Makrogazdasagi és pénzugyi
kornyezet 2020-ban

2020-ban a Covid-19 jarvany felforgatta a vila-
got, nemcsak az egészséguligyet probara téve,
hanem a mindennapi életben és a gazdasag
szamos tertletén is komoly fennakadasokat
okozva. Az év elején még a globalis ellatasi
lanc problémak okoztédk a f6 aggodalmat,
majd a virus terjedésének megakadalyoza-
sara irdnyulo intézkedésekbél fakadd bizony-
talansag aggasztotta a piacokat. A vilagjar-
vany els6, tavaszi hulldma hideg zuhanyként
hatott Eurdpéra és az USA-ra, ahol soha nem
latott tavolsagtartasi intézkedésekkel korla-
toztak a szabad mozgast, gyakorlatilag egy
id6re ledllitva az életet. A nyari idészak egy
lélegzetvetelnyi id6t kinalt a jarvany kdvetkezd
hulldmara valo felkészulésre, amely oktéber
és december kozott tetdzott a fejlett vildgban.
Ekozben a fiskdlis és monetéris politika nagy
eréfeszitéseket tett a gazdasag talpra allita-
sara, és a termeld kapacitdsok megovasara.

A gazdasagpolitikai intézkedések jellemzéen
korlatlan likviditast, alacsony kamatozasu hite-
leket, bér- és beruhdzasi tdmogatdsokat, vala-
mint adojovairast kinaltak. A kemény munka
eredményeként decemberre kifejlesztették

és engedélyezték az elsé Covid elleni oltast,

melyet hamar hasonlo készitmények kovettek.

Atavalyi nem egy ,szokdsos" pénzlgyi valsag
volt; a recesszio begyUrlizése nagyon gyors
volt és méretét tekintve soha nem latott
meértékd volt. 2020 elsé negyedévében a
kozép-kelet-eurdpai régio még jobban tel-
jesitett, mint Nyugat-Eurépa, mivel a jarvany
valamivel késébb érkezett meg a régidba, és
a Covid elotti konjunkturalis helyzet is ked-
vezébb volt a kdzép-kelet-eurdpai régio leg-
t6bb orszagdban, mint az Eurézonaban.

A masodik negyedév mély recessziot hozott
az OTP Bank 6sszes orszagdban. Azokban az
orszagokban, ahol az autoipar és az ahhoz

kapcsolddo ipar részaranya magasabb, az
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ipari termelés erdteljesebb csokkenést szenve-
dett el. A kozép-kelet-eurdpai orszagok alta-
laban sokkal jobb allapotban voltak, mint a
2008-as pénzugyi valsag elétt, sokkal alacso-
nyabb makrogazdasagi sebezhetéséggel.

A gazdasagpolitikai reakciok az egész régio-
ban rendkivil agresszivek voltak és 2020-ban
nem tapasztaltunk jelentésebb mértékd téke-
kivonast a régiobol. A fentiek kdvetkeztében

a Covid valsag hatasa a munkaeré- és a hitel-
piacon - a masodik negyedéves teljes lezaras
id6szakat leszamitva - nem volt jelentds.

A legtébb orszédgban a rendkivili masodik
negyedéves visszaesést nagyon jelentds fel-
lendiilés kovette a harmadik negyedévben.

A masodik hulldm okozta recesszids félelmek
végul tulzénak bizonyultak és szinte az ¢sszes
OTP-s orszag pozitiv negyedév/negyedév nove-
kedési ratat mutatott 2020 utolso negyed-
évében. Ez féként a kdvetkezéknek volt kdszon-
het¢ (1) az ipar tovabbra is ellenalld maradt,

(1) a fogyasztoi hangulat nem omlott 6ssze,
(I1) a szolgaltato szektor némileg alkalmazko-
dott a vilagjarvanyhoz.

Az OTP-s orszagok kozul Szerbia teljesitett a
legjobban - csupan 1%-o0s volt a recesszio -

az erds befektetési aktivitds és az FDI bedram-
l&s miatt. A legtobb OTP csoport tagorszag
esetében a recesszio mértéke 3-5% kozé esett;
Magyarorszég (-5,0%), Szlovénia (-5,5%),
Bulgaria (-4,2%), Romania (-3,9%), Oroszorszag
(-3,1), Ukrajna (-4,0%). Ezekben az orszagokban
a feldolgozoipar hozzdadott értéke viszony-
lag magas, mig a turizmusé kevésbé jelentds.
Moldova (-7,0%) is ebbe a csoportba tartozna,
ha nem lett volna sulyos aszaly, ami jelent6-
sen rontotta az igazan fontos mezégazdasagi
szektor teljesitményét.

A Covid-19 miatti lezarasok szinte az 6sszes
iparagat negativan érintették, azonban néhany



agazatra kulondsen nagy hatassal volt. A turiz-
mus volt a koronavirus-valsag egyik legna-
gyobb elszenveddje, azonban az érintettség
meértéke orszagonként eltérd volt. A legtobb
turisztikai létesitményt a valsag csucsa alatt
bezartak, az eseményeket torolték vagy elha-
lasztottak. Ez a legtobb turizmus altal vezérelt
OTP-s orszagra igaz volt. Ezen a terlleten a leg-
nagyobb veszteségeket Montenegré (-15,2%)
és Horvatorszag (-8,4%) szenvedte el.

A 2020-as évet Magyarorszagon is a vildg-
jarvany hatdrozta meg. Magyarorszagon a jar-
vany és igy a lezarasok késébb kezdédtek.
Részletes adatok alapjan a gazdasag 5,0%-0s
recesszioba slllyedt; a tdmogato fiskalis poli-
tikdnak és a kevésbé szigoru negyedik negyed-

eves lezarasoknak kdszénhetden a recesszio
meértéke vegul kisebb lett annal, mint amit a
tavaszi lezérasok tapasztalata nyoman egy
masodik jarvanyhullam bekdvetkezése ese-
tén vartunk. A kéltségvetés hidanya végul kissé
meghaladta a GDP 8,0%-4t, az dllamaddssag
pedig a GDP 81%-ara emelkedett. A masodik
negyedéves szigoru lezarasok sulyosan sujtot-
tadk a munkaerépiacot, de ennek a hatasnak a
nagy része - néhany dgazatot kivéve - atmene-
tinek bizonyult.

Az elmult évek két szamjegyl béremelkedése
jelentésen lassult, de a haztartasok megtaka-
ritasi ratdja a fogyasztas visszaesése miatt
jelentésen megnétt. A gazdasagi visszaesés
és a lezdrasok/korlatozasok ellenére a lakds-

épités tizéves csucsot ért el.

A GDP felhasznalas oldali felbontasa (%) Koltségvetési hiany és allamadéssag (GDP %-ban)
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A Magyar hozamgoérbe alakulasa (%)

A koronavirus ellenére mind a lakossagi (14%),
mind a vallalati hiteldllomany (kozel 13%)
bévilt 2020-ban. A lakossagi hiteleken belul
a tamogatott ,babavaro hitel” volt a ndveke-
dés motorja, amelynek allomanya 130%-kal
megugrott. A hitelmoratorium miatt csékkend
torlesztések kovetkeztében a személyi hite-
lek allomanya - a csokkend folydsitasok elle-
nére - 12%-kal nétt. A lakashitelek dllomanya
10%-kal n6tt, viszont a szabad felhasznalasu
jelzaloghitelek dllomanya csaknem 5%-kal
zsugorodott.

Magyarorszagon az inflacié 3,3%-ra lassult

a 2019. évi 3,4%-rél. Az MNB altal kuléndsen
figyelt adoszUirt maginflacio 3,7%-ra gyorsult
a 2019-es 3,4%-rol. A masodik negyedévben
az 6sszeomlo olajarak kovetkeztében az infla-
Cio 2,2%-ra lassult az év elején latott 4% folotti

értékekrél azonban az Ujranyitast kovetéen

a nyari honapokban ismét gyorsulni kezdett
az aremelkedés Giteme. A korlatozdsok miatt

a kereslet szerkezetében jelentds atrendezé-
dés tortént; csokkent a szolgaltatasok és nétt
a termékek iranti kereslet. Utébbi kiegészllve
a gyengulé forint arfolyammal jelentésen hoz-

zajarult az iparcikk inflacio emelkedéséhez.

Avalsag hatdsaira reagalva az MNB jelentésen
atalakitotta monetaris politikai eszkdztarat.
Avalsag hatésara felerésodo kockazatkerdlés
kovetkeztében a Covid valsag kirobbanasakor
a forint drfolyama a 360-as szintig gyengult
az eurdval szemben. Az eur¢/forint értéke
2020 végén 365 volt, csaknem 10%-kal maga-
sabb, mint egy évvel korabban. A megemelked®
koltsegvetési hiany mellett a monetaris politika
szamara egyre fontosabb let a kormanyzat és a
vallalati szektor olcso finanszirozasanak bizto-

sitasa eszkozvasarlasi programokon keresztil.

A régios valutak arfolyamanak alakulasa (2019. 12. 31.=0)
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