hozam igy rendre 8,69, 7,89,

illetve 7,27 szazalékra valtozott.

2023. marcius 31-én MAP Pluszbol 1586,1 milliard forint érték allomanya
van a lakossagnak, amely 848,4 milliard forintos csokkenés a december
végi 2434,5 dllomany utan. Ennek legfébb oka, hogy a lakossag a magas
inflacios kornyezetben inkabb a pénzromlast lekéveté Prémium Magyar
Allampapirt veszi: ennek kumulalt értéke 5319,7 milliard forintra
emelkedett, ami 2022. év végéhez viszonyitva 998,0 milliaird forintos
novekedést jelent. Az AKK a PMAP konstrukcié esetében az 7 éves
futamidej allampapir kamatprémiumat jelenleg 1,5 szazalékponton, mig a
négyéves allampapir kamatprémiumat 0,75 szazalékponton tartja. A
jelentGsen magasabb kamatkornyezetben a lakossag teljes
allampapirallomanya a 2022. év végi 8619,4 utan 2023. marciusanak végén

8819,4 milliard forinton alakult, azaz 265,7 milliard forinttal nagyobb volt.

Az allamadéssag devizaaranya aprilisban 25,14 szazalékra valtozott (azaz
0,56 szazalékponttal csokkent), amely arany az AKK 2023. évi
finanszirozasi tervében meghatarozott savban (azaz maximum 30 szazalék)
talalhat6. Az év els6 négy honapjaban az atlagos devizaadossag atlagosan
25,75 szazalékon alakult, az év els6 hoénapjahoz viszonyitva pedig tobb,

mint 1,5 szazalékkal csokkent.

A magyar allamadossag besorolasa majus végén tovabbra is az alabbi: a
Moody’s-nal BaaZ2 stabil kilatasa, a S&P-nél BBB negativ kilatasa, mig a
Fitch-nél is BBB stabil kilatasta. Mindharom nagy nemzetkozi
hitelmin6siténél tehat a magyar allampapirok kockazati besorolasa a

befektetésre javasolt kategoria legalsé szintje felett van egy kategoériaval.
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12. ABRA: A FORINT HOZAMGORBE ALAKULASA (%)
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Forras: AKK, Szdazadveég

A vallalatok nettd forinthitel torlesztése a
Jelentdsen csokkent a

vallalatok hitelallomanya.

szezonalisan  kiigazitott =~ adatok  alapjan
2023 marciusaban 194,8 milliard forint volt. A
nettd devizahitel értéke is csokkent, a visszafizetés 19,1 milliard forintot
tett ki az év harmadik hoénapjaban. A csokkené devizahitelallomany az
arfolyamkockazati kitettségre is pozitiv hatast gyakorol a vallalatok
esetében. A teljes nett6 hitelfelvétel, igy a szezonalisan kiigazitott adatok
alapjan marciusban -226,7 milliard forintot tett ki. Az eur6zéna vallalati

hiteltorlesztése 2023. év februarjaban 1,7 milliard eurds volt.

13. ABRA: VALLALATI HITELFELVETEL (MILLIARD FORINT)

450 + r 120
400 -
350 | F 100
300 4 - 80
250 4
200 | | - 60
150 ‘ L 40
100 +
SANNDZ VoL 2
50 | [ : :
0 Lé | ‘I—( | | | Y L] [,
_50 -
-100 -20
-150 -|
-200 -40
-250 - -60
21. jan. 21.jun. 21. nov. 22. apr. 22. szept. 23. febr.
I Forinthitel Devizahite] = === Netto hitel Eurdzona (j. t., Mrd €)

Forras: MNB, EKB, Szazadvég
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3. Szazadvég eldrejelzés?

1. TABLAZAT: 2023. I. NEGYEDEVI ELOREJELZESUNK

2022 2023 2024
Brutté hazai termék (volumenindex) 4.6 0,6 3,4
Belsé piaci kereslet (volumenindex) 4.8 -1,4 1,6
Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 10,3 1,8 4,5
Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 9,5 -1,0 2,6
A kiilkereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard eurd) -8,5 -6,5 -5,5
Fogyasztoéiar-index (%) 14,4 17,5 4.5
A jegybanki alapkamat az id6szak végén (%) 13,0 10,7 7,8
Munkanélkiiliségi rata (%) 3,6 3,9 3,6
A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban -7,5 -4,0 -2,2
Kiilsé finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban -4.8 -1,7 0,0
Az allamhaztartas ESA-egyenlege a GDP szazalékaban -6,1 -39 -2,5
Allamadéssag a GDP szazalékaban 73,5 69,7 67,6

Forras: MNB, KSH, Szdzadvég-szamitds

2. TABLAZAT: AZ ELOREJELZESUNK VALTOZASA AZ ELOZO

NEGYEDEVHEZ KEPEST
2023 2024
2022.12. 2023.03.  valtozas  2022.12. 2023.03. valtozas
Brutté hazai termék (volumenindex) 1,9 0,6 -1,3 49 34 -1,5
Belsé piaci kereslet (volumenindex) 0,0 -1,4 -1,4 4.4 1,6 -2,8
Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) 0,8 1,8 1,0 7.4 45 -2,9
Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan) -0,9 -1,0 -0,1 6,3 2,6 -3,7
A kiilkereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard eurd) -6,8 -6,5 0,3 -5,5 -5,5 0,0
Fogyasztéiar-index (%) 19,3 17,5 -1,8 9,6 4,5 -5,1
A jegybanki alapkamat az idészak végén (%) 13,0 10,7 -2,3 121 7,8 -4,3
Munkanélkiiliségi rata (%) 42 3,9 -0,3 4.4 3,6 -0,8
A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban -4,1 -4,0 0,1 -31 -2,2 0,9
Kiils6 finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban -1,9 -1,7 0,2 -11 0,0 1,1
Az adllamhaztartas egyenlege a GDP szazalékaban -5,0 -39 1,1 -2,6 -2,5 0,1
Allamadéssag a GDP szazalékaban 73,0 69,7 -3,3 69,5 67,6 -1,9

Forras: Szazadvég-szamitas

2 Készités datuma: 2023. marcius 20.

27.oldal [



