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Makrogazdasagi és pénzugyi
kornyezet 2013-ban

MAKROGAZDASAGI ES PENZUGY|
FOLYAMATOK MAGYARORSZAGON

2013-ban a gazdasagi folyamatokat a gyenge
kilsé kereslet, a tdmogatd pénzpiaci kornyezet
és a hazai belso kereslet stabilizalédasa hata-
rozta meg. Az eurézénaban negyedéves 0ssze-
vetésben elindult egy torékeny novekedés, de
éves Osszevetéshen — féképp a periférialis
orszagok miatt — 2013-ban is zsugorodott még
a GDP. A gyenge eurdzdna konjunktira kedve-
z6tlenll befolyasolta az exportvezérelt gazda-
sagokat, a régios orszagok tobbsége lassult.
Ennek ellenére a pénzpiacok tdmogatdak voltak,
mivel marciusban a FED-hez csatlakozva szin-
tén jelentds likviditasbovité akcidba kezdett
ajapan jegybank is. A hatalmas tobblet-
likviditas kovetkeztében rovidebb megszakita-

sokkal ugyan, de folyamatosan aramlott be

a toke a feltorekvo orszagok kotvénypiacaira.
2013-ban a magyar gazdasag 1,1%-kal bévilt
a 2012-es 1,7%-0s visszaesés utan. Felhaszna-
lasi oldalrél vizsgalva ugyan tovabbra is féként
a nettd export segitette a novekedést, de mar a
belso kereslet élénkiilésének elso jelei is meg-
mutatkoztak.

A beruhdzasok éves osszevetésben ugyan még
csokkentek, de az év masodik felében negyed-
éves alapon mar elindult a béviilés. Az élénki-
lés egyeldre elsésorban a 7 éves EU koltségve-
tésiidészak végeén felfuté tdmogatasokhoz, az
arvizi védekezéshez, valamint az egyéb allami
beruhazasokhoz kothetd, a maganszektor
beruhazasi aktivitdsa tovabbra is visszafogott

maradt.

A hazai GDP-novekedés termelési oldali

bontasban (%)
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Ugy tlinik elérte a mélypontot a fogyasztas is. intézkedések (rezsicsokkentések vs tranz-

A munkapiaci fébb statisztikai jelentds, a koz- akcids illeték, jovedéki add emelés stb.) ereddje
foglalkoztatas hatdsaitdl megtisztitott mutatok az inflaciora vonatkozdan lényegében nulla
pedig visszafogottabb javulast mutatnak, de az volt. Azonban a nyomott belsé kereslet,
egyértelm, hogy a haztartasok jovedelmi pozi- valamint a nyersanyag- és élelmiszerarak
cidja javult az elmult évben. A piaci bérek 3-4% csokkenése, illetve a 27%-0s AFA bazisbol
korili mértékben boéviltek, mikozben a kormany-  valo kiesése jelentds visszaesést okozott

zat az év elején vart 5% koruli inflacional kissé a hazai inflaciéban.

nagyobb mértékben novelte a nyugdijakat és a

kozalkalmazotti béreket. Mivel azonban az év koz- A fentiek adtdk a jegybanki kozlemények gerin-

ben erételjes dezinflacié valdsult meg, amit a rezsi- cét a kamatcsokkentéseket kovetéen, amit min-

csokkentés is tdmogatott, igy a haztartasok ren-  den hédnapban meglépett a jegybank. Az év els6

delkezésre allo jovedelmének realértéke érdem- felében 25 bazispontonként, majd augusztustol
ben béviilni tudott. Bar a tovabbra is jelentés 20 bazispontos lépéskozzel vagtak a kamatot,
munkaeré-piaci bizonytalansdg miatt ez ugyan ami igy év végére 3%-ra csokkent.

nem okozott hasonld mértékl emelkedést a haz-

tartasok fogyasztasi kiaddsaiban, de ugy tlnik, A tdmogatd nemzetkozi kornyezet (likviditas-

hogy a 2006 6ta szinte folyamatos esés véget ért. béség) kovetkeztében a kotvényhozamok az év

els6 felében még kovették a kamatcsokkenté-

Az inflacid oriasit esve 1,7%-ra mérséklédott seket, azonban nyaron a hosszu hozamok

az egy évvel kordbbi 5,7%-rél. A kormanyzati elvaltak a jegybanki alapkamattol.

A HUF/EUR arfolyam és az alapkamat
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A bankrendszer lakossagi
(GDP %-aban)
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A forint nem volt jelentés nyomasnak kitéve az
év soran, részben a vezetd jegybanki likviditas-
bovité intézkedéseknek, részben Magyarorszag
kedvezé kiilsé egyensulyi mutatéinak koszon-
hetéen. A folyo fizetési meérleg hivatalos tobble-
te a GDP 3, a nettd finanszirozasi képesség pe-
dig a GDP 7%-a folé emelkedett tavaly. Igy nem
csoda, hogy folytatédott a kiilsé eladésodottsag
igencsak gyors UtemU csokkenése: a bruttd
kiils6 addssag a GDP 100%-rol 89%-ra esett.
Ennek ellenére az év soran folyamatosan érté-
kelddott le a hazai fizetéeszkoz az eurdval

szemben, az év atlagat tekintve tobb mint 2%-kal.

Makrogazdasagi és pénziigyi
folyamatok az OTP Bank kiilfoldi
leanybankjainak orszagaiban

Az orszagok tobbségében gyenge belsé
kereslet kovetkeztében a novekedés fé hajtd-
erejét tovabbra is a nett6 export adta.

Azonban az eurdzona visszafogott teljesitménye

hitelallomanya

a régios orszagokat is negativan érintette,
kiemelkedd novekedést csak Romania tudott
felmutatni, Szerbidban és Montenegréban

2% kordl lehetett a GDP boviilése, mig az

OTP tobbi kulfoldi leanybankjanak orszagaiban
0-1,3% kozott volt a novekedés, mikozben
Horvatorszagban folytatddott a GDP csokkenése.
Pozitiv fejlemény a legtobb orszag esetén

az inflacié csokkenése, azonban a kiigazité
intézkedések hatasa tobb orszag esetében még
nem mutatkozott meg a koltségvetési egyenleg

alakulasaban.

A banki piacokat szemlélve tovabbra is jelen-
tés szords mutatkozik a régids orszagok kozott.
Oroszorszag és Ukrajna mellett Montenegroban
nétt mind a lakossagi, mind a vallalati hitelallo-
many, Romania és Horvatorszag esetén azonban
negativ volt a netto hitelkihelyezés mindkét
szektorban. A t6bbi orszagban jellemzdéen

a haztartasi szektor felé torténd nettd hitelkihe-
lyezés volt pozitiv, mig a vallalati szektor tobb

hitelt torlesztett, mint amennyit Gjonnan felvett.

A bankrendszer nem-pénziigyi vallalati

hitelallomanya (GDP %-aban)
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