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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

déntések eredményességéeért.
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1. Osszefoglald

A 2023. masodik negyedévben a

magyar gazdasagi teljesitménye a

szezonalisan kiigazitott adatok
szerint éves szinten

2,3 szazalékkal, negyedéves
szinten pedig 0,3 szazalékkal
csokkent.

SZIGMA indikatorok
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Elérejelzésiink 2023

(2023.06.22.)

GDP valtozasa (%) 1,1
Inflacié (éves atlag, %) 18,6
EUR/HUF (éves atlag) 395,0

Augusztusi tilésén a jegybank Monetaris Tanacsa nem
valtoztatott az alapkamaton (13 szazalék), azonban
folytatta az iranyadé kamat csokkentését. A jegybank
effektiv ratajat — az egynapos betéti eszkoz kamatat — a

jegybank 100 bazisponttal 14,0 szazalékra csokkentette.

A kiskereskedelmi tizletek forgalma juniusban a nyers
adatok szerint 7,8, mig a naptarhatassal tisztitott adatok
alapjan 8,3 szazalékkal csokkent az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest. Ezen beliil az élelmiszer és élelmiszer
jellegi vegyes kereskedelem 4,8 szazalékkal, mig a nem
élelmiszertermék jellegi kereskedelem 4,3 szazalékkal
csokkent. Az lzemanyagtolté allomasok forgalmi
volumene a tobbi fécsoportot jelentdsen meghaladva,

24,2 szazalékkal esett vissza.

2023. augusztus honapban a magyar gazdasag aktualis
allapotar6l visszajelzést nyuajté SZIGMA CI indikator
2023. jalius hénapig mért értéke — 0,45 indexérték volt.
Bar kozeliti a historikus trendértéket, azonban még kis
mértékben alatta volt, ami azt jelenti, hogy a magyar

gazdasag még a historikus trend alatt novekedett.

A masik mutato a SZIGMA LEAD, amely egy rovid tava, a
magyar gazdasag jovojére vonatkozo elérejelz6 indikator.
A mutaté valtozatlanul kett6s fordulét jelez, eloszor egy
kedvezd erbteljesebb gazdasagi novekedést, masodszor
pedig a novekedési titem megtorpanasat és csokkenését
jelzi.

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

2023 jaliusaban az Eurdpai Uni6 tagorszagaiban
(6,1 szazalék) és az eur6zénaban (5,3 szazalék) is
folytatodtak az év eleje ota tartd dezinflacios
folyamatok. A pénzromlasi titem az egy évvel
ezel6tti  értékhez viszonyitva 3,7 illetve
3,6 szazalékponttal csokkent az EU-ban és az
eur6zénaban. Az Amerikai Egyesiilt Allamokban
3,2 szazalék, Nagy-Britanniaban 6,8 szazalék, Japanban pedig 3,3 szazalék
volt az inflaci6 jaliusban. Kinaban ezzel szemben mar deflacié figyelhetd
meg, hiszen 0,3 szazalékkal csokkentek az arak az egy évvel korabbi

értékhez képest.

Hazankon (17,5 szazalék) kivil a tobbi kelet-kozép-eurdpai orszagban is
lényegesen meghaladja az unios atlagot a pénzromlasi titem. Jaliusban
Csehorszagban 10,2 szazalékkal, Lengyelorszagban 10,3 szazalékkal, mig
Szlovakiaban szintén 10,3 szazalékkal emelkedtek a fogyaszt6i arak az
elmult év azonos id6szakahoz viszonyitva. Ezzel szemben tobb orszagban
mar jelentésen csokkent az inflacié: Belgiumban 1,7 szazalékkal,
Spanyolorszagban 2,1 szazalékkal, Cipruson 2,4 szazalékkal, mig Daniaban
3,2 szazalékkal kellett atlagosan tobbet fizetni a termékekért, mint egy

évvel korabban.

o s ez

szerkezetileg hasonl6 trend figyelhet®é meg, mint hazankban. Jaliusban a
feldolgozott élelmiszerek, az alkohol és a dohanytermékek atlagosan
10,8 szazalékkal kertiiltek tobbe, mint egy évvel korabban. Az elmult
idészakban az inflaciét nagyban befolyasoltak az igen magas energiaarak is,
jelenleg azonban ez a trend jelent6sen valtozott: a vilagpiaci csokkend arak
a harmonizalt fogyaszt6i arindexet is pozitivan befolyasoltak, hiszen
6,1 szazalékkal olcsobba valt a haztartasi energia ara az egy évvel

korabbihoz képest. A szolgaltatasok teriiletén az eur6zénaban is a tobbi
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focsoporttal ellentétes folyamat figyelheté meg: éves bazison nem
kezdbdott el a csokkenés (5,6 szazalék), s6t az el6z6 honaphoz képest

1,3 szazalék novekedés figyelhetd meg.

2.2.SZIGMA indikatoraink

2023. augusztus hénapban a magyar gazdasag aktualis

allapotat tikrozo SZIGMA CI indikator

2023. jalius honapig mért értéke — 0,45 indexérték

volt. Ez azt jelenti, hogy a magyar gazdasag novekedési

uteme a historikus trendérték alatt van. Ugyanakkor
ez a novekedési titem javul, mivel a magyar gazdasag novekedési titeme
fokozatosan kozeliti a historikus trendértéket és varhatéan a SZIGMA
LEAD el6rejelz6 indikator szerint — valtozatlanul — 2023. augusztus
hoénapban érheti el ezt a fordulopontot. Fontos hangstlyozni, hogy ez a
trend alatti novekedés egy hosszabb id6szak végét jelenti. 2022 juniusatol
indult és egészen 2023. januar hénapig csak romlott, ezt kovetéen pedig
lassti javulasba kezdett. A magyar gazdasag egy kis nyitott gazdasag,
amelynek novekedési iitemét er6teljesen befolyasolja a nemzetkozi
kornyezet is. Ugy, mint példaul a kéolaj-behozatal koltségének novekedése,
amely jelentésen befolyasolja az lizemanyag arakat. Ez pedig minden,
szallitassal kapcsolatos termékre/szolgaltatasra kihat. A kéolaj-behozatali
koltségek emelkedése tobb tényezére bonthatd; egyrészt mivel az Ural
olajnak a Brenthez viszonyitott arelénye csokkent. Masrészt pedig a kéolaj-
szallitasra rakoddé tranzitdijak er6teljesen megnottek az  idén.
Magyarorszagra két vezetéken keresztiil érkezik koolaj, ebbdl a Baratsag-
vezeték esetében haromszorosra, mig az Adriai-vezeték esetében
Otszorosre emelték a tranzitdijat ebben az évben. A még mindig magas, de
lassan csokkend inflacio és kamat kornyezet finoman szélva sem kedvez6
a beruhazasoknak, befektetéseknek. A magas kamatkornyezet megdragitja
a hiteleket, amely kihat a befektetések megtériilésére is. A még mindig
magas inflacié miatt a realbérek tobb honapja csokkennek, amely kihat a

belsé keresletre. Ez meg is latszott a hazai kiskereskedelmi forgalmi
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adatokon is, amely tobb hénapja zsugorodik. A visszafogott kereslet hatasa
megjelenik az ipari és az épitdipari adatokban is. Az épitdipari termelés
esetében, a legfrissebb 2023. junius honapi a szezonalisan és munkanap
hatastol megtisztitott, fix bazison szamitott épitoipari termelés volumene
mind havi (1,4 szazalék), mind éves (3,1 szazalék) alapon tovabb csokkent,
amely az egyéb épitmények (utak, vasutak, hidak, feliiljarok, cs6vezetékek,
tavkozl6 és elektromos halozatok stb.) épitésének erételjes mérséklédése
okozta. Mig az épiiletek épitése havi szinten 3,4 szazalékkal és éves szinten
7,6 szazalékkal emelkedett, addig az egyéb épitmények havi szinten
9,8 szazalékkal, éves szinten pedig 17,9 szazalékkal estek vissza. Ezt
tamasztja ala a létesitend6 Gj nem lakééptiletek szama is, ahol havi szinten
1,7 szazalékkal emelkedett, mikozben éves szinten 1,2 szazalékkal
mérséklédott. Emellett pedig az épitdipari vallalkozasok ho  végi
szerz6désallomanyanak fix bazison szamitott volumen indexe havi bazison
1,0 szazalék nétt, mig éves alapon — a kiugr6 el6z6 évi adatnak (bazisnak)
koszonhetéen 26,0 szazalékkal csokkent. Ipar esetében a legfrissebb,
2023 janiusi adatok a szezonalisan és munkanap hatastél megtisztitott, fix
bazison szamitott ipari termelés volumene mind havi (0,8 szazalékkal),
mind éves szinten (6,0 szazalékkal) sziikiilt. A szezonalisan és munkanap
hatastol megtisztitott, fix bazison szamitott ipari értékesités (belfold és
export egyben) volumene éves és havi szinten is visszaesett. Ennek oka a
belfoldi értékesités erételjes csokkenése, amelyet az exportértékesités nem
tudott ellenstlyozni. Mig az exportékesités havi szinten 1,1, éves szinten
pedig 1,4 szazalékkal emelkedett, addig a belfoldi értékesités havi bazison

1,2 szazalékkal, éves bazison pedig 20,5 szazalékkal csokkent.

2023. augusztus héonapban a rovidtava elérejelz6 indikatorunk, a SZIGMA
LEAD indikator a magyar gazdasag novekedési titemében valtozatlanul is
kettds mozgast mutat. Egyrészt kedvezének tekinthetd, hogy varhatéan a
kovetkezd honapban, 2023. augusztus honapra érheti el a magyar gazdasag
novekedési liteme a historikus trendértéket és ezt kovetden trendérték
feletti novekedés kovetkezik. Masrészt viszont nem annyira kedvezo6, hogy
ez az eroOteljes novekedési utem varhatéan ez év  végére —

2023. novemberére — megtorpanhat, visszafordul és csokkenni kezd.
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Fontos, hogy még ekkor is a historikus trend feletti novekedés varhato, de
mar az uteme lassul, csokken. ﬁsszefoglalva elorejelzéstuink tovabbra is
valtozatlanul gazdasagi novekedés er6sodését mutatja, amelynek iiteme
varhatoan ez év végén megtorpan és lelassul. Az el6érejelzéstink hatterét ado
szezonalisan és munkanappal kiigazitott, fix bazisa ipari Gj megrendelések
allomanya tekintetében az ipari termelés és értékesités erésodése
varhaté. Ugyanis az 4j ipari belfoldi rendelések volumenindexe bar éves
szinten 9,6 szazalékkal csokkent, azonban havi szinten 5 szazalékkal
er6sodott, amely a jovoben reményt adhat a belsé kereslet javulasara. Az 4j
ipari export rendelések tekintetében a havi volumenindex 1 szazalékkal
csOokkent, mig az éves volumen 8,0 szazalékkal boviilt. Tehat jelenleg az
export stagnalasa varhaté. A magyar gazdasagra haté német és unios
indexek esetében a német gazdasag uizleti hangulatvaltozasat méro
Ifo Business Climate Index 2023. jalius havi mutatéja az el6z6 honaphoz
képest 1,2 indexponttal gyengiilt, igy jelenleg 87,4 indexponton allt,
ugyanis a gazdasag szerepldéi egyre pesszimistabbak  voltak.
Osszehasonlitasként, ebben az évben marcius és aprilisban volt az orosz-
ukran habora kirobbanasa 6ta a legkedvezobb a mutato értéke, akkor
93 indexpont felett jart. A habora el6tt, 2022 februarjadban a mutato
98,4 szazalékon allt. Az Eurostat altal mért fogyaszt6i bizalmi indexe
2023. julius honapban éves szinte 2,9 indexponttal javult, ugyanakkor havi
alapon 2,2 indexponttal gyengiilt. igy jelenleg — 34,7 indexponton allt
2023. juliusaban. Az uni6s fogyaszto6i bizalmi index az orosz—ukran habora
Ota az index értékének mélypontja (— 50,4 indexpont) 2022 oktdberében

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

A magyar gazdasag éves bruttdé hazai terméke (GDP) a
Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH) els6 becslése alapjan
2023. masodik negyedévében éves szinten a nyers adatok
esetében 2,4 szazalékkal, a szezonalisan és naptarhatassal
kiigazitott adatok esetében pedig 2,3 szazalékkal csokkent.
Ezen tilmenden negyedéves szinten a GDP a szezonalisan kiigazitott és
kiegyensulyozott adatok alapjan 0,3 szazalékkal csokkent. Az el6zetes
adatok alapjan a 2023. masodik negyedéves GDP teljesitményét leginkabb
az ipar és a piaci szolgaltatasok fogta vissza. A piaci szolgaltatasokon beliil
foként a kereskedelem és a szallitas, raktarozas agazatok teljesitménye
csokkent. Ugyanakkor a mez6gazdasag teljesitménye erdsitette a magyar
gazdasag teljesitményét. A szolgaltatasokon beliil a humanegészségiigyi,
szocialis ellatdas nemezetgazdasagi ag bovilt, ezzel megkozelitve a
koronavirus-jarvany el6tti szintet. Az agazat jelentés novekedése

tompitotta a szolgaltatasi szektor csokkenését.

Nemzetkozi 0Osszehasonlitasban az Eurostat elozetes (els6 becslés)

2023 masodik negyedévi, szezonalisan kiigazitott éves szintti GDP alapjan
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allitott rangsoraban a magyar GDP egy helyet javitott. Mig az
els6 negyedévben az utolso el6tti helyen allt a magyar GDP (-2,3 szazalék),
a masodik negyedévben a rangsorban a harmadik leggyengébb helyen allt.
Az utols6 el6tti helyen Svédorszag (-2,4 szazalék), mig az utolsé helyen
Esztorszag (-3,0 szazalék) allt. Az uniés orszagok GDP-je is romlott a
masodik negyedévben, ugyanis mig az els6 negyedévben négy orszag
esetében csokkent az adott orszag GDP-je, addig a masodik negyedévben
mar kilenc orszagnal jelent meg. Ennek hatasa az unios atlag (EU27)
esetében is megjelent; az elsd negyedévi 1,2 szazalékos unids atlaghoz
képest a masodik negyedévben 0,5 szazalék volt az unios atlag.
2023. masodik negyedévében, éves szinten a legmagasabb gazdasagi
novekedést irorszég (2,8 szazalék) érte el, ezt kovette Romania
(2,7 szazalék), illetve a rangsor harmadik helyén holtversenyben Ciprus

(2,3 szazalék) és Portugalia (2,3 szazalék) allt.

A 2023. masodik negyedévi GDP negyedéves szintli adatoknal az els6
harom helyen egy szazalékot meghaladé mértékii GDP-novekedés volt
tapasztalhat6. Az unios atlag (EU27) stagnalt (0,0 szazalék). A 25 orszagbol
all6 rangsorban az els6 helyen tovabbra is irorszég (3,3 szazalék) szerepelt;
ezt kovette Litvania (2,8 szazalék) és Szlovénia (1,4 szazalék). A rangsor
utols6 harom helyén Lengyelorszag (- 3,7 szazalék), Svédorszag
(- 1,5 szazalék) és Litvania (- 0,6 szazalék) allt. A 25 orszagbodl allé rangsor
végén az utolso kilenc orszag esetében csokkent a GDP volumene. A magyar
GDP (- 0,3 szazalék) teljesitményéhez képest 5 orszag (Ciprus, Ausztria,
Litvania, Svédorszag és Lengyelorszag) teljesitménye volt gyengébb, illetve
harom orszag a magyar teljesitménnyel megegyez6 teljesitményt ért el. A
holtversenyeket is figyelembe véve Magyarorszag a 25 orszagbol allo
rangsorban, a négyes holtversenyben 12.helyet foglalta el a
— 0,3 szazalékos GDP csokkenéssel. A négyes holtversenyben Magyarorszag

mellett Hollandia, Olaszorszag és Esztorszag szerepelt.

8.oldal



o ) ) S
SZAZADVEG KONJUNKTURAKUTATO ZRT. - MAKRO @’ SzAazapveG
MONITOR

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

Forras: Eurostat

2023. junius hénapban az  ipari  termelés
Tovabb folytatodott az volumene az el6z6 év azonos idészakahoz képest
ipari termelés
csokkenése, ugyanakkor
bévilt az ipari termelés
belfoldi és export
rendelésallomanya.

a nyers adatok szerint 3,8 szazalékkal, a
munkanaphatastol megtisztitott adatok szerint
6,1 szazalékkal csokkent. Havi szinten a
szezonalisan és munkanaptényezével kiigazitott
ipari termelésvolumen 0,9 szazalékkal
mérséklédott. 2023. junius honapban az ipari értékesités Osszeségében
éves szinten 6,5 szazalékkal sziikilt, ebbdl a belfoldi értékesités

20 szazalékkal esett vissza, mig az exportértékesités 4,0 szazalékkal boviilt.
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3. 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. junius havi ipari termeléshez a
legnagyobb aranyt (stlyt) a feldolgozoipar adta, ez ebben a hénapban
95,4 szazalékos sulyt jelentett. A masik két nemzetgazdasagi agbol az
energiaipar (villamosenergia-, gaz-, gbzellatas, légkondicionalas agazat)
4,2 szazalékos sulyt, mig a banyaszat, kofejtés agazat 0,4 szazalékos sulyt
adott. Az ipari termelést meghataroz6 mindharom agazatban éves szinten
csokkent az ipari termelés volumene: A 95,4 szazalékos sulyt képviseld
feldolgozoipar termelése 0,8 szazalékkal, a 4,2 szazalékos sulyt képvisel6
energiaipari termelés volumene 32,7 szazalékkal, illetve a 0,4 szazalékos
sulyt képvisel6 banyaszat, kéfejtés agazat termelésének volumene pedig
29,3 szazalékkal esett vissza. A feldolgozoiparon beltil 6t agazat
(jarmaGgyartas, villamos berendezés gyartasa, gép és gépi berendezés
gyartasa, gyogyszergyartas, egyéb feldolgozobipar), kivételével valamennyi
agazatban csokkent a termelés volumene. A  feldolgozbipar
2023. junius havi teljesitményéhez tovabbra is a legnagyobb mértékben
(27,6 szazalékos sullyal) a jarmugyartas jarult hozza, amely éves szinten
19,1 szazalékkal bovitette a termelésének volumenét. A jarmigyartastol
jelent6sen elmaradva a masodik legnagyobb sulyt (11,0 szazalék) képvisel6
villamos berendezés gyartasa éve szintli termelésének volumene

16,9 szazalékkal boéviilt. A kozepes sulyt képviseld gép, gépi berendezés
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gyartasa agazat termelésének volumene 7,2 szazalékkal, a kis
(3,4 szazalékos) sulya egyéb feldolgozbipari agazat 12,0 szazalékkal,
valamint a szintén kis (2,7 szazalékos sulyu gyogyszergyartas éves szinten
1,2 szazalékkal novelte a termelésének a volumenét. Az élelmiszergyartas
— amely a masodik legnagyobb sulya (12,2 szazalék) alagazat — éves szint(
teljesitménye 11,1 szazalékkal csokkent. Szintén csokkent a kdzepes sulya
(9,9 szazalék) szamitogép, elektronikai, optikai termék gyartasa agazat éves
szint{ teljesitménye. A csokkenés mértéke 5,1 szazalék volt. A legnagyobb
volumencsokkenés a kis sulyu (7,4 szazalék) vegyi anyag termék gyartasa
alagazatban kovetkezett be, a csokkenés mértéke 26,5 szazalék volt. Ezt
kovette, a kozepes sulya (7,4 szazalék) gumiipari aladgazatban, ahol

20,1 szazalékkal esett vissza az éves szinti teljesitmény volumene.

2023 janius honapban a KSH altal megfigyelt feldolgozobipari agazatok
osszes rendelésallomanya 0Osszehasonlité aron, az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest 10,6 szazalékkal emelkedett. Ez export
rendelésallomany 11,0 szazalékos és a belfoldi rendelésallomany
3,5 szazalékos boviilésének volt koszonhetd. Az export esetében a
megfigyelt agazatok tekintetében a fémalapanyag és fémfeldolgozasi
termék gyartasa alagazat Kkivételével, valamennyi alagazat export
rendelésallomanya bovilt. A legnagyobb harom éves szintii novekedésbol
kiemelkedett a gyobgyszeripari rendelésallomany novekedése, amely
kimagaslo volt és ebben az alacsonyabb bazis csak részben jatszott szerepet.
Az alagazat tobb mint 3,5-szorosére novelte az export rendelésallomanyat
az el6z6 évhez azonos id6szakahoz képest. A masodik legnagyobb éves
szinti novekedést (17,7 szazalék) a vegyianyag termék gyartasa alagazat
adta. Ennek az alagazatnak a novekedésében a gyenge bazis jelentés
szerepet jatszott. A harmadik legnagyobb novekedés (9,0 szazalék) a
szamitogép, elektronikai, optikai termék gyartasa alagazat érte el,
amelyben bazishatas nem jelent meg. A belf6ldi rendelésallomany esetében
tovabbra sem ennyire kedvez6, ugyanis harom agazat (gyogyszergyartas,
szamitogép, elektronikai, optikai termék gyartasa, villamos berendezés
gyartasa) agazat kivételével valamennyi agazatban csokkent az éves szint(

belfoldi rendelésallomany. A gyogyszergyartas esetében a belfoldi
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rendelésallomany éves szinten is kiemelkedett a tobbi alagazat kozil. A
belfoldi rendelésallomanyuk tobb, mint két és félszerelésére nott,
amelyben nem volt szerepe a bazishatasnak. A masodik legnagyobb
novekedést (50,3 szazalék) a villamosberendezés gyartas alagazat adta,
amelyben szintén nem volt szerepe a bazishatasnak. A harmadik
(18,6 szazalékos) novekedést a fémalapanyag és fémfeldolgozasi termék
gyartasa alagazatban érték el, ahol mar a bazishatas is megjelent, A
legnagyobb visszaesés (25,3 szazalék) a magas bazisnak koszonhetben a
szamitogép, elektronikai, optikai termék gyartasa alagazatnal kovetkezett
be. A masodik legnagyobb (24,2 szazalék) csokkenés a vegyi anyag gyartasa
agazatban volt, amely az alacsony bazis mellett tovabb csokkent, vagyis az
alagazat belfoldi rendelésallomanya és belfoldi termelése folyamatosan

szukul.

2023. junius hénap a kiemelt feldolgozoipari agazatok uj
rendelésdllomanya 6sszehasonlito aron, éves szinten 5,1 szazalékkal nétt,
amely az Gj export rendelésallomany 8,1 szazalékos novekedésének volt
koszonhet6. Ezzel szemben az Gj belfoldi rendelésallomany 9,6 szazalékkal
csokkent. Az Gj export rendelésallomany egyes alagazatainak éves
volumenvaltozasat tekintve harom Aagazatban (vegyianyag, termék
gyartasa, fémalapanyag és fémfeldolgozasi termékgyartasa, szamitogép,
elektronikai, optikai termék gyartasa) kovetkezett be csokkenés. Az Gj
export rendelésallomany éves szinti legnagyobb (62,8 szazalék)
novekedését a gyogyszergyartas érte el, amelyben a gyenge bazis jelent6s
szerepet jatszott. A masodik legnagyobb (28,4 szazalék) novekedés a
villamos berendezésgyartasa alagazatban volt. A harmadik legnagyobb
(20,5 szazalékos) novekedést a jarmtgyartas ért el, amely az alacsony
bazisnak is koszonhet6d volt. Az Gj belfoldi rendelésallomany sziikiilését
harom alagazat fogta vissza, vagyis ezekben azagazatokban nétt az éves (Gj
belfoldi rendelésallomany. A legnagyobb (19,7 szazalék) novekedés a
villamos berendezés gyartasa alagazatban volt, amelyben nem volt szerepe
a bazishatasnak. A masodik legnagyobb (18,2 szazalékos) novekedés a

gyogyszergyartasban jelent meg, amelyben szintén nem jelent meg a
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bazishatas. A harmadik (5,3 szazalékos) novekedés a jarmiigyartasnal jelent

meg, amelyben nem jelent meg a bazishatas.

2023. janius hénapban éves szinten az épitdipari

Tovabbra is lassul az termelés volumene a nyers adatok szerint
epitoipari termeles 3,8 szazalékkal csokkent. Az épitbipar
volumene.

volumenének csokkenése az épitményfdesoport
tekintetében az egyéb épitmények épitésének 20,5 szazalékos éves szintii
volumenvisszaesésnek volt koszonhetd. A masik épitményféesoport, az
épliletek épitésének éves szintli volumene 7,5 szazalékkal emelkedett. Havi
szinten a szezonalisan és munkanaptényezdvel kiigazitott épitdipari
termelés az el6z6 honaphoz viszonyitva 1,4 szazalékkal mérsékl6dott. Az
épitbipari arak ez el6z6 negyedévhez képest 1,6 szazalékkal néttek. A
szerzb6désallomanyokat tekintve 2023. janius honapban éves szinten a
targyho végi szerzédésallomany 26,1 szazalékkal csokkent, mig a
targyhoban kotott Gj szerzédések allomanya 16,7 szazalékkal nétt. Az el6z6
év azonos id6szakahoz képest az épitdipari szerzédésallomany
2023. junius ho végi 26,1 szazalékos csokkenéséhez az épiiletek épitésére
vonatkoz6 szerzédések 2,0 szazalékos és az egyéb épitmények épitésére

vonatkozo6 szerzodések 40,9 szazalékos visszaesése jarult hozza.
4. ABRA: EPITOIPAR ALAKULASA (2015. EV HAVI ATLAGA = 100%)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptdri hatdssal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Szazadvég
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A jovobeni kilatasok kis mértében javultak, ugyanis a targyhoban kotott Gj
épitbipari szerz6dések allomanya éves szinten 16,7 szazalékkal bovilt. A
boviilést leginkabb az egyéb épitményekre kotott Gj szerzédések
volumenének visszaesése fogta vissza. Az épiiletekre kotott Gj szerzoédések
allomanya 40,1 szazalékkal béviilt, mig az egyéb épitményekre kotott Gj
szerz6dések allomanya 14,4 szazalékkal csokkent. Hosszabb id6tavon és fix
bazison jelenleg az épit6ipari vallalkozasok targyho végi szerz6désallomany
volumenének csokkenése ebben a honapban stagnal és a 2018-as épitoipari
»boom”-ot megel6z6 iddészaknal magasabb, azonban mar kozeliti ezt az

alacsonyabb szintet, amennyiben tovabb folytatédik az épitéipar lassulasa.

5. ABRA: EPITOIPARI VALLALKOZASOK HO VEGI SZERZODES-
ALLOMANYANAK ALAKULASA (2015. EV HAVI ATLAGA = 100%)
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2023. junius hénapban tovabb cstkkent az ipari
A mezdgazdasagi termel6i arindex, épitGalapanyag-ipari arindex
termékek termel6i
arindexe tovabb
csokkent.

novekedési liteme, mikozben a mezdgazdasagi
termékek termeldi arindexe érdemben csokkent.
A mezogazdasagi termékek termeldi arindexe az
el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva 2023. janiusaban 14,1 szazalékkal
csokkent, amelyben szerepet jatszott a kiemelten magas bazis is. A magas

bazishatas 2022. oktoberében tet6zott, igy addig a csokkenésben ez a
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magas bazishatas szerepet fog jatszani. A mezégazdasagi termékek termel6i
arindexének éves szinti, 14,1 szazalékos csokkenése 6sszességében vegyes
képet mutat. Ugyanis mig a gabonafélék termel6i arai 39 szazalékkal, az
ipari novények (beleértve az olajos novényeket) termel6i arai
44,1 szazalékkal, illetve a novénytermesztési és kertészeti termék termeloi
arai 26,5 szazalékkal csokkentek, addig a zoldség, a burgonya, a gyumaolcs,
az €16 allat, az allati termék termeldi arai eltéré mértékben novekedtek éves
szinten. A legnagyobb mértékben (71,7 szazalékkal) a burgonya termel6i
ara novekedett, ezt kovette 35,4 szazalékos novekedéssel a gytimolcs, majd
21,3 szazalékos novekedéssel a zoldség. A hustermékek esetében éves
szinten az éldallatok termeldi arai 19,7 szazalékkal és az allati termékek
termel6i arai viszont csak 5,5 szazalékkal néttek. 2023. janius honapban
éves bazison az ipari termel6i arak 6,4 szazalékkal emelkedtek. A
csokkend titemii novekedésben szerepet jatszott a magas bazis hatasais. Az
éves szint( ipari termel6i arak névekedésének hatterében valtozatlanul az
alapanyagok dragulasa és az elballitasi koltségek novekedése, illetve a
forintnak az eurdéval szembeni er6sodése allt. 2023. janiusaban éves
bazison belfoldi értékesités arai 29,8 szazalékkal nottek, mikozben az
exportértékesités termel6i arai 5,0 szazalékkal csokkentek. Ennek a nagy
eltérésnek hatterében az energiaipari termel6i arak valtozasai alltak. Az
energiapari termel6i arindex éves o0Osszehasonlitasban 2023 janiusaban
37,5 szazalékkal nottek, amelybdl a belfoldi értékesités arindexe
87,7 szazalékkal n6tt, addig az exportértékesités arindexe 37,9 szazalékkal
csokkent. Visszatérve az ipari termel6i arakra, havi szinten mar egy lasst
csokkenés figyelheté meg, mivel az el6z6 honaphoz képest az ipari termel6i
arak 1,3 szazalékkal csokkentek. Ebbol a belfoldi értékesitési arak
2,4 szazalékkal, az exportértékesités arak pedig 0,7 szazalék csokkentek
havi szinten. Az épitOéiparban az épitbalapanyag-ipari arak lassa
csokkenése valtozatlanul folytatédott. Ehhez az épitdipari teljesitmény
fokozatos lassulasa hozzajarulhat. 2023. janius honapban az el6z6 év
azonos id6szakahoz képest az épitbalapanyag-ipari arak 9,7 szazalékkal

emelkedtek.
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6. ABRA: IPARI TERMELOIAR-INDEX, EPITOANYAG-IPARI
ARINDEX, MEZOGAZDASAGI TERMEKEK TERMELOIAR-INDEXE
(ELOZO EV AZONOS IDOSZAKA=100%)
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A kiskereskedelmi tizletek forgalma juniusban a
nyers adatok szerint 7,8 mig a naptarhatassal
tisztitott adatok alapjan 8,3 szazalékkal csokkent
A

forgalom volumenének csokkenése a dezinflacios

az el6z6 év azonos iddszakahoz képest.
kiskereskedelmi
folyamatok er6sodése ellenére még mindig 15 szazalék feletti inflacios
kornyezetnek koszonhetd: a bérek vasarloerejének csokkenésével a
lakossag rakényszeriil a fogyasztas racionalizalasra. Az tizemanyagokra
vonatkoz6 arsapka decemberi kivezetése a bazishatas érvényben
maradasaig hasonléan negativan hat a kiskereskedelmi forgalomra, hiszen
a piacinal alacsonyabb szinten rogzitett arak jelent6sen novelték a forgalmi
volument az el6z6 év folyaman. A hosszabb ideje tarté negativ trendben
azonban valtozas varhato, hiszen egyrészt havi bazison mar 0,7 szazalékkal
volumen, ami jelenthet a

novekedett a forgalmi fordul6pontot

folyamatosan csokkend kiskereskedelmi forgalomban. Masrészt a

gépjarmii-izemanyag forgalom szamitasa nélkil csak 4,7 szazalékos volt a

kiskereskedelmi forgalom éves bazisu visszaesése a honapban.

2023 hatodik hénapjaban az élelmiszer és élelmiszer jellegi vegyes

kiskereskedelmi tizletek forgalma 4,8 szazalékkal mérséklo6dott, emellett a
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nem élelmiszertermék jellegi kiskereskedelmi tzleteké 4,3 szazalékkal
szintén csokkent. Az tizemanyag-kiskereskedelemben juniusban az el6z6
évhez viszonyitva jelentdsen, 24,2 szazalékkal visszaesett a forgalmi

volumen.

Az élelmiszer jellegli kiskereskedelemben az élelmiszer jellegii vegyes
termékek 5,2 szazalékkal, mig az élelmiszer, ital, dohanyaru 4,2 szazalékkal
esett vissza. A nem élelmiszer jellegi kereskedelemben a butorok, miszaki
cikkek volumene 11,6 szazalékkal, a csomagkuldé és internet
szolgaltatasoké 4,5 szazalékkal, mig a konyv, uajsag és papirarué
0,6 szazalékkal csokkent az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva.
Tovabba jelent6s csokkenés volt lathatdé az iparcikk jellegi vegyes
termékek (10,8 szazalék) esetében is. Ezzel szemben a legnagyobb forgalmi
volumen novekedés (4,4 szazalék) a gyogyszerek, gyogyaszati termékek
esetén volt tapasztalhat6. Emellett az illatszerek forgalmi volumene is

(4,1 szazalék) boviilt.

7. ABRA: KISKERESKEDELMI FORGALOM VOLUMENE (2018.
JANUAR = 100%) ES BIZALMI INDEXE
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptdri hatdssal kiigazitott indexek.

Forras: KSH, Eurostat, Szazadvég
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2023 jualiusaban' a 15-74 éves népesség szezonalisan
kiigazitott aktivitasi rataja 67,3 szazalék volt (4 millio
920 ezer f6), ami a korabbi év azonos id6szakahoz
viszonyitva a munkaerépiac 67 ezer f6s boviilését jelenti.
A vizsgalt id6szakban a foglalkoztatottak szezonalisan kiigazitott létszama
4 millié 722 ezer f6 kornyékén alakult, ami a megel6z6 negyedév és az el6z6
év azonos id6szakahoz képest is novekedést jelent, 5 illetve 29 ezer f6vel.
A munkanélkiliség ismét az els6 negyedében mért szinthez kozelit, szamuk
198,0 ezer 6, a megel6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva 38 ezer f6s

novekedést mutat.

Janiusban az alkalmazottak szama a szezonalisan kiigazitott adatok alapjan
egy honap alatt 0,5 ezer f6vel, mig az el6z6 év azonos id6szakahoz mérten
9,8 ezer fovel emelkedett. A legjelentésebb létszamboviilés a
versenyszféraban volt, 2022 janiusaghoz képest 29 ezer fével, a majusi
adathoz viszonyitva 1,7 ezer f6vel tobben dolgoztak a legalabb 5 f6t
foglalkoztat6 vallalkozasoknal. A kozszféraban alkalmazottak szama az
utobbi egy hénapban 0,8 ezer fével csokkent, az elmult egy évben viszont
kozel 12 ezer fével kevesebb alkalmazott dolgozik a szektorban, ami
jelentds létszamcsokkenést jelent. A nonprofit szektorban dolgozék

szamaban nem tortént szamottevo valtozas.

I Haromhavi mozgdatlag.
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8. ABRA: A MUNKAEROPIAC ALAKULASA (2016. JANUAR = 0, EZER FO)
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Megjegyzés: Szezondlisan és naptdri hatdssal kiigazitott indexek
Forras: KSH, Szazadvég

Janiusban 566 800 forint volt a bruttd

Juniusban is csokkentek a nemzetgazdasagi atlagkereset, ez
realkeresetek. 16,0 szazalékos emelkedést jelent az el6z6 év
azonos id6szakahoz képest. A

versenyszféradban mérték a legmagasabb brutté atlagos bért,
577 600 forintot. A kedvezményekkel szamolt netté atlagkereset
390 900 forint volt, ez éves viszonylatban 15,9 szazalékos emelkedést
jelent. A rendszeres, tehat prémium, jutalom, egyszeri kiilon juttatas
nélkuli bruttdé atlagbér az év hatodik hoénapjaban 14,9 szazalékkal
emelkedett az egy évvel korabbihoz képest, 525 300 forintra becstilhet6. A
még mindig kiemelked6éen magas — juniusban 20,1 szazalékos — inflacio
hatasara 3,4 szazalékkal csokkent a keresetek realértéke. A brutt6 kereset

medianértéke 450 000 forinton alakult.
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9. ABRA: A BRUTTO BEREK ALAKULASA (EVES VALTOZAS, %)
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2.4, Kiilsé egyensuly

Majusban a termékek exportjanak volumene 3,9 szazalékkal, mig importja
1,3 szazalékkal csokkent az egy évvel korabbihoz képest. fgy a
kiilkereskedelmi egyenleg aktivum 1,1 milliard eur6 volt, ami az el6z6 évi

egyenlegnél 1,4 milliard euréval jobb eredmény.

Majusban az élelmiszerek, italok és dohanyaruk esetében az import
volumene 2,3szazalékkal mig, az exporté pedig 9,3 szazalékkal lett kisebb
az egy évvel korabbival osszevetve. Az energiahordozoknal a behozatal
14,0 szazalékkal, mig a kivitel 21,0 szazalékkal lett nagyobb. A feldolgozott
termékek behozatala 5,9 szazalékkal, a kivitele pedig 2,9 szazalékkal
csokkent az egy évvel korabbihoz képest. A gépek és szallitdeszk6zok

importja nem valtozott, mig exportja pedig 9,1 szazalékkal emelkedett.
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Jelentésen javult a
kiilkereskedelmi
egyenleg.

2023 juniusaban az els6 becslés alapjan az export
euroban szamitott értéke 11,0 szazalékkal n6tt, mig az
import eur6ban szamitott értéke 4,7 szazalékkal volt

kisebb az egy évvel korabbinal. A termék-

kiilkereskedelmi tobblet 1,5 milliard eur6t tett ki, amely egyenleg az egy

évvel korabbinal 1,9 milliard euréval jobb eredmény.

10. ABRA: KULKERESKEDELMI TERMEKEGYENLEG (MILLIO EURO)
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Megjegyzés: A 2023. juniusi adatok az elsé becslésbél szarmaznak.

Forras: KSH, Szazadvég

2.5. Koltségvetési helyzet

A koltsegvetési bevételek 21,3, a

2023. julius végéig az allamhaztartas

kozponti alrendszere

kiadasok 20,0 szazalékkal n6ttek

az elsé hét hénapban, a vartnal

2 940 milliard forint hianyt halmozott

alacsonyabb afabevételek és az fel, —ami —az  éves  hianyceél
allamadéssag kamatkiadasainak 86,5 szazalékanak felel meg. A julius
terven feliili novekedése az éves havi hiany 44,3 milliard forint volt. A
hianycél teljesiilését deficit a kozponti koltségvetés
veszélyeztetik. 2 983,2, valamint a

tarsadalombiztositasi alapok

118,6 milliard forintos hianyabdl, illetéleg az elkiilonitett allami

pénzalapok 75,7 milliard forintos tobbletébdl keletkezett.
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A kozponti alrendszer els6 hét honapjanak bevételei 21,3 szazalékkal

voltak magasabbak az el6z6 év azonos id6szakahoz képest.

A gazdalkodo szervezetek befizetéseibdl 53,2 szazalékkal tobb folyt be,
mint 2022 azonos idoszakaban. A gazdalkodo szervezetek befizetésein belul
a legnagyobb Dbevételt jelenté tarsasagi adobol 40,1 szazalékkal
(198,7 milliard forinttal) magasabb Osszeg folyt be, mint az el6z6 év az elsd
hét honapjaban. Jelent6sen, 254,7 milliard forinttal n6ttek az energia
agazat befizetései és 110,7 milliard forinttal a pénziigyi szervezetek
befizetései az el6z6 év hasonld idoszakahoz képest. Az utdbbi két tétel

novekedésében meghatarozo szerepet jatszanak a 2022. évben bevezetett
kulonadok.

A fogyasztashoz kapcsolt adok bevételei 4,8 szazalékkal (241,6 milliard
forinttal) voltak magasabbak, mint egy évvel korabban. Az altalanos
forgalmi adoébol szarmazo bevételek 59,6 milliard forinttal (1,5 szazalékkal)
haladtak meg az el6z6 év julius végi értéket. Idén juliusban — majushoz
hasonléan — ismét kisebbek voltak az afa-bevételek mint 2022. azonos
hoénapjaban. Jovedéki adobol 34,1 milliard forinttal (4,7 szazalékkal) tobb
bevétel folyt be, mint 2022. els6 hét hoénapjaban. A legjelent6sebb
emelkedést az tizemanyagok utani jovedéki adobevételek (14,3 milliard

forint) mutattak.

A személyi jovedelemadd bevételek 957,1 milliard forinttal novekedtek
2022. azonos id6szakahoz képest. Az emelkedés hatterében nagyobb
részben az elmult évi csaladi adovisszatérités miatti alacsony bazis all,
kisebb részben pedig a bértomeg novekedése. A szociadlis hozzajarulasi
adobdol  és  tarsadalombiztositasi  jarulékbdol szarmazdé  bevételek
14,5 szazalékkal (514,5 milliard forinttal) emelkedtek az el6z6 év azonos

id6szakahoz képest, aminek oka szintén a keresetek névekedése volt.

Az uni6s programok bevétele jaliusig 802,6 milliard forint volt, ami
227,4 milliard forinttal (39,5 szazalékkal) volt tobb, mint a 2022-es érték.
Ezzel szemben az uniés programok kiadasai 1 638,4 milliard forintot tettek
ki, ami 408,0 milliard forinttal (19,9 szazalékkal) volt kevesebb, mint a

megel6z06 évi adat.
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A kozponti alrendszer els6 hét havi kiadasai 20,0 szazalékkal voltak

magasabbak az el6z6 év azonos id6északahoz képest.

A jelent6s tételnek mindsithetd kiadasok kozul jelentésen magasabban
teljestiltek az egy évvel korabbi adatokhoz képest az egyedi és normativ
tamogatasok, az allami vagyonnal kapcsolatos kiadasok, a nyugellatasok,

valamint a kamatkiadasok.

Az egyedi és normativ tamogatasokra koltott osszeg 1 410,2 milliard
forinttal volt magasabb az el6z6 év jalius végi értéknél. A nodvekedés
legjelent6sebb tételét a rezsivédelmi kiadasok 1 078,6 milliard forintja

jelentette.

Az allami vagyonnal kapcsolatos kiadasok 398,9 milliard forinttal
novekedtek az el6z6 év azonos id6szakahoz képest. A lakastamogatasokra
forditott kiadasok az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva 28,7 milliard

forinttal teljesiiltek magasabban.

Jelent6s mértékben, 258,8 milliard forinttal (7,7 szazalékkal) csokkentek a
szakmai fejezeti kezelésti el6iranyzatok kiadasai az el6z6 év els6 hét
honapjaval 6sszehasonlitva, azonban a janiusi adathoz képest (555,4

milliard forint) mar joval szerényebb megtakaritas latszik ezen a soron.

A 2023. els6 hét honapjaban a nyugellatasokra forditott kiadasok 6sszege
3 428,1 milliard forint volt, amely 2022 azonos id6szakahoz képest
22,4 szazalékkal 628,2 milliard forinttal emelkedett. Ugyanezen id6szak
alatt az Egészségbiztositasi Alap kiadasaira 2 285,7 milliard forintot
forditottak, ez a bazis id6szakhoz képest 7,0 szazalékos (150,0 milliard
forintos) novekedést jelent. Az Alap kiadasainak tobb mint felét kitevo
gyogyito-megel6zd  ellatasok  kiadasai ezen belil 4,4 szazalékkal

emelkedtek.

A kamatkiadasok és bevételek egyenlege 567,0 milliard forinttal
(64,3 szazalékkal) nagyobb negativ mérleget mutatott jalius végén, mint

2022. els6 hét honapjaban.
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11. ABRA: A KOZPONTI ALRENDSZER EGYENLEGE, 2010-2023. (I-VIL
HAVI EREDMENY, MILLIARD FORINT)
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Forras: PM, MAK; *2015-2022 koézétt a teljesiilt, mig 2023-ban a tervezett hidnyhoz

viszonyituva,

2.6. Monetaris folyamatok

2023 juliusaban a fogyaszt6i arak atlagosan

Juliusban 17,6 szazalékkal nottek az el6z6 év  azonos
17,6 szazalékkal néttek

i ) id6szakahoz viszonyitva. Az elmult egy évben az
az arak atlagosan.

élelmiszerek (23,1 szazalék) és a rezsicsokkentés
mértékének modositdsa miatt a haztartasi energia (35,7 szazalék) ara
emelkedett a legnagyobb mértékben. A fogyaszt6i arak egy honap alatt
atlagosan 0,3 szazalékkal nottek. A szezonalisan kiigazitott maginflacios
mutaté az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva 17,5 szazalékos

novekedést mutatott.

Az élelmiszerek 23,1 szazalékos atlagos aremelkedéséhez jelent6sebb
mértékben jarult hozzd a tojas 30,7 szazalékos, a tejtermékek
29,5 szazalékos, illetve a kenyér 26,7 szazalékos fogyaszt6i arndvekedése.
A vaj és vajkrém 24,2 szazalékos, valamint a péksiitemények

25,4 szazalékos inflacidja szintén meghaladta az élelmiszerek atlagos

oz ez
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baromfihas ara (10,5 szazalék), emellett a cukor (9,9 szazalék), a margarin
(3,4 szazalék) illetve az étolaj (1,5 szazalék) draguléasa is elmaradt az atlagtol.
els6sorban a sor 28,1 szazalékos aremelkedése jatszott meghatarozo

szerepet.

A tarto6s fogyasztasi cikkek atlagosan 3,6 szazalékos arnovekedése jelentds
javulast jelent az el6z6 id6szakhoz képest, amelyben tobbek kozott a
tartésan alacsonyabba valé nyersanyagarak, az egyre hatékonyabban
miikodoé ellatasi lancok és az el6z6 év azonos iddszakahoz viszonyitva
jelentésen er6sodd forintarfolyam egyarant jelentds szerepet jatszik. A
jelenlegi érték mar a jegybank inflaciés célsavian beltl talalhato.
Amennyiben megvizsgaljuk a fécsoportot, atlag feletti mértékben noétt
tobbek kozott a konyha és egyéb butorok (12,7 szazalék), a futo- és
féz6berendezések (11,2 szazalék), valamint az Gj személygépjarmiivek
és video késziilékeknél tapasztalhato 2,0 szazalékos aremelkedés, illetve a
televiziokat érint6 2,4 szazalékos arcsokkenés. Fontos még kiemelni a
hasznaltautok esetében tapasztalt javulo tendenciat is: juliusban mar az egy
évvel korabbi értékhez viszonyitva 6,8 szazalékkal kevesebbet kell fizetni a
hasznalt személygépjarmtivekért, ami a magas a saly miatt jelent6sen

befolyasolja az egész f6csoport eredményét.

A haztartasi energia atlagos aremelkedése juliusban 35,7 szazalék volt az
el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva. A haztartasi energian belil a
vezetékes gaz ara 47,2 az elektromos energiaé 26,0, mig a palackos gaz ara
41,6 szazalékkal novekedett az elmult egy év folyaman. 2022 augusztusatol
az atlagfogyasztasig nem valtoznak a rezsicsokkentett arak, efolott azonban
magasabb arat kell fizetnie a fogyasztoknak, amelyet a KSH a szamlazasi
honapban szamol el. Az energiaar novekedés hozzavetblegesen 2,5-
3 szazalék inflacios tobbletet eredményez minden hénapban, amely trend

varhatoan 2023 szeptemberéig, a bazishatas érvényestiléséig megmarad.

Juliusban a szolgaltatasok ara atlagosan 14,6 szazalékkal n6tt, amelyhez
leginkabb a jarmajavitas, karbantartas 21,2 szazalékos, a sport és muzeumi

belépdk 21,7 szazalékos, a haztartasi berendezések javitasanak
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22,0 szazalékos, illetve az egyéb tavolsagi uticélra valdé utazas
425 szazalékos aremelkedése jarult hozza. A belfoldi udilések ara is
jelent6sen, 23,0 szazalékkal nott. Mérsékelte a szolgaltatasok atlagos
aremelkedését tobbek kozott a szemétszallitas, vizdij és csatornadij aranak
valtozatlansaga (100,0 szazalék), illetve a varmegye- és orszagbérlet
bevezetése altal a munkahelyre, iskolaba torténé utazas aranak
21,7 szazalékos csokkenése. A tobbi f6csoporttal ellentétben a
szolgaltatasok esetében nem indult el az éves bazison szamitott inflaci6
csokkenése, s6t annak tovabbi novekedése figyelhet6 meg, ami lassitja a

teljes pénzromlasi titem csokkenését.

Az el6z6 honaphoz viszonyitva az élelmiszerek ara atlagosan 0,9 szazalékkal
csokkent, ezen belul legjelentésebb csokkenés a tojas (5,0 szazalék
csokkenés) a tej (4,4 szazalék csokkenés) és a kenyér (3,9 szazalék) esetében
volt megfigyelhetd. A szolgaltatasok araban havi bazison 1,7 szazalékos
novekedés volt tapasztalhatd, mig az a haztartasi energia ara az el6z6
hénaphoz viszonyitva 1,1 szazalékkal lett magasabb. A jarmiitizemanyagok

ara szintén ugyanennyivel nétt.

12. ABRA: INFLACIO ALAKULASA (EVES VALTOZAS SZAZALEKBAN)

=\
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e Fogyasztoiar-index Indirekt addktdl szlrt maginflacidé

Maginflacié feldolgozott élelmiszerek nélkil Ritkan valtozo aru termékek inflacidja

Forras MNB, Szazadvég

Az MNB altal kozolt inflacios alapmutatok koziil a szezonalisan kiigazitott

maginflacios mutaté és az indirekt adoktél szGrt maginflacio
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17,5 szazalékot, mig a ritkan valtoz6 ara termékek inflacidja pedig
15,2 szazalékot tett ki jaliusban. A feldolgozott élelmiszerek nélkiil
szamitott maginflaci6 pedig 16,3 szazalékot mutatott az év hetedik

hoénapjaban.

A régio6s folyamatok augusztusban a forint kivételével

A régios versenytarsak negativan alakultak az euréval szemben. A cseh korona

f|zet0(=isszZEI ) arfolyama 0,5 szazalékkal, mig a lengyel zlotyé
gyengultek az euroval . , .

1,1 szazalékkal gyengtilt az euréval szemben az elmult
szemben.

id6szakban. Az allampapirhozamok  egyarant
novekedtek a vizsgalt periodusban: a 10 éves cseh allampapirhozam
22 bazisponttal magasabban 4,32 szazalékon, mig a lengyel 10 éves hozam

13 bazisponttal magasabban 5,59 szazalékon zart.

13. ABRA: A REGIOS ARFOLYAMOK ALAKULASA
(INDULO ERTEK = 100%)
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Forras: Refinitiv, Szazadvég

A hazai pénz- és devizapiaci mutatok az
Az eurdval, a svajci frankkal és a  elmalt idészakban visszaesést mutattak,
dollarral szemben is er6sodott a  azonban augusztusban magas volatilitas
hazai fizet6eszkoz. mellett mar Qjra er0sodés volt
tapasztalhat6. A forint az euréval szemben 2,5 szazalékkal, a svajci frankkal

szemben 2,2 szazalékkal-, mig az amerikai dollarral szemben pedig
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1,6 szazalékkal er6sodott. igy 2023 augusztusanak a végén egy eurdért
380 forintot, egy dollarért 349 forintot, mig egy svajci frankért 397 forintot
adtak. Az elmualt hénapban a kilfoldiek kezében 1évé allamadossag

123 milliard forinttal 7016 milliard forintra novekedett.

Augusztusi iilésén a jegybank Monetaris Tanacsa nem
valtoztatott az alapkamaton (13,0 szazalék), azonban
tovabb folytatta az iranyad6 kamat csokkentését. A
Monetaris Tanacs az egynapos betéti kamatot
12,5 szazalékon hagyta, azonban az iranyad6é kamattal egyiittesen a
kamatfolyosé fels6 szélét is 100 bazisponttal, 16,5 szazalékra csokkentette.
A jegybank effektiv rataja — az egynapos betéti gyorstenderek kamata —
ezzel egyiittesen 14,0szazalékra csokkent. Osszességében elmondhatd,
hogy a jegybank tovabb folytatta a monetaris lazitast, azonban a piacok mar
bearaztak az iranyad6 kamat és az alapkamat szeptemberi Osszeérését. A
kérdést leginkabb az jelenti, hogy utana milyen lépésekkel folytatja a

jegybank a kamatcsokkentési periodust.

Augusztusban az allampapirok piacan, a masodpiaci hozamgorbén a
rovidebb futamidéknél a hozamok —35 bazispont és -80 bazispont kozotti
mértékben valtoztak. Igzy a 3 hoénapos 9,32 szazalék, a 6 hénapos
9,52 szazalék, mig az 1 éves 9,26 szazalék volt augusztus 31-én. A 3 éves
hozam 68 bazisponttal csokkent és 8,2 szazalékon alakult. Az 5 éves
idétavon 41 bazispontos, a 10 éves id6tavon 22 bazispontos, a 15 éves
tavon pedig 15 bazispontos csokkenést mutatnak a hozamok az el6z6
honaphoz képest. A harom hozam igy rendre 7,18; 7,04, illetve

7,09 szazalékra valtozott.
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14. ABRA: A FORINT HOZAMGORBE ALAKULASA (%)
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Forras: AKK, Szazadvég

2023. julius 31-én MAP Pluszbél 1134,0 milliard forint érték(i allomanya
volt a lakossagnak, amely 1300,5 milliard forintos csokkenés a december
végi 2434,5 dllomany utan. Ennek legf6ébb oka, hogy a lakossag a magas
inflacios kornyezetben egyrészt diszkont kotvényeket, masrészt a
pénzromlast lekéveté Prémium Magyar Allampapirt vasarol: a PMAP
kumulalt értéke 6203,4 milliard forintra emelkedett, ami 2022 év végéhez
viszonyitva 1881,8 milliard forintos novekedést jelent. A jelentésen
magasabb kamatkornyezetben a lakossag teljes allampapirallomanya a
2022. év végi 8619,3 utan 2023 jaliusanak a végén 9319,3 milliardforinton
alakult, azaz 700,0 milliard forinttal tobb pénzt tartanak az emberek

allampapirban, mint az el6z6 év utolsé hénapjaban.

Az allamadodssag devizaaranya jaliusban 26,0 szazalékra valtozott (azaz
0,82 szazalékponttal nétt az el6z6 hénaphoz képest), amely arany az AKK
2023. évi finanszirozasi tervében meghatarozott savban (azaz maximum
30 szazalék) talalhato. Az év els6 hét honapjaban az atlagos devizaado6ssag
atlagosan 25,6 szazalékon alakult, amely értéket a jaliusi devizaarany

meghaladja.

A magyar allamadoéssag besorolasa tovabbra is az alabbi: a Moody’s-nal Baa2
stabil kilatasa, a S&P-nél BBB- stabil kilatasa, mig a Fitch-nél BBB negativ

kilatasa. Mindharom nagy nemzetkozi hitelmindsiténél tehat a magyar
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allampapirok kockazati besorolasa a befektetésre javasolt kategoériaban
helyezkedik el.
A vallalatok nettd forinthitel torlesztése a szezonalisan
Novekedett a kiigazitott adatok alapjan 2023 janiusaban 118,8 milliard
vallalatok deviza-  forint volt. A netto devizahitel értéke ezzel ellentétesen
hitelallomanya. nétt, a hitelfelvétel 108,6 milliard forintot tett ki az év

hatodik hénapjaban. A teljes nett6 hiteltorlesztés a szezonalisan kiigazitott
adatok alapjan 22,3 milliard forintot tett ki a vizsgalt id6szakban. Az
eurdzona vallalati hiteltorlesztése 2023. év juaniusaban 0,9 milliard euro6s

volt.

15. ABRA: VALLALATI HITELFELVETEL (MILLIARD FORINT)
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Forras: MNB, EKB, Szazadvég
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3. Szazadvég eldrejelzés?

1. TABLAZAT: 2023. II. NEGYEDEVI ELOREJELZESUNK

Bruttd hazai termék (volumenindex)

Belsé piaci kereslet (volumenindex)

Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan)

Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan)

A kiilkereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard eurd)
Fogyasztoéiar-index (%)
A jegybanki alapkamat az id6szak végén (%)

Munkanélkiiliségi rata (%)

A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban

Kiilsé finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban

Az allamhaztartas ESA-egyenlege a GDP szazalékaban

Allamadéssag a GDP szazalékaban

Forras: MNB, KSH, Szdzadvég-szamitds

2022
46
5,1

11,8

11,1
-8,5

144

13,0
3.6
-8,2
-6,2
-6,2

735

2023
1,1
-2,2
2,5
-0,5
-3,7
18,6
11,7
43
-4,1
-21
-3,9
68,2

2024

4,3
4,6
6,9
6,8
-3,7
51
6,6
4,6
-3,3
-1,3
-3,3
67,1

2. TABLAZAT: AZ ELOREJELZESUNK VALTOZASA AZ ELOZO

Brutté hazai termék (volumenindex)

Belsé piaci kereslet (volumenindex)

Kivitel volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan)
Behozatal volumenindexe (nemzeti szamlak alapjan)
A kiilkereskedelmi aruforgalom egyenlege (milliard eur6)
Fogyasztéiar-index (%)

A jegybanki alapkamat az idészak végén (%)
Munkanélkiiliségi rata (%)

A folyo fizetési mérleg egyenlege a GDP szazalékaban
Kiils6 finanszirozasi képesség a GDP szazalékaban

Az allamhaztartas egyenlege a GDP szazalékaban
Allamadéssag a GDP szazalékaban

Forras: Szazadvég-szamitas

2 Készités datuma: 2023. janius 22.

NEGYEDEVHEZ KEPEST
2023
2023.03. 2023.06.
06 1,1
1,4 -2,2
1,8 2,5
-1,0 -0,5
-6,5 -3,7
17,5 18,6
10,7 11,7
3,9 43
-4,0 -4,1
1,7 21
-39 -39
69,7 68,2

valtozas
0,5
-0,8
0,7
0,5
2,8
1,1
1,0
0,4
-0,1
-0,4
0,0
-1,5

2023.03.

34
1,6
4,5
2,6
-5,5
4,5
7,8
3,6
-2,2
0,0
-2,5
67,6

2024
2023.07.
4,3
4,6
6,9
6,8
-3,7
51
6,6
4,6
=33
-1,3
=33
67,1

valtozas
0,9
3,0
2,4
4,2
1,8
0,6
-1,2
1,0
-1,1
-1,3
-0,8
-0,5

31. oldal ||}



