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A Z  E N E R G I A Á R A K R A  V O N AT KO Z Ó  F E LT E V É S Ü N K  
M É R S É K L Ő D Ö T T

A globális kőolaj- és gázár feltevésünk változása
(2026. márciusi és 2026. júniusi Inflációs jelentés)

KŐOLAJ GÁZ

Változás a márciusi feltevéshez 

képest (százalék)

Kőolaj Gáz

2026 -7,9 -27,6

2027 -3,8 -22,5

2028 -1,9 -17,6
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Megjegyzés | Június 18-ig rendelkezésre álló tőzsdei jegyzésárak alapján.
Forrás | Bloomberg
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V I L Á G S Z E R T E  E M E L K E D E T T  A Z  I N F L Á C I Ó  A Z  É V  E L E J E  Ó TA

A nemzetközi inflációs környezet alakulása

Megjegyzés | Magyarország esetén nemzeti CPI adat, a többi EU-tagállamnál HICP, a többi
országnál pedig CPI adatok.
Forrás | Eurostat, Trading Economics, nemzeti statisztikai hivatalok

0
1
2
3
4
5
6
7
8
9

10

R
o

m
án

ia
B

u
lg

ár
ia

Li
tv

án
ia

H
o

rv
át

o
rs

zá
g

G
ö

rö
go

rs
zá

g
Lu

xe
m

b
u

rg
U

SA
B

el
gi

u
m

Sz
lo

vá
ki

a
Sz

lo
vé

n
ia

A
u

sz
tr

ia
Sp

an
yo

lo
rs

zá
g

És
zt

o
rs

zá
g

Ír
o

rs
zá

g
C

ip
ru

s
Le

tt
o

rs
zá

g
H

o
lla

n
d

ia
Le

n
gy

el
o

rs
zá

g
Eu

ró
p

ai
 U

n
ió

Eu
ro

zó
n

a
O

la
sz

o
rs

zá
g

P
o

rt
u

gá
lia

Fr
an

ci
ao

rs
zá

g
Fi

n
n

o
rs

zá
g

N
ém

et
o

rs
zá

g
M

ál
ta

C
se

h
o

rs
zá

g
M

ag
ya

ro
rs

zá
g

D
án

ia
K

ín
a

Sv
é

d
o

rs
zá

g

2026. május 2026. február

Éves változás (százalék)



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

| 5

A  N É M E T  I PA R I  T E R M E L É S  2 0 2 6  KÖ Z E P É T Ő L  E N Y H É N  B Ő V Ü L H E T

A hazai és a német ipari folyamatok egyes mutatóinak alakulása

Megjegyzés | Volumenindexek. A német ipari termelés és szerződésállomány, valamint a magyar
ipari termelés szezonálisan és naptárhatással igazított adatok alapján. Szaggatott vonallal a
Bloomberg elemzői várakozásainak mediánja látható a német ipari termelésre az idei év
hátralévő negyedéveire.
Forrás | KSH, Destatis, Bloomberg
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A Z  I D E I  É S  J Ö V Ő  É V R E  V O N AT KO Z Ó  N Ö V E K E D É S I  VÁ R A KO Z Á S O K  
L E F E L É  T O L Ó D TA K  A  K Ü L K E R E S K E D E L M I  PA R T N E R E I N K N É L

Magyarország legfontosabb exportpiacainak növekedési várakozásai

Megjegyzés | Az országok nevei mellett zárójelben a hazai áruexportban betöltött súly szerepel a 2025-ös
évre vonatkozóan. A várakozások a 2026.06.18-i adatzárási határidő napján elérhető adatok alapján.
Forrás | KSH, Bloomberg, MNB

2026 2027

Partner Március Június Március Június

EU (74,6) 1,5 1,2 1,7 1,5

Németország (25,3) 1,0 0,6 1,5 1,2

Románia (5,6) 1,1 0,2 2,6 2,4

Lengyelország (4,9) 3,7 3,4 3,1 3,0

Olaszország (4,9) 0,8 0,5 0,9 0,7

Szlovákia (4,7) 1,3 1,1 2,1 1,9

Csehország (4,2) 2,5 2,2 2,6 2,4

Egyesült Államok (4,0) 2,5 2,1 2,0 2,0

Franciaország (3,9) 1,0 0,7 1,2 0,9

Ausztria (3,8) 0,9 0,6 1,5 1,2

Egyesült Királyság (3,5) 1,0 0,8 1,4 1,1

Kína (1,1) 4,6 4,6 4,4 4,4

Felvevőpiacaink növekedése (MNB) 1,4 1,2 2,2 1,9
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A Z  I R Á N I  H Á B O R Ú  K E Z D E T E KO R  L ÁT O T T  M E G U G R Á S H O Z  
K É P E S T  A  P I A C I  KO C K Á Z AT I  M É R S É K L Ő D Ö T T,  A Z O N B A N  
T O VÁ B B R A  I S  M E G H A L A D J A  A  2 0 1 0 - E S  É V E K  ÁT L A G ÁT

Megjegyzés | A VIX index a piaci kockázatot és a befektetői hangulatot tükrözi, magas értéke fokozott 
volatilitásra utal. A GPR (Geopolitical Risk) index a vezető amerikai újságokban megjelent kedvezőtlen 
geopolitikai eseményekkel kapcsolatos cikkek arányát jelzi.
Forrás | Bloomberg, matteoiacoviello.com

A VIX index alakulása
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HAZAI INFLÁCIÓS FOLYAMATOK
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E L Ő R E J E L Z É S Ü N K H Ö Z  K É P E S T  A Z  I N F L Á C I Ó  Á P R I L I S B A N  É S  
M Á J U S B A N  A L A C S O N YA B B  V O LT

Az infláció alakulása

Forrás | KSH, MNB
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A Z  I N F L Á C I Ó  E L S Ő S O R B A N  A Z  É L E L M I S Z E R E K ,  A Z  
I PA R C I K K E K  É S  A Z  Ü Z E M A N YA G O K  V I S S Z A F O G O T TA B B  
Á R E M E L K E D É S E  M I AT T  M A R A D T  E L  A  VÁ R T T Ó L

Forrás | KSH, MNB

Az inflációs tényadat eltérése az előrejelzéshez képest
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M Á R C I U S  Ó TA  J E L E N TŐ S E N  E R Ő S Ö D Ö T T  A  F O R I N T

Az forint árfolyamának alakulása az euróval és a dollárral szemben

Megjegyzés | Az elmozdulás havi átlagos árfolyam alapján számolva.
Forrás | MNB
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A  L A KO S S Á G I  I N F L Á C I Ó S  VÁ R A KO Z Á S O K  M É R S É K L Ő D T E K

Az infláció, valamint a lakossági inflációs várakozások alakulása hazánkban 
a GKI és az MNB felmérése alapján

Forrás | KSH, Európai Bizottság, GKI, MNB
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A  VÁ L L A L KO Z Ó K  I N F L Á C I Ó S  VÁ R A KO Z Á S A I  J E L E N T Ő S E N  
C S Ö K K E N T E K

A kiemelten követett csoportok inflációs várakozása a GKI felmérése szerint 

Forrás | Európai Bizottság, GKI, MNB-számítás
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A  V É D E T T  Á R  A L AT T  A L A K U L H AT  A Z  Ü Z E M A N YA G O K  Á R A  A Z  
E L Ő R E J E L Z É S I H O R I Z O N T O N

A kőolaj határidős jegyzésárai alapján becsült piaci üzemanyagárak alakulása 

Megjegyzés |A becsült pálya változatlan jövedékiadóval számol.
Forrás | MNB-előrejelzés
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A Z  I N F L Á C I Ó  A Z  I D E I  É V  H ÁT R A L É V Ő  R É S Z É B E N  A  J E G Y B A N K I  
T O L E R A N C I A S ÁV  A L S Ó  S Z É L É N E K  KÖ Z E L É B E N  A L A K U L

Rövid távú inflációs előrejelzésünk havi lefutása

Megjegyzés | Éves változás. A bizonytalansági sáv az előrejelzés körüli bizonytalanságot 
mutatja a korábbi évek előrejelzési hibájának szórásainak figyelembevételével.

Forrás | KSH, MNB
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A  G A Z DA S Á G  C I K L I K U S  P O Z Í C I Ó J A  2 0 2 3  V É G É TŐ L  
N E G AT Í V  E L Ő J E LŰ

Megjegyzés | A bizonytalansági sáv szélessége 1 szórásnyi terjedelmet fed le. A mezőgazdaság 
teljesítményétől szűrt kibocsátási rés. A kapacitáskihasználtság esetében historikus átlagtól 

vett eltérés. Forrás | ESI, KSH, MNB-becslés

A kibocsátási rés körüli bizonytalansági sáv, valamint a szolgáltatások és az ipar 
kapacitáskihasználtsága
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A Z  I D E I  I N F L Á C I Ó  2 , 0  S Z Á Z A L É K P O N T TA L  A L A C S O N YA B B A N  
A L A K U L H AT  A  M Á R C I U S I  E L Ő R E J E L Z É S H E Z  K É P E S T

A márciusi Inflációs jelentés óta beérkező információk hatása a 2026. évi 
inflációs előrejelzésünkre

Forrás | MNB
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A Z  I N F L Á C I Ó  A Z  I D E I  É V  H ÁT R A L É V Ő  R É S Z É B E N  É S  A  J Ö V Ő  É V  
F O LYA M Á N  I S  A Z  I N F L Á C I Ó S  C É L  A L AT T  A L A K U L

Középtávú inflációs előrejelzésünk alakulása a márciusi 
és az aktuális előrejelzésünk alapján

Forrás | KSH, MNB-előrejelzés
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Monetáris 
politikai 
horizont

Márciusi 
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Aktuális 
előrejelzés

2026 3,8 1,8

2027 3,7 2,3
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A  J Ö V Ő  É V I  I N F L Á C I Ó  1 , 4  S Z Á Z A L É K P O N T TA L  A L A C S O N YA B B A N  
A L A K U L H AT  A  M Á R C I U S I  E L Ő R E J E L Z É S H E Z  K É P E S T

A márciusi Inflációs jelentés óta beérkező információk hatása a 2027. évi 
inflációs előrejelzésünkre

Forrás | MNB
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A Z  E L S Ő  N E G Y E D É V E S  N Ö V E K E D É S  É R D E M B E N  
M E G H A L A D TA  A  M Á R C I U S I  VÁ R A KO Z Á S A I N K AT

Forrás | KSH, MNB
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Építőipar
Ipar
Mezőgazdaság
GDP (százalék)

Százalékpont

A GDP első negyedéves növekedésének eltérése a márciusi várakozásunktól

• Ipar: A gyenge január és 
február után márciusban 
megugrott az ipari 
termelés, az új, 
járműiparhoz köthető 
kapacitások indulásával 
az egész évre nagyobb 
növekedést várunk az 
ágazatban

• Szolgáltatások: A vártnál 
nagyobb első negyedéves 
növekedést nagyrészt 
egyszeri hatások 
magyarázzák, elsősorban 
a szakmai, tudományos, 
műszaki tevékenység 5,3 
százalékos növekedése
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A  N A G Y R É S Z T  A Z  Ü Z E M A N YA G T Ö LT Ő  Á L L O M Á S O K  F O R G A L M A  
Á LTA L  H A J T O T T  M Á R C I U S  U TÁ N  M É R S É K E LT E B B  Ü T E M B E N  
B Ő V Ü L H E T  A  K I S K E R E S K E D E L E M

Az online pénztárgépek forgalma reálértéken és a kiskereskedelmi forgalom 
volumenének alakulása 

Megjegyzés | Naptárhatással igazított adatok alapján. 
Forrás | KSH, NAV, MNB
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Százalék
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A Z  I PA R I  T E R M E L É S  T E R Ü L E T I  M I N TÁ Z ATA  E G Y E S  
N A G Y B E R U H Á Z Á S O K  T E R M E L É S B E  Á L L Á S Á R Ó L  TA N Ú S KO D I K

Forrás | KSH, MNB

Az ipari termelés éves volumenindexe vármegyénként 2026. január és április között
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A Z  Ú J  T E R M E L Ő K A PA C I TÁ S O K  H O Z Z Á J Á R U L Á S A  M E L L E T T  
F E N N M A R A D H AT  A Z  I PA R I  T E R M E L É S  B Ő V Ü L É S E

Forrás | KSH, MNB

Az egyes vármegyék hozzájárulása a hazai ipar növekedéséhez
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Százalékpont

Komárom-Esztergom vármegye (11,1%) Hajdú-Bihar vármegye (3,7%)

Többi megye Bács-Kiskun vármegye (6,4%)
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A Z  I D E I  É V B E N  A Z  É L É N K Ü L Ő  L A K Á S É P Í T É S E K  
É R D E M B E N  TÁ M O G ATJ Á K  A Z  É P Í TŐ I PA R  B Ő V Ü L É S É T

Forrás | KSH, MNB

Lakásépítések és kiadott lakásépítési engedélyek számának alakulása

0

2

4

6

8

10

12

14

16

I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

A használatba vett lakások száma

A kiadott lakásépítési engedélyek és egyszerű bejelentések száma

A használatba vett lakások száma - mozgóátlag

Ezer darab
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A  KO R A I  T E R M É N Y B E C S L É S E K  A L A PJ Á N  A Z  I D E I  É V B E N  
T O VÁ B B  C S Ö K K E N H E T  A  M E Z Ő G A Z D A S Á G I  T E L J E S Í T M É N Y

Megjegyzés | 2026. május 26-i becslés alapján.
Forrás | EB, Datelite, sajtóértesülések

Várható terménymennyiség egyes szántóföldi növények esetében
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2025 2026-os becslés Megelőző 5 év átlaga

Millió tonna • Búza: Az átlagostól 
enyhén elmaradó 
termésátlag várható.

• Kukorica: Az átlagosnál 
jobb termésátlag, de 
jelentősen csökkenő 
vetési terület.

• Árpa: A tavalyihoz 
hasonló 
termésmennyiség.

• Napraforgó: Tovább 
növekvő vetési terület, 
átlagos termésátlaggal.

• Repce: Átlagos év 
várható.

A növények számára kritikus 
nyári időjárás még sok 
változást hozhat!



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

| 27

A  G D P N Ö V E K E D É S É T  E L S Ő S O R B A N  A  S Z O L G Á LTATÁ S O K  É S  A Z  
I PA R I  T E R M E L É S  TÁ M O G AT J A  A Z  I D E I  É V B E N

A GDP éves alapú növekedésének termelés oldali dekompozíciója

Forrás | KSH, MNB
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Százalékpont
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A Z  I D E I  É V R E  V O N AT KO Z Ó  M A G A S A B B  N Ö V E K E D É S T  
E L S Ő S O R B A N  A Z  I PA R I  T E R M E L É S  K E D V E Z Ő B B  A L A K U L Á S A  
M A G YA R Á Z Z A

A 2026. évi növekedésre vonatkozó előrejelzésünk változása

Forrás | MNB
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A  R E Á L K E R E S E T E K  A L A K U L Á S ÁVA L  PÁ R H U Z A M O S A N  A  
TAVA LY I H O Z  K É P E S T  É R D E M B E N  G YO R S U L H AT  A  F O G YA S Z TÁ S  
B Ő V Ü L É S E

A nettó keresettömeg, a rendelkezésre álló jövedelem és a háztartások 
fogyasztási kiadásainak éves változása reálértéken

Forrás | KSH, MNB
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Reál nettó keresettömeg Reál rendelkezésre álló jövedelem

Háztartások reál fogyasztási kiadása

Százalék
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A Z  E L S Ő  N E G Y E D É V E S  F O LYA M AT O K  M I AT T  A  M E G TA K A R Í TÁ S I  
R ÁTA  I D É N  J E L E N T Ő S E N  M E G N Ő

A lakosság fogyasztási, beruházási és megtakarítási rátájának alakulása a 
rendelkezésre álló jövedelem arányában

Megjegyzés | Nominális adatok alapján.
Forrás | KSH, MNB-előrejelzés
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Pénzügyi megtakarítási ráta Beruházási ráta Fogyasztási ráta (jobb tengely)

Százalék Százalék
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A  B E R U H Á Z Á S O K  N Ö V E K E D É S É T  M I N D H Á R O M  S Z E K T O R  
TÁ M O G AT J A

A beruházás éves változásának alakulása szektorok szerint

Forrás | KSH, MNB
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Százalék
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A  M Á R C I U S I  E L Ő R E J E L Z É S H E Z  K É P E S T  N A G Y O B B  Á L L A M I  
B E R U H Á Z Á S I  A K T I V I TÁ S S A L  S Z Á M O L U N K

Az állami beruházásokban történő elmozdulás GDP-hatása a márciusi 
Inflációs jelentéshez képest

Forrás | KSH, MNB
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E X P O R T P I A C I  R É S Z E S E D É S Ü N K  A  J Ö V Ő  É V T Ő L  E M E L K E D H E T

Az exportpiaci részesedésünk alakulása

Megjegyzés | GDP alapú külső kereslet.
Forrás | KSH, MNB
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2 0 2 7 - T Ő L  K E Z D V E  A  H Á Z TA R TÁ S O K  F O G YA S Z TÁ S A  M E L L E T T  A  
B E R U H Á Z Á S O K  I S  É R D E M B E N  TÁ M O G AT H AT J Á K  A  N Ö V E K E D É S T

A GDP éves változására vonatkozó előrejelzésünk

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

Forrás | KSH, MNB
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Nettó export GDP (jobb tengely)
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A  F O LYÓ  F I Z E T É S I  M É R L E G  2 0 2 6 - B A N  ÁT M E N E T I L E G  D E F I C I T B E  
F O R D U L ,  M A J D  A  K Ü L K E R E S K E D E L M I  T Ö B B L E T  E M E L K E D É S É V E L  
F O KO Z AT O S A N  J AV U L

Folyó fizetési mérleg és külső pozíció a GDP arányában

Megjegyzés | A GDP százalékában. *A viszonzatlan folyó átutalás és tőkemérleg összege.
Forrás | MNB
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Külső finanszírozási képesség Folyó fizetési mérleg Külkereskedelmi egyenleg

Jövedelemegyenleg Transzferegyenleg*
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A  KÖ LT S É G V E T É S I  D E F I C I T  2 0 2 6 - B A N  A  G D P  6 , 5  S Z Á Z A L É K A ,
2 0 2 7 - B E N  5 , 4  S Z Á Z A L É K A ,  2 0 2 8 - B A N  4 , 7  S Z Á Z A L É K A  L E H E T

A kormányzati szektor eredményszemléletű egyenlege

Forrás| Eurostat, EDP-jelentés, MNB prognózis
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Elsődleges egyenleg Bruttó kamatkiadások ESA-egyenleg
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A Z  A LT E R N AT Í V  F O R G AT Ó KÖ N Y V E K  H ATÁ S A  A Z  I N F L Á C I Ó R A  É S  
A  G D P - N Ö V E K E D É S R E  V O N AT KO Z Ó  E L Ő R E J E L Z É S Ü N K R E

A 2026. júniusi Inflációs jelentés kockázati térképe

Megjegyzés |A kockázati térkép azt mutatja meg, hogy az alternatív forgatókönyvek inflációs és növekedési 
pályája a következő 8 negyedév átlagában mennyiben különbözik az alappályától. A piros színnel jelzett pálya 
az alappályánál szigorúbb, a zöld színnel jelzett pályák lazább monetáris politikai kondíciókkal konzisztensek.

Forrás | MNB
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Infláció (százalékpont)
Javuló hazai fundamentumok miatt mérséklődő kockázati prémium
Tartósan alacsonyabb inflációs várakozások, visszafogottabb szolgáltatásinfláció
Tőkekivonás a feltörekvő gazdaságokban, emelkedő kockázati prémium
Emelkedő bérdinamika és szolgáltatásinfláció
Vártnál lassabban javuló nemzetközi konjunktúra következtében gyengébb hazai export
Tartósan magas energiaárak átgyűrűzése a hazai árakba

A Monetáris Tanács által kiemelten fontosnak tartott pályák
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2026 2027 2028

Előző Aktuális Előző Aktuális Előző Aktuális

Infláció 3,8 1,8 3,7 2,3 3,0 3,0

Maginfláció 3,9 2,2 3,9 2,6 3,1 3,1

GDP 1,7 2,0 3,0 3,0 2,9 2,9

Háztartások fogyasztási kiadása 4,1 5,0 3,0 3,6 3,1 3,1

Folyó fizetési mérleg egyenlege* -0,7 -0,7 0,5 -0,2 0,9 0,2

ESA-egyenleg* (-5,7) - (-5,2) -6,5 (-5,2) - (-4,7) -5,4 (-4,5) - (-4,0) -4,7

Versenyszféra bruttó 
átlagkereset

8,7 8,0 8,3 7,3 7,1 6,8

Versenyszféra foglalkoztatottság -1,1 -0,9 0,2 0,4 0,2 0,2

Munkanélküliségi ráta 4,6 4,5 4,3 4,2 3,9 4,1

A  2 0 2 6 .  J Ú N I U S I  I N F L Á C I Ó S  J E L E N T É S  E L Ő R E J E L Z É S I  
E R E D M É N Y E I N E K  É V E S  TÁ B L Á J A

Megjegyzés | Az „előző” a 2026. márciusi előrejelzés, az „aktuális” a 2026. júniusi Inflációs 
jelentés előrejelzése alapján. Éves változás, százalék. *A GDP arányában.

Forrás | MNB-előrejelzés 
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