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Tisztelt Elnok Ur!

Az egyes hazszabalyi rendelkezésekrol sz6l6 10/2014. (II. 24.) OGY hatarozat 2. melléklet 45.
pontjaban foglaltak megvaldsulasa érdekében mellékelten megkiildom Dr. Téth Bertalan (MSZP),
Vajda Zoltan (MSZP) orszaggytilési képvisel6 "Egyetért-e a pénziigyminiszter dllitasaval,
miszerint a megugro infldcié és a 2022 6szi forintgyengiilés elsédleges felel6se az MNB?" cimdi,
K/5307. szamu irasbeli valaszt igényld kérdésére adott valaszomat.



Cimzett: Dr. Toth Bertalan (MSZP), Vajda Zoltan (MSZP)
Benytijtd: Dr. Matolcsy Gyorgy, a Magyar Nemzeti Bank elnoke
Belso iktatoszam: 434494/2023

Tisztelt Képvisel6 Asszony/Ur!

Az Orszaggytilésrol szo6l6 2012. évi XXXVI. torvény 42. §-aban foglaltak szerint a hozzam intézett,
Dr. Téth Bertalan (MSZP), Vajda Zoltan (MSZP) orszaggytlési képvisel§ "Egyetért-e a
peénziigyminiszter dllitdsaval, miszerint a megugro infldacio és a 2022 észi forintgyengilés
elsédleges felel6se az MNB?" cimii, K/5307. szamu irasbeli kérdésére az alabbi valaszt adom.



MATOLCSY GYORGY MAGYAR NEMZETI BANK

ELNOK

Iktatdészam: 434494-4/2023.
Budapest, 2023. oktdber 3,

Dr. Téth Bertalan és Vajda Zoltan,
orszaggy(lési képvisel6k részére

Targy: Vélasz a K/5307 iromanyszamu kérdésre

Tisztelt Képvisel6 Urak!

A 2023. szeptember 22-én kelt, K/5307 iromanyszamu irasbeli valaszt igényl6 kérdé-
seikre az aldbbiakrdl tdjékoztatom Ondket.

1. Mi a véleménye a pénziigyminiszter altal kifejtett kritikakkal kapcsolatban?

2.lgaza van-e a pénziigyminiszternek abban, hogy a megugré inflacio és a 2022 Gszi
forintgyengiilés elsddleges felel6se az MNB?

2021 elején az MINB a vilagon az els6k kozott ismerte fel az inflaciés tendenciak
megvaltozasat és hivta fel a figyelmet a tartésan magas inflacié veszélyére, maijd
hatarozott valaszt adott ra: a jegybank 2021. junius 23-an az Eurdpai Unidban
els6ként meginditotta kamatemelési ciklusat, és a leghatarozottabb kamatemelési
ciklust hajtotta végre Eurépaban.

Az inflacié eleinte a régids inflaciés tendenciakkal parhuzamosan emelkedett, a
2021. tavaszi 3,7 szazalékrdl 2022 juliusara 13,7 szazalékig. Ebben a szakaszban az
emelkedés 80 szdzaléka kiils6é koltségtényezbkre, elsGsorban az energiaarak
drasztikus megugrdsdra volt visszavezetheté.

A hazai inflacié 2022. év kozepétdl elvalt a régios atlagtol. Ezt szamos ok egyilittes
hatasa okozta.

a) A magyar gazdasag energiaigénye és energiafligg6sége magas, ezért az

energiadrak emelkedése hazankat kiiléndsen erételjesen érintette. A magas
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energiaarak miatt romlé folyé fizetési mérleg pozici6 az arfolyamot
leértékel6dési nyomas ala helyezte.

b) Az alacsony versenyképesség inflaciondvel§ hatdsat tiikrézi, hogy a hazai
élelmiszeripar visszafogott termelékenysége kovetkeztében a magyar
élelmiszerarak érzékenyebbek a globalis élelmiszer-alapanyagarak
valtozasara. Mindezt sulyosbitotta a 2022-es év aszalyos id6jarasa is.

c) Az inflacié fékezésére bevezetett arsapkak atmenetileg tompitottak a kiilsé
sokkok hazai arakra gyakorolt hatasat, de iddvel a gazdasagi szerepl6k
(termel6k és keresked&k) elkezdték kompenzalni az intézkedések hatasat. A
véllalatok az arkorlatozd intézkedésekbdl eredd veszteségeiket igyekeztek
més termékek arainak emelésével és az arrések névelésével ellensulyozni, igy
kdzvetett mddon tovabb emelték az inflaciot.

d) A régiés orszagokhoz viszonyitott hazai inflaciés tébblet nagy része az
élelmiszerek aranak alakulasabdl fakadt, amelyet 2023 elejétdl kiegészitett
a piaci lizemanyagarak hatasa. 2022 masodik félévében a magyar inflacio
atlagosan 5,2 szézalékponttal haladta meg a régios atlagot, amelynek 80
szazalékat az élelmiszerdrak magyaraztak. 2023 elejétdl enyhén csdkkent az
élelmiszerek sulya a kiilénbozetben, de az elsé negyedévben is tdbb mint 40
szazalékot tett ki. Osszességében 2023 els6 negyedévében a régidval
szembeni inflacids kiildnbozet kézel 70 szdzalékat magyardzta az élelmiszerek
és az Uzemanyagok aremelkedése.

e) Az inflaci6 emelkedéséhez hozzdjarultak a koltségvetési egyenleg javitasa
érdekében bevezetett addemelések is. A 2022. juliustél érvényes
adéemelések koltségét (NETA, jovedéki add, kiilonadok) a véllalatok nagyrészt
vagy teljes egészében atharitottak a fogyasztokra. A 2022. juliusi adoemelések
Osszesen 1,6 szazalékponttal jarultak hozza az inflacié emelkedéséhez.

f) A hazai inflacié régiés tendenciaktdl valé elszakadasaban és a gyorsulo
ardinamikaban jelentds szerepe volt a vallalati profitok emelkedésének is.
Az eredményeik gyors ndvekedése alapjan a vallalatok az emelkedd
inputkoltségeik athdaritésa mellett a koltségeik emelkedésénél nagyobb
mértékd dremelést tudtak érvényesiteni. A Magyar Nemzeti Bank az els6k
kozott hivta fel a figyelmet a profit-hizta inflacié problémajara és a piaci
verseny vizsgalatanak fontossagara.

2022 Gszére a régios atlagot meghaladd, 20,1 szazalékos inflaciéra az MNB Eur6pa

és a régié legmagasabb, 13 szazalékos alapkamatszintjével valaszolt. A régioban
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el8szor a cseh jegybank allitotta le a kamatemeléseket, amikor 2022 juniusaban az
alapkamat elérte a 7 szézalékot. A lengyel iranyadd kamat 2022 szeptemberében
érte el maximumat, 6,75 szazalékot. A roman jegybankban 2023 janudrjaban 7
szazalékig emelkedve érte el csucsat az iranyado rata.

2022 szeptemberében a szamottevden javuld hazai és nemzetkozi piaci kornyezet
a kamatemelések ledllitasat indokolta. A megallas mogott a tavaly szeptemberben
bemutatott jegybanki érvek egyt6l egyig beigazolédtak. Az MNB 4 erGs érvre
épitette dontését. 1) 2022 &szén vérhatdan tetdzik a globalis inflacié és megindul a
fokozatos csokkenés. 2) A bels6 kereslet lassulasa egyre inkdbb érezhetd, ami sz(ikiti
majd a hazai dremelések terét. 3) A folyd fizetési mérlegben 2022 végétdl hatarozott
fordulat varhato. 4) Az Un. el6retekintd redlkamat pozitivva valt. Minden allitasunk
utdlag is igaz. 2022 6szén egyértelmi fordulat indult meg a globalis inflacioban,
mérséklGdtek a nyersanyagarak és az ellatasi lancok is szamottevd javulast mutattak.
A belsé kereslet lassuldsa azota is tart. A folyd fizetési mérleg egyenlege az év végétd|
hatarozott és trendszer( javuldsba valtott, mikozben a redlkamatok az idei év Gszére

egyértelmiien pozitivak lesznek.

2022. szeptemberi kamatdontd iilést kovet6en azonban olyan eseménysorozat
kovetkezett be, amelyre senki sem szamithatott. Az Eszaki Aramlat gazvezeték
felrobbantasa és a nemzetkodzi pénzpiacokat megrazé sokkhatasok mindenki
szamara varatlanok voltak. A gdzdrak percek leforgdsa alatt 20 szazalék korili
mértékben pattantak fel. A Brent olaj dra a szeptember végi 84 dollaros szintrél ismét
100 dollar kdzelébe nétt. Az amerikai jegybank kamatpdélyajanak csticsara vonatkozd
varakozas 5 szézalékra ugrott, ami drdmai romldst okozott a piaci folyamatokban: a
vezetd t6zsdeindexek kétéves mélypontra estek és jelents feltdrekvd piaci
t&kekivonas indult. A dollar rendkiviili mértékben erdsddott, igy az euro/dollar
arfolyam 20 év utdn el8szoér tartdsan paritds alatt alakult, és a japdn jen arfolyamais
32 éves mélypontra sillyedt.

A dramai események hatasara a hazai pénzpiac a kovetkezd két hétben példatlan
nyomas ala keriilt, ami veszélyt jelentett a pénziigyi piaci stabilitasra. A forint
eurdval szembeni arfolyama destabilizalodott, sorozatos mélypontokat déntve az
eurdval szemben oktdber kdzepére torténelmi mélypontra, a 430-as szint folé
gyengiilt. A forint ellen spekulativ tdmadds indult és az allampapirhozamok is

szamottev8en emelkedtek.

3/4

MAGYAR NEMZETI BANK
H-1013 BUDAPEST, KRISZTINA KRT. 55. | TELEFON: +36 1428 2600 | FAX:+36 1429 8000



A jegybank e kritikus piaci kockazatokat hatékonyan védte ki az oktéber 14-én
inditott célzott lépéssorozataval, melynek eredményei egyértelmiiek. A 18
szdzalékos kamatu betéti eszkdz bevezetése, valamint a devizacsere tgylet napi
rendszerességgel torténd alkalmazasa sikeresen stabilizdlta a pénz- és
allampapirpiacot. A devizapiaci egyensuly szempontjabdl ezeken Kkivil kulcs
fontossagl lépés volt a nettd energiaimportnal felmeriild jelentSsebb
devizalikviditdsi igény jegybanki biztositasa.

Osszefoglaléan tehat, az inflacié nagymértékli emelkedését és az arfolyam 2022.
8szi gyenglilését nem az MNB intézkedései okoztak. Eppen ellenkezéleg, az MINB
hatarozott és hatékonyan dontései stabilizaltak a pénzpiacokat és er6teljes
dezinflaciét inditottak be, amit a tényadatok is alatamasztanak. A 2023. januari
csucshoz (25,7 szézalék) képest augusztusra 16,4 szazalékra mérséklédott az inflacio.
A csokkenés kozel hdromnegyed része két tényez6bdl adddik: az iparcikkek és a
feldolgozott élelmiszerek dralakuldsa. Ezek a tételek a legérzékenyebbek a pénzpiac
stabilitdsra, amit a monetaris politika hatékony intézkedéseivel biztositott.

A Magyar Nemzeti Bank a torvényben deklaralt elsédleges céljanak megfelel6en
mindenkor az arstabilitas elérésére és fenntartasara torekszik.

Kérem fenti valaszom szives tudomasulvételét!

Tisztelettel:

a Magyar Nemzeti Bank elndke
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