A GDP felhasznalas oldali felbontasa (%)

Makrogazdasagi és pénzugyi
kornyezet 2022-ben

A Covid valsagot kévetd gyors helyreallas miatt
szamos agazatban alakultak ki sz(ik kapacita-
sok, és ez az emelkedé nyersanyag, majd
energiadrakkal egyUtt jelentésen megnovelték
a fejlett gazdasagokban az inflaciot.

Az USA-ban hasonlé mértékU inflaciéra utol-
jara az 1970-es években volt példa. A gyorsan
emelkedd és széles bazisuva valo inflacié miatt
a nagy jegybankok koézul az amerikai Fed
lépett elészor, és kezdett kamatemelésbe.

Ez jelent6sen erésitette a dollart és az
amerikai 10 éves hozamok 4,3%-ig emelkedtek.
Atengerentulon az inflacié egyértelmien teté-
z0tt 2022 kdzepén, azdta pedig trendszerlien
csokken a mutato. Az inflacié Europaban is
gyorsan emelkedett, azonban itt sokkal inkabb
a dramai Utemben emelkedd gaz- és dramar
jelentette a problémat. 2022 végére azonban

a valutadvezetben is tetéz6tt az inflacié és
2022 oktobere ota itt is trendszer(l csokkenés
figyelhetd meg. Mivel az orosz-ukrén konfliktus
az europai gazdasagi kilatasokat sokkal erétel-
jesebben rontotta, valamint a munkaeré-piac
is sokkal kevésbe volt feszes, mint a tengeren-
tulon, ezért az EKB lassabban reagalt az inflacié
emelkedésére. Ennek ellenére az eurdpai rovid
kamatszint is 2%-ra emelkedett 2022 végére.
Az USA 2022 els¢ felében technikai recesszioba
kerllt, azonban ez dtmenetinek bizonyult, és a

masodik félévben ismét novekedésnek indult
az USA gazdasaga. Az europai gazdasagok

a varakozasoknal ellendllobbnak bizonyultak
az orosz-ukran haboru hatasaival szemben.
Az év els6 felében még a Covid utan helyreallo
szektorok segitették a névekedést, azonban

a valutadvezet az év masodik felében is elke-
rilte a recessziot és az év egészében 3,5%-kal
novekedett.

A magyar gazdasagi folyamatokat 2022-ben
leginkabb meghatérozo tényezd a szomszé-
dunkban zajlo fegyveres konfliktus. Bar az év
elsé fele még erételjes gazdasagi nvekedést
hozott - az elsé negyedévben 8,2%-kal, a
masodikban pedig 6,5%-kal nétt év/év alapon
a magyar gazdasag - ez jelentds részben

az év eleji jelentds, eqyszeri transzfereknek
volt készonhetd. A masodik félévre azonban

a magyar gazdasag jelentésen veszitett

a lendlletébdl és az éveé végére technikai
recesszidba - két egymast kdvetd negyedév-
ben csokken a gazdasagi teljesitmény az el6zé
negyedévhez mérten - kerllt az orszag. Ennek
kovetkeztében 2022 egészében a magyar
gazdasag 4,6%-kal tudott néni. A visszaesés-
ben jelentds szerepe volt az év végére 20%
folé emelkedé inflacionak, amijelentésen
erodalta, és az év végére negativba forditotta

a redljévedelem novekedést.

Koltségvetési hiany és dllamadéssag (GDP %-ban)
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A Magyar hozamgérbe alakulasa (%)

Az er@s belsé kereslet az év elején lehetdve
tette a vallalkozasok szdmara, hogy a folyama-
tosan érkezd koltségoldali sokkokat beépitsék
az araikba, majd az év masodik felétsl tobb
hatdsagi intézkedeés - KATA szabalyok szigori-
tasa, kilonadok, NETA emelés, rezsicsdkkentés
sz(kitése stb. - szintén novelte a hazai infla-
ciot. Ennek kovetkeztében a hazai inflacio
elszakadt az eurdzénas és a régios folyama-
toktol is. Elébbiben 10% korul, mig a kozép-
kelet eurépai régidban 15-17% korul tets-

z0tt az inflacio, mig Magyarorszagon 2022
végeéig nem lthattuk az inflacio tet6zését.

Mivel Magyarorszag jelentés nettd energia

importor, ezért a drasztikusan emelkedd ener-
giaarak jelentésen rontottak a magyar gazda-
sag kulsé egyensulyat, ami leértékelddesi
nyomast helyezett a forintra. Emellett az EU-s
pénzekrél valo megallapodas folyamatos csu-
szasa novelte a forinteszk6zok kockdzati felarat,
szintén hozzdjarulva a forint gyengiléséhez,
amit a jegybanknak csak drasztikus kamat-
emeléssel, 435 kornyéki arfolyamon sikertlt
megforditania. Ennek kdszonhetden az effektiv
iranyadd kamat 18%-ra emelkedett. A cstkke-
nésnek indulo gazarak, valamint a tetd ala
hozott EU-s megallapodas az év végén mar

erésitéleg hatottak az arfolyamra.

A régios valutak arfolyamanak alakuldsa (2019. 12. 31.=0)
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A csokkend realjovedelmek és a magas kama-
tok pedig jelentdsen lelassitottak a hitelpiac
novekedését. A legerésebb lassulds a lakas-
hitelek piacan volt lathatd, ahol az év végére
-a Zold Otthon Program hitelkeret kimer(-
(ését kovetden - a szerzédéses dsszeq

a 2021-ben tapasztalt szint felére esett vissza.
Afogyasztésijellegl hitelek irdnti kereslet

- személyi hitel, illetve szabad felhasznalasu
jelzalog - stabilabban alakult; ezeknél a

szerzédéses 0sszegek csokkenése joval kisebb

mertéku volt. A vallalati hitelkereslet tovabbra
is kedvezéen alakult, mivel drfolyamsz(irten
kozel 14%-kal tudott néni az dllomany.

A gyorsan erodalodo realjévedelmek ellenére
a lakossagi fogyasztas még viszonylag ked-
vezéen alakult. Ennek dra azonban a jelen-
t6sen visszaes6 megtakaritasi képesség lett.
Kulonosen erételjes volt a pénzkiaramlas

a latraszolo betétekbol, amely 6sszegek
devizabetétekbe és befektetési jegyekbe for-
gatodtak at.
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