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F Ő  Ü Z E N E T E K

Az infláció 20 százalék fölé emelkedett, ami részben az energiaárak emelkedése és az 
élelmiszer-infláció, részben a költségek feletti vállalati átárazás miatt alakult ki - utóbbi a 
vállalati profitok jelentős növekedésében is tetten érhető.

A globális hatások, valamint a belső kereslet csökkenése fokozatos dezinflációs 
hatást fejtenek ki 2023 első felében, majd jövő év közepétől egyre markánsabban 
csökken az infláció.

A gazdaság növekedési üteme a következő negyedévekben tovább lassul, 
azonban éves átlagban jövőre is pozitív tartományban marad. A gazdasági 
aktivitás 2024-ben élénkül ismételten.

A lassuló gazdasági teljesítmény, valamint a romló várakozások ellenére a 
munkaerőpiac eddig ellenállónak bizonyul, a jövő évben a munkanélküliség enyhe, 
átmeneti emelkedése várható.

A folyó fizetési mérleg hiánya 2022-ben a korábban vártnál kedvezőbben alakul, majd a 
normalizálódó világgazdasági környezet, valamint az új exportkapacitások termelésbe 
állásával folyamatosan javuló trendet mutat.
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Megjegyzés | HICP adatok alapján. Az MNB módszertanával ellentétben az Eurostat élelmiszer 
statisztikája tartalmazza az alkoholmentes italokat is. Máltára nem állnak rendelkezésre energiára 
vonatkozó adatok.
Forrás | Eurostat, MNB, nemzeti statisztikai hivatalok

A HICP INFLÁCIÓ FELBONTÁSA AZ EURÓPAI UNIÓBAN (2022. NOVEMBER)

A  H A Z A I  I N F L Á C I Ó  2 0  S Z Á Z A L É K  F Ö L É  E M E L K E D E T T,  A M I H E Z  
J E L E N T Ő S  M É R T É K B E N  H O Z Z Á J Á R U LT  A Z  É L E L M I S Z E R - É S  
E N E R G I A Á R - E M E L K E D É S
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A  N E M Z E T KÖ Z I  M I N TÁ Z AT T Ó L  E LT É R Ő  M A G A S  H A Z A I  
É L E L M I S Z E R - I N F L Á C I Ó T  T Ö B B  T É N Y E Z Ő  I S  M A G YA R Á Z Z A

A megugró energiaárak és a magas szállítási költségek közvetetten járulnak hozzá az 
élelmiszerárak emelkedéséhez.
A megugró energiaárak és a magas szállítási költségek közvetetten járulnak hozzá az 
élelmiszerárak emelkedéséhez.

A NETA- és jövedékiadó emelés árnövelő hatása az őszi hónapokra begyűrűzött az 
érintett élelmiszerek árába.
A NETA- és jövedékiadó emelés árnövelő hatása az őszi hónapokra begyűrűzött az 
érintett élelmiszerek árába.

Az importált termékek esetében a vállalatok áthárították a fogyasztói árakba az 
árfolyam-leértékelődésből fakadó hatást.
Az importált termékek esetében a vállalatok áthárították a fogyasztói árakba az 
árfolyam-leértékelődésből fakadó hatást.

A hazai élelmiszeripar gyenge termelékenysége szintén hozzájárult az élelmiszerárak 
gyorsabb emelkedéséhez.
A hazai élelmiszeripar gyenge termelékenysége szintén hozzájárult az élelmiszerárak 
gyorsabb emelkedéséhez.

Az élelmiszer-árstopok miatt a helyettesítő termékeknél jelentős áremelkedés 
történt.
Az élelmiszer-árstopok miatt a helyettesítő termékeknél jelentős áremelkedés 
történt.

A dinamikus béremelkedés az élelmiszeripari vállalatok munkaerőköltségét is 
nagymértékben fokozta.
A dinamikus béremelkedés az élelmiszeripari vállalatok munkaerőköltségét is 
nagymértékben fokozta.

A fogyasztás növekedése teret adott az átárazásra.A fogyasztás növekedése teret adott az átárazásra.
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Megjegyzés  | Eurostat HICP adatok alapján.
Forrás | Eurostat

ÉLELMISZER FŐCSOPORTOK ÁRAINAK ALAKULÁSA HAZÁNKBAN ÉS AZ EURÓPAI
UNIÓBAN (2022. NOVEMBER)

A Z  É L E L M I S Z E R  F Ő C S O P O R T O K  T Ö B B S É G É B E N  
K I U G R Ó A N  M A G A S  Á R E M E L K E D É S T  F I G Y E L H E T Ü N K  M E G
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+12%
+18%

+44%

+1%

+14%
+19% 0%

+37%

+18%

Éves változás (százalék)

+19%
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Megjegyzés  | Eurostat HICP adatok alapján.
Forrás | Eurostat

ÉLELMISZEREK INFLÁCIÓJA HAZÁNKBAN ÉS AZ EURÓPAI UNIÓBAN (2022. N OVEMBER)

A Z  É L E L M I S Z E R I PA R  E G Y E S  S Z E G M E N S E I B E N  TA R T Ó S  
Z AV A R O K  A L A K U LTA K  K I ,  T O V Á B B I  J E L E N T Ő S  Á R N Y O M Á S T
O K O Z V A
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+50%

+31%
+40%

+19%

+41%

+21%
+39%

+55%

+50%
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Megjegyzés  | Eurostat HICP adatok alapján.
Forrás | Eurostat

ÉLELMISZEREKHEZ KÖTHETŐ PIACI SZOLGÁLTATÁSOK INFLÁCIÓJA HAZÁNKBA N ÉS AZ 
EURÓPAI UNIÓBAN (2022. NOVEMBER)

A Z  É L E L M I S Z E R Á R - E M E L K E D É S  M Á S O D KÖ R Ö S  H ATÁ S A I  
E R Ő S E K  A  S Z O L G Á LTAT Ó - S Z E K T O R B A N
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Megjegyzés  | HICP adatok alapján. Éves változás, százalék.
Forrás | Eurostat

A Z  É L E L M I S Z E R I P A R  G Y E N G E  T E R M E L É K E N Y S É G É R E  U TA L ,  H O G Y  A  
F E L D O L G O Z O T T  É L E L M I S Z E R E K N É L  N A G Y O B B  A Z  I N F L Á C I Ó S  
T Ö B B L E T Ü N K

A FELDOLGOZATLAN ÉLELMISZEREK 
FOGYASZTÓI ÁRÁNAK VÁLTOZÁSA

A FELDOLGOZOTT ÉLELMISZEREK 
FOGYASZTÓI ÁRÁNAK VÁLTOZÁSA
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A  H A Z A I  S Z Ü K S É G L E T E K E T  M E G H A L A D Ó  T E R M E L É S  N E M  J Á R  
A L A C S O N YA B B  É L E L M I S Z E R  I N F L Á C I Ó V A L ,  A M I  S Z I N T É N  
H AT É K O N Y S Á G I  P R O B L É M Á K R A  U TA L

Megjegyzés | A GDP-arányos nettó mezőgazdasági exportra vonatkozó adatok 2021-re állnak 
rendelkezésre. Máltára vonatkozóan nem áll rendelkezésre adat.
Forrás | Eurostat

A MEZŐGAZDASÁGI NETTÓ EXPORT ÉS AZ ÉLELMISZER INFLÁCIÓ KÖZÖTTI KAPCSOLAT
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A  M A G YA R  É L E L M I S Z E R I PA R  T E R M E L É K E N Y S É G E  B U L G Á R I A  
U TÁ N  A  M Á S O D I K  L E G A L A C S O N YA B B  A Z  E U - B A N

Megjegyzés |Foglalkoztatás alapú munkatermelékenység. Élelmiszerek (C10), italok (C11) és 
dohánytermékek gyártása együtt. Németország, Spanyolország, Ciprus, Lettország, Litvánia, 
Lengyelország, Portugália és Svédország esetében 2019-es adatok. Az ábrán Luxemburg nem szerepel 
adathiány miatt. Ételek és alkoholmentes italok vásárlóerő-paritás indexével számolva (EU27=100). 15-
74 éves foglalkoztatotti létszámmal számolva
Forrás | Eurostat alapján, MNB-számítás

AZ ÁTLAGOS ÉLELMISZERIPARI MUNKATERMELÉKENYSÉG (2017-2020) ÉS AZ ÉLELMISZER INFLÁCIÓ
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A Z  Á R F O LYA M  H A TÁ S A  G Y O R S A N  M E G J E L E N T  A Z  I M P O R TÁ LT  
É L E L M I S Z E R E K  Á R Á B A N ,  D E  A  D Ö N T Ő E N  H A Z A I  E L Ő Á L L Í TÁ S Ú  
É L E L M I S Z E R E K  I N F L Á C I Ó J A  M É G  E N N É L  I S  M A G A S A B B A N  A L A K U LT

Megjegyzés |Import élelmiszer körébe halak, halkonzervek, cukrok, csokoládék, déli gyümölcsök és a 
konzervek, illetve a fagyasztott ételek tartoznak.
Forrás | KSH, MNB számítás

AZ IMPORTÁLT ÉLELMISZEREK ÉS A HAZAI ELŐÁLLÍTÁSÚ ÉLELMISZEREK INFLÁCIÓJA
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Forrás | MNB-számítás

A Z  Á R S A P K Á K K I V E Z E T É S É T  KÖ V E T Ő E N  KÖ R Ü L B E L Ü L  3 - 4  
S Z Á Z A L É K P O N T O S  I N F L Á C I Ó S  H ATÁ S  M A R A D H AT  F E N N ,  
A M I  E L L E N  K Ü Z D E N I  K E L L

Magasabb 

árrés 

fenntartása

Közvetlen 

hatás

Élelmiszerek -1,2 1,2 0,2 - 0,4 - - 1,2

Üzemanyag -2,5 - - 0,4 - 0,6 0,6 - 0,8 2,5

Romló folyó fizetési 

mérlegből adódód 

árfolyam-hatás

0,6 - 0,7

Árkorlátozás megszűnése

Áthárítás más 

élelmiszerekre

Tovagyűrűző 

hatása az 

étkezési 

szolgáltatásokra

Magasabb „piaci 

ár” begyűrűzése

Árkorlátozás 

közvetlen hatása

ÁRKORLÁTOZÓ INTÉZKEDÉSEK BECSÜLT KÖZVETLEN ÉS KÖZVETETT HATÁSAI 
(SZÁZALÉKPONT)

3,0 – 3,7
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Á LTA L Á N O S A N  I S  M E G F I G Y E L H E T Ő  A  KO R Á B B I  É V E K  
ÁT L A G ÁT  S Z Á M O T T E V Ő E N  M E G H A L A D Ó  ÁTÁ R A Z Á S

Megjegyzés | Adószűrt, szezonálisan nem igazított egyhavi változás.
Forrás | MNB, KSH

A FOGYASZTÓI ÁRAK HAVI ÁRVÁLTOZÁSA ÜZEMANYAGOK ÉS SZABÁLYOZOTT ÁRAK NÉLKÜL
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A  H AV I  ÁTÁ R A Z Á S T  A  K Ö LT S É G O L D A L I  N Y O M Á S O K  M E L L E T T  A Z  
E M E L K E D Ő  V Á L L A L AT I  P R O F I T R ÁTÁ K  I S  TÁ M O G AT J Á K …

Megjegyzés | Nominális adatok alapján. Éves változás, százalék.
Forrás | Eurostat

BRUTTÓ MŰKÖDÉSI EREDMÉNY ÉS VEGYES JÖVEDELEM 
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… A M I  A Z  Á G A Z AT O K  S Z É L E S  KÖ R É B E N  M E G F I G Y E L H E T Ő

Megjegyzés | Nominális, negyedéves adatok alapján. Éves változás, százalék.
Forrás | KSH

BRUTTÓ MŰKÖDÉSI EREDMÉNY ÉVES VÁLTOZÁSA A HARMADIK NEGYEDÉVBEN 
ÉS A 2013-2019 KÖZÖTTI IDŐSZAKBAN, ÁGAZATI BONTÁSBAN
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2 0 2 3  S O R Á N  E G Y R E  M A R K Á N S A B B A N  J E L E N T K E Z N E K  A  
D E Z I N F L Á C I Ó S  H ATÁ S O K

A belső kereslet csökkenése, az elmúlt negyedévekben végrehajtott jegybanki 
lépések és a magas bázisok 2023 második felében egyaránt hozzájárulnak a 
gyorsuló dezinflációhoz.  

A belső kereslet csökkenése, az elmúlt negyedévekben végrehajtott jegybanki 
lépések és a magas bázisok 2023 második felében egyaránt hozzájárulnak a 
gyorsuló dezinflációhoz.  

Az élelmiszerek világpiaci árai novemberben már nyolcadik egymást követő 
hónapja csökkentek.
Az élelmiszerek világpiaci árai novemberben már nyolcadik egymást követő 
hónapja csökkentek.

Mérsékeltek maradtak az elmúlt hónapokban az ellátási láncok súrlódásai, mely 
megmutatkozik a globális szállítási költségek csökkenésében is.
Mérsékeltek maradtak az elmúlt hónapokban az ellátási láncok súrlódásai, mely 
megmutatkozik a globális szállítási költségek csökkenésében is.

A lakossági energiaárak emelése jövő év szeptemberéig fejti ki inflációs hatását.A lakossági energiaárak emelése jövő év szeptemberéig fejti ki inflációs hatását.

A NETA- és jövedékiadó emelés hatása begyűrűzött az árakba, ami hozzájárul a 
magasabb 2022-es bázishoz.
A NETA- és jövedékiadó emelés hatása begyűrűzött az árakba, ami hozzájárul a 
magasabb 2022-es bázishoz.

A világpiaci energia- és  nyersanyagárakban korrekció figyelhető meg. A világpiaci energia- és  nyersanyagárakban korrekció figyelhető meg. 
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A HAZAI KIBOCSÁTÁSI RÉS ALAKULÁSA

A  G A Z D A S Á G  C I K L I K U S  P O Z Í C I Ó J A  E L Ő R E T E K I N T V E
C S Ö K K E N T I  A Z  I N F L Á C I Ó T
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A  G Á Z  Á R A  A Z  A U G U S Z T U S I  C S Ú C S É R T É K  H A R M A D Á R A ,  M Í G  A  
K Ő O L A J  Á R A  TA R T Ó S A N  8 0  D O L L Á R  K Ö R É  C S Ö K K E N T  A Z  U T Ó B B I  
H Ó N A P O K B A N

Megjegyzés | Az áramár volatilitása miatt a 7-napos mozgóátlagot is feltűntettük az ábrán.
Forrás | Bloomberg

A GÁZ, AZ ÁRAM ÉS A KŐOLAJ ÁRVÁLTOZÁSA
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A  G L O B Á L I S  É R T É K L Á N C O K B A N  L É V Ő  S Ú R L Ó D Á S  M É R S É K E LT  
M A R A D T  A Z  E L M Ú LT  H Ó N A P O K B A N

Megjegyzés | A mutató olyan indikátorokból épül fel, melyek képesek megragadni a globális 
értékláncokon lévő nyomást belső és nemzetközi szempontok szerint is. Ezek közé tartoznak a 
szállításiköltség-indexek, továbbá a beszerzésimenedzser-indexek bizonyos alindexei. Utolsó adatpont: 
2022. november.
Forrás | Federal Reserve Bank of New York

A GLOBÁLIS ÉRTÉKLÁNC SÚRLÓDÁS INDEX (GSCPI) ALAKULÁSA
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A  K Í N Á B Ó L  E U R Ó PÁ B A  I R Á N Y U L Ó  S Z Á L L Í TÁ S O K  KÖ LT S É G E  
S Z E P T E M B E R  Ó TA  T O VÁ B B I  KO R R E KC I Ó T  M U TAT O T T

Megjegyzés | A Freightos Baltic Index (FBX) a 12 mögöttes regionális útvonalindex súlyozott átlaga. 
Minden egyes kereskedelmi irányt az indexben az egyes régiók 5-7 fő kikötője képvisel. A nyíl a Kína és 
Európa közötti szállítási költségek változását mutatja 2022. januárjához képest.
Forrás | Bloomberg

A FREIGHTOS BALTIC INDEX ALAKULÁSA A KÍNÁBÓL ÉRKEZŐ SZÁLLÍTMÁNYOK ESETÉBEN
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Forrás | Eurostat, FAO

A Z  U T Ó B B I  H Ó N A P O K B A N  J E L E N T Ő S E N  M E G U G R O T T  A Z  U K R Á N  B Ú Z A I M P O R T ,  
M E L Y  E N Y H Í T I  A  G L O B Á L I S  É L E L M I S Z E R Á R A K  N Y O M Á S Á T
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Ezer tonna

AZ EURÓPAI UNIÓ OROSZORSZÁGBÓL, 
ILLETVE UKRAJNÁBÓL SZÁRMAZÓ 
BÚZAIMPORTJÁNAK ALAKULÁSA
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Éves változás

A FAO ÉLELMISZERÁR-INDEXEK ÉVES 
VÁLTOZÁSA
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N O V E M B E R B E N  A Z  O R S Z Á G O K  T Ö B B  M I N T  F E L É B E N  
C S Ö K K E N T E K  A Z  I N F L Á C I Ó S  R ÁTÁ K  O K T Ó B E R E Z  K É P E S T

Megjegyzés | 104 ország rendelkezésre álló adata alapján. Ausztrália esetében a negyedéves adatközlés 
miatt a 2022. második negyedéves adat.
Forrás | Macrobond

A NOVEMBERI INFLÁCIÓS RÁTÁK VÁLTOZÁSA OKTÓBERHEZ KÉPEST A VILÁGBAN
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A  N E TA ,  A  J Ö V E D É K I  A D Ó K ,  V A L A M I N T  A  K Ü L Ö N A D Ó K  
I N F L Á C I Ó S  H ATÁ S A I  2 0 2 4 - T Ő L  T E L J E S  M É R T É K B E N  K I F U T N A K

AZ INFLÁCIÓ ALAKULÁSÁT ÉRINTŐ ADÓINTÉZKEDÉSEK IDŐBELI LEFUTÁSA
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NETA (2022. július) Üzemanyag jövedéki adó és KKSZ-díj (2022. március)

Alkohol jövedéki adó (2022. július) Dohány jövedéki adó (2023. január)

Dohány jövedéki adó (2022. július) Extraprofit különadók (2023)

Extraprofit különadók (2022) Inflációs hatás összesen

Százalékpont

Megjegyzés | Az ábrán az összes adóhatás szerepel, ami az infláció alakulását érinti, így az üzemanyagok jövedéki 
adójának és kőolaj készletezési díjának korábbi csökkentése is.
Forrás | MNB
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A  B Á Z I S H ATÁ S O K  É S  A  J E G Y B A N K I  L É P É S E K  H ATÁ S Á R A  A  
D E Z I N F L Á C I Ó  2 0 2 3  M Á S O D I K  F E L É B E N  F E L G Y O R S U L

Forrás | MNB előrejelzés

INFLÁCIÓS ELŐREJELZÉSÜNK ALAKULÁSA AZ ELŐREJELZÉSI HORIZONTON
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E L Ő R E J E L Z É S Ü N K  E M E L É S É T  A  F E L D O L G O Z O T T  
É L E L M I S Z E R E K  J E L E N T Ő S  Á R E M E L K E D É S E  I N D O KO LTA

Forrás | MNB előrejelzés

AZ INFLÁCIÓS ELŐREJELZÉSÜNK VÁLTOZÁSÁNAK FELBONTÁSA 
A SZEPTEMBERI FORDULÓHOZ KÉPEST
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Adóhatás Feldolgozatlan élelmiszer
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Alkohol, dohány Feldolgozott élelmiszer

Keresletérzékeny Infláció

Százalékpont
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Megjegyzés | Szezonálisan és naptárhatással igazított adatok alapján. 
Forrás | Eurostat, Trading Economics, Bloomberg

A GDP ÉVES VÁLTOZÁSA 2022. III. NEGYEDÉVÉBEN

A  R O M L Ó  K I L ÁTÁ S O K  E L L E N É R E  A  H A R M A D I K  N E G Y E D É V E S  
G D P A  V Á R T N Á L  K E D V E Z Ő B B E N  A L A K U LT  A Z  E U R Ó PA I  
O R S Z Á G O K  T Ö B B S É G É B E N

Eurozóna
2,3

USA
1,9

Kína
3,9

A várakozásokat meghaladó növekedés

A várakozásokkal megegyező növekedés
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A  K E D V E Z Ő  G A Z D A S Á G I  T E L J E S Í T M É N Y T  F Ő K É N T  A Z  I PA R I  
T E R M E L É S  D I N A M I K U S  B Ő V Ü L É S E  TÁ M O G AT TA

Megjegyzés | Zárójelben az ágazatok súlya szerepel a 2021-es adatok alapján.
Forrás | KSH

AZ IPARI TERMELÉS DEKOMPOZÍCIÓJA

-4
-2
0
2
4
6
8
10
12
14
16
18

-4
-2
0
2
4
6
8

10
12
14
16
18

2
0

2
2

.0
1

2
0

2
2

.0
2

2
0

2
2

.0
3

2
0

2
2

.0
4

2
0

2
2

.0
5

2
0

2
2

.0
6

2
0

2
2

.0
7

2
0

2
2

.0
8

2
0

2
2

.0
9

SzázalékSzázalékpont

Járműgyártás (22,9%) Akkumulátor és villamos motor (4,3%)

Egyéb ipar (72,8%) Ipari termelés (jobb tengely)



K É R D É S E K
s a j t o @ m n b . h u

| 28

A  K Ü L P I A C A I N K  N Ö V E K E D É S I  K I L ÁTÁ S A I  2 0 2 3 - R A  
V O N AT K O Z Ó A N  É R D E M B E N  R O M L O T TA K  S Z E P T E M B E R  Ó TA …

Megjegyzés | Az aktuális előrejelzések megjelenési időpontjai jelentősen eltérnek. IMF: október, OECD: november, 
Bloomberg: december, EB: november, CE: december. Németországon kívül a többi ország előrejelzései a Bloomberg
alapján.
Forrás | Bloomberg, Consensus Economics, EB, IMF, OECD 

KÜLPIACAINK GAZDASÁGI NÖVEKEDÉSE PIACI VÁRAKOZÁSOK SZERINT

Szeptemberi IJ Aktuális Változás

2022 2023 2022 2023 2022 2023

Németország IMF 1,2 0,8 1,5 -0,3 0,3 -1,1

OECD 1,9 1,7 1,8 -0,3 -0,1 -2,0

Bloomberg 1,8 2,1 1,7 -0,6 -0,1 -2,7

Európai Bizottság 1,4 1,3 1,6 -0,6 0,2 -1,9

Consensus Economics 1,5 0,7 1,7 -0,7 0,2 -1,4

Németország, 
átlag

1,5 1,2 1,6 -0,6 0,2 -1,8

Olaszország 3,0 0,9 3,7 -0,1 0,7 -1,0

Románia 3,6 3,1 4,7 2,1 1,1 -1,0

Szlovákia 2,1 3,4 1,7 0,6 -0,4 -2,9

Ausztria 3,4 1,9 4,5 -0,3 1,1 -2,2

Lengyelország 4,8 1,9 4,6 0,7 -0,2 -1,2

Franciaország 2,4 1,2 2,5 0,2 0,1 -1,0

Csehország 2,3 2,6 2,4 0,1 0,1 -2,5

Hollandia 2,8 0,9 4,4 0,4 1,6 -0,5

Egyesült Királyság 4,1 1,0 4,3 -1,0 0,2 -2,0
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… A  K Ü L S Ő  K O N J U N K T Ú R A  B O R Ú S A B B  K I L ÁTÁ S A I  E L L E N É R E  A  
H A Z A I  Ú J  E X P O R T R E N D E L É S E K  B Ő V Ü L É S E  F O LY TAT Ó D O T T

A HAZAI ÚJ EXPORTRENDELÉSEK ALAKULÁSA
Forrás | MNB
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A  H A Z A I  K I V I T E L  N Ö V E K E D É S E  M E G H A L A D J A  A  K Ü L S Ő  
K E R E S L E T Ü N K  B Ő V Ü L É S É T  2 0 2 2 - B E N  É S  2 0 2 3 - B A N

A HAZAI EXPORTPIACI RÉSZESEDÉS, AZ EXPORT ÉS A KÜLSŐ KERESLET ALAKULÁSA
Forrás | MNB
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Exportpiaci részesedés Export Külső kereslet

Százalék
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A  H Á Z TA R TÁ S I  J Ö V E D E L M E K  R E Á L É R T É K E  A Z  I D E I  É V  U T O L S Ó  
N E G Y E D É V É B E N  M Á R  C S Ö K K E N ,  V Á R H AT Ó A N  J Ö V Ő  É V  V É G É I G  
TA R T  A  M É R S É K L Ő D É S

A RENDELKEZÉSRE ÁLLÓ JÖVEDELEM KELETKEZÉS OLDALI DEKOMPOZÍCIÓJA

Forrás | KSH, MNB

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

2
0

2
1

2
0

2
2

2
0

2
3

2
0

2
4

2
0

2
5

Pénzügyi transzferek Egyéb jövedelmek Fogyasztás deflátor
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A Z  E M E L K E D Ő  K Ö LT S É G E K  É S  B I Z O N Y TA L A N S Á G  2 0 2 3 - B A N  
V Á R H AT Ó A N  M I N D E N  S Z E K T O R B A N  M É R S É K L I  A  B E R U H Á Z Á S O K AT

Forrás | MNB

A BERUHÁZÁSOK ÉVES VÁLTOZÁSÁNAK FELBONTÁSA
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A  B E R U H Á Z Á S O K  Á R E M E L K E D É S E  M I AT T  A  B E R U H Á Z Á S I  
R ÁTA  M A G A S  S Z I N T E N  S TA B I L I Z Á L Ó D I K

Forrás | MNB

A BERUHÁZÁSI RÁTA ALAKULÁSA
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Vállalat Háztartás Állam
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29,0

29,4
28,9

29,3



K É R D É S E K
s a j t o @ m n b . h u

| 34

2 0 2 3 - B A N  A  N E T T Ó  E X P O R T N A K  KÖ S Z Ö N H E T Ő E N  P O Z I T Í V  
M A R A D  A  G A Z D A S Á G I  N Ö V E K E D É S

Megjegyzés | *A közösségi végső fogyasztás tartalmazza a közösségi fogyasztást, valamint a kormányzat 
és non-profit intézmények által nyújtott transzfereket.
Forrás | KSH, MNB

A GDP FELHASZNÁLÁS OLDALI FELBONTÁSA
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A  F E S Z E S  M U N K A P I A C I  K O N D Í C I Ó K  M I AT T  A  L A S S U L Ó  
N Ö V E K E D É S N E K  M É R S É K E LT  F O G L A L K O Z TATÁ S I  H ATÁ S A  L E S Z

Megjegyzés | Szezonálisan igazított adatok. 
Forrás | KSH, NFSZ, Európai Bizottság

A MUNKAERŐPIACI FESZESSÉG ALAKULÁSA, ÁGAZATI VÁRAKOZÁSOK (BIZALMI INDEX) ÉS 
FOGLALKOZTATÁSI KILÁTÁSOK A SZOLGÁLTATÓIPARI VÁLLALATOK KÖRÉBEN (ESI FELMÉRÉS)
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Versenyszféra létszám (jobb tengely) Versenyszféra létszám  előrejelzés

Százalék Ezer fő

A  G A Z D A S Á G I  L A S S U L Á S S A L  PÁ R H U Z A M O S A N  ÁT M E N E T I L E G  A  
M U N K A N É L K Ü L I S É G  E N Y H E  E M E L K E D É S E  V Á R H AT Ó ,  D E  A  
F O G L A L K O Z TATÁ S  H I S T O R I K U S A N  M A G A S  M A R A D

Megjegyzés | Szezonálisan igazított adatok. Decemberi Inflációs jelentés sávközép értékei. 
Forrás | KSH, MNB

A VERSENYSZFÉRÁBAN FOGLALKOZTATOTTAK SZÁMA ÉS A MUNKANÉLKÜLISÉGI RÁTA

2022: 2,1 %
2023: -0,1 %
2024: 0,5 %
2025: 0,4 %

2022: 3,6 %
2023: 3,7 %
2024: 3,3 %
2025: 3,3 %
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A Z  É V  E L E J I  M I N I M Á L B É R - E M E L É S  É S  A Z  ÁT B É R E Z É S E K  
H ATÁ S Á R A  I D É N  M A G A S  B É R E M E L K E D É S R E  S Z Á M Í T U N K

Megjegyzés | Szezonálisan igazított adatok. Decemberi Inflációs jelentés sávközép értékei. 
Forrás | KSH, MNB

A VERSENYSZFÉRA BRUTTÓ ÁTLAGKERESET ÉVES VÁLTOZÁSA

15,6

12,2

8,1
7,1

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

2
0

2
1

2
0

2
2

2
0

2
3

2
0

2
4

2
0

2
5

Százalék



K É R D É S E K
s a j t o @ m n b . h u

| 38

F E S Z E S  K Ö LT S É G V E T É S I  G A Z D Á L K O D Á S R A  É S  A  V Á R A K O Z Á S O N  
F E L Ü L I  T Ö B B L E T B E V É T E L E K  E G Y  R É S Z É N E K  M E G TA K A R Í TÁ S Á R A  
V A N  S Z Ü K S É G  A  H I Á N Y C É L O K  E L É R É S E  É R D E K É B E N

Forrás | KSH, MNB, PM
A KÖLTSÉGVETÉSI EGYENLEG ÉS AZ ÁLLAMI KAMATKIADÁSOK ALAKULÁSA 
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Elsődleges egyenleg Bruttó kamatkiadások ESA-egyenleg
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A  H E LY R E Á L L Í TÁ S I  T E R V  E L F O G A D Á S ÁV A L  M A G YA R O R S Z Á G N A G Y  
L É P É S T  T E T T  A Z  R R F F O R R Á S O K  L E H Í V Á S Á N A K  I R Á N YÁ B A

AZ UNIÓS FORRÁSOK PÉNZFORGALMI BEÉRKEZÉSÉNEK ALAKULÁSA 

Forrás | MNB
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M É R S É K L Ő D H E T  A Z  A D Ó S S Á G R ÁTA  A  N O M I N Á L I S  G D P  J E L E N T Ő S  
N Ö V E K E D É S É N E K  K Ö S Z Ö N H E T Ő E N

Forrás | MNB, ÁKK

A GDP-ARÁNYOS BRUTTÓ ÁLLAMADÓSSÁG ÉS A DEVIZAARÁNY
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Az adósság százalékábanA GDP százalékában

Államadósság Központi adósság devizaaránya (jobb tengely)
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A Z  E N E R G I A E G Y E N L E G  H I Á N YÁ N A K  N Ö V E K E D É S É T  A Z  E G Y É B  
T É T E L E K  B Ő V Ü L É S E  E G Y R E  J O B B A N  E L L E N S Ú LY O Z Z A

Forrás | MNB

A RÖVID TÁVÚ FOLYÓ FIZETÉSI MÉRLEG ELŐREJELZÉSÜNK ALAKULÁSA
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SzázalékSzázalék

Energiaegyenleg Egyéb folyó mérleg tételek Folyó fizetési mérleg

előrejelzés
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A  F O LY Ó  F I Z E T É S I  M É R L E G  H I Á N YA  A  K O R Á B B A N  V Á R T N Á L  K I S E B B  
L E S Z  2 0 2 2 - B E N ,  M A J D  G Y O R S A N  J A V U L  A Z  E L Ő R E J E L Z É S I  H O R I Z O N T O N

Forrás | MNB

NETTÓ KÜLSŐ FINANSZÍROZÁSI KÉPESSÉGRE ÉS FOLYÓ FIZETÉSI MÉRLEGRE
VONATKOZÓ ELŐREJELZÉSÜNK, A GDP ARÁNYÁBAN
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SzázalékSzázalék

Külső finanszírozási képesség sáv Folyó fizetési mérleg sáv

Transzferegyenleg* Jövedelemegyenleg

Áru- és szolgáltatásegyenleg
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A Z  E L Ő R E J E L Z É S Ü N K  Ö S S Z E F O G L A L Ó  TÁ B L Á J A

Megjegyzés | *Nemzetgazdaság, nemzeti számlás adatok alapján. **A GDP százalékában
Forrás | MNB

2025

Szeptember Aktuális Szeptember Aktuális Szeptember Aktuális Aktuális

Nominális változók

Infláció 13,5 - 14,5 14,5 - 14,7 11,5 - 14,0 15,0 - 19,5 2,5 - 4,0 2,3 - 4,5 2,5 - 3,5

Maginfláció 15,0 - 15,5 15,4 - 15,9 10,6 - 12,9 14,9 - 17,4 2,6 - 3,5 3,2 - 5,5 3,0 - 3,6

Maginfláció (adószűrt) 15,0 - 15,5 15,4 - 15,9 10,6 - 12,9 14,9 - 17,4 2,6 - 3,5 3,2 - 5,5 3,0 - 3,6

Reálgazdaság

GDP 3,0 - 4,0 4,5 - 5,0 0,5 - 1,5 0,5 - 1,5 3,5 - 4,5 3,5 - 4,5 3,0 - 4,0

Háztartások fogyasztási kiadása 6,0 - 6,1 6,4 - 6,5 (-1,3) - (-0,5) (-2,1) - (-1,4) 2,2 - 3,2 2,1 - 3,0 2,3 - 3,4

Közösségi végső fogyasztás 2,3 - 2,7 1,2 - 1,4 0,2 - 1,3 0,1 - 1,2 0,5 - 1,6 0,4 - 1,5 0,6 - 1,7

Beruházás 3,0 - 3,6 4,3 - 4,6 (-2,8) - (-0,2) (-4,1) - (-1,9) 2,6 - 5,6 2,8 - 5,6 2,5 - 5,5

Beruházási ráta 28,6 - 28,8 29,2 - 29,4 27,6 - 28,0 28,8 - 29,2 27,2 - 27,8 28,6 - 29,2 29,0 - 29,8

Export 4,7 - 5,3 9,0 - 9,3 2,7 - 4,5 4,4 - 5,9 5,6 - 7,4 5,2 - 7,1 3,6 - 5,4

Import 5,4 - 6,0 8,3 - 8,6 0,7 - 2,5 1,3 - 2,9 3,8 - 5,8 3,6 - 5,6 2,7 - 4,7

Munkatermelékenység* 1,7 - 1,9 2,9 - 3,0 0,5 - 1,5 0,7 - 1,6 2,5 - 3,9 2,8 - 4,1 2,2 - 3,7

Folyó fizetési mérleg egyenlege** (-8,7) - (-7,7) (-7,6) - (-6,6) (-7,0) - (-5,8) (-5,4) - (-4,2) (-3,7) - (-2,3) (-2,8) - (-1,4) (-2,1) - (-0,7)

Külső finanszírozási képesség** (-7,0) - (-6,0) (-6,0) - (-5,0) (-4,7) - (-3,5) (-3,4) - (-2,2) (-2,0) - (-0,6) (-1,2) - (0,2) (-1,0) - (0,4)

Munkaerőpiac

Nemzetgazdasági bruttó átlagkereset 16,6 - 16,9 17,5 - 17,7 7,5 - 8,6 9,8 - 10,8 7,1 - 8,3 7,3 - 8,6 6,3 - 7,6

Nemzetgazdasági foglalkoztatottság 1,2 - 1,3 1,3 - 1,4 (-0,3) - 0,3 (-0,4) - 0,0 0,5 - 1,2 0,1 - 0,7 0,0 - 0,7

Versenyszféra bruttó átlagkereset 14,1 - 14,5 15,6 - 15,7 9,3 - 10,3 11,8 - 12,7 7,4 - 8,5 7,6 - 8,7 6,5 - 7,7

Versenyszféra foglalkoztatottság 1,8 - 1,9 2,1 (-0,3) - 0,1 (-0,2) - 0,1 0,7 - 1,3 0,3 - 0,8 0,1 - 0,6

Munkanélküliségi ráta 3,5 3,6 3,5 - 3,7 3,6 - 3,8 3,0 - 3,6 3,1 - 3,6 2,9 - 3,7

2022 2023 2024
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A  M O N E TÁ R I S  TA N Á C S  K I E G Y E N S Ú LYO Z O T T N A K  L ÁT J A  A Z  
A L A P PÁ LYA  KÖ R Ü L I  KO C K Á Z AT O K AT

Megjegyzés | A kockázati térkép azt mutatja meg, hogy az alternatív forgatókönyvek inflációs és növekedési 
pályája a monetáris politikai horizont egészében átlagosan mennyiben különbözik az alappályától. A piros 
színnel jelzett pálya az alappályánál szigorúbb, a zöld színnel jelzett pályák lazább monetáris politikai 
kondíciókkal konzisztensek.
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Infláció
Lassuló globális konjunktúra
Ismét emelkedő energia- és nyersanyagárak
Alacsonyabb nyersanyag- és energiaárak
Másodkörös inflációs hatások kockázatának emelkedése
Tőkekivonás a feltörekvő piacokról
Termelékenység és energiahatékonyság gyorsabb javulása

A Monetáris Tanács által kiemelten
fontosnak tartott pályák
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F Ő  Ü Z E N E T E K

Az infláció 20 százalék fölé emelkedett, ami részben az energiaárak emelkedése és az 
élelmiszer-infláció, részben a költségek feletti vállalati átárazás miatt alakult ki - utóbbi a 
vállalati profitok jelentős növekedésében is tetten érhető.

A globális hatások, valamint a belső kereslet csökkenése fokozatos dezinflációs 
hatást fejtenek ki 2023 első felében, majd jövő év közepétől egyre markánsabban 
csökken az infláció.

A gazdaság növekedési üteme a következő negyedévekben tovább lassul, 
azonban jövőre is pozitív tartományban marad. A gazdasági aktivitás 2024-ben 
élénkül ismételten.

A lassuló gazdasági teljesítmény, valamint a romló várakozások ellenére a 
munkaerőpiac eddig ellenállónak bizonyul, a jövő évben a munkanélküliség enyhe, 
átmeneti emelkedése várható.

A folyó fizetési mérleg hiánya 2022-ben a korábban vártnál kedvezőbben alakul, majd a 
normalizálódó világgazdasági környezet, valamint az új exportkapacitások termelésbe 
állásával folyamatosan javuló trendet mutat.
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