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A TOZSDEI HATARIDOS JEGYZESARAK ALAPJAN AZ OLAIJ- ES
GAZARAK 2027 KOZEPERE NORMALIZALODHATNAK

Valtozas a decemberi
A globalis kdolaj- és gazar feltevésiink valtozasa elérejelzéshez képest (szazalek)
beri & Kéolaj Gaz
(2025. decemberi és 2026 443 113.4
2026. marciusi Inflacios jelentés) 2027 23,7 74,1
KERDESEK 2028 17,9 36,8
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A TORTENETI TAPASZTALATOK ALAPJAN AZ OLAJPIAC GEOPOLITIKAI
SOKKOKRA ADOTT REAKCIOJA TOBBFELE MINTAZATOT IS KOVETHET

Geopolitikai konfliktusok hatasa az olajarakra: egy éven beliil bekovetkezett arkorrekcio
(bal panel), illetve tartos aremelkedés (jobb panel)
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Megjegyzés | Az adott periddusok t. hénapjai a sokk id6pontjat megel6z6 hdnap utolsd napjat

jeldlik. Az arkiugrasok soran vizsgélt esetek: Irak-irdni haboru, Obdlhabord, 9/11 terrortdmadas,

Iraki invazio, Abgaiqg olajfinomitd megtamadasa, Orosz—ukran haboru, Izrael-Hamasz konfliktus,
lzrael—lrdan csapasok |4

Forras | Global Financial Database alapjan sajat szamitas
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AZ INFLACIO FEBRUARBAN TOVABB MERSEKLODOTT

Az inflacio és a maginflacid alakulasa

szazalék
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2026 ELSO KET HONAPJANAK OSSZESITETT HAVI ARVALTOZASA
AZ EGYIK LEGKISEBB EV ELEJI ATARAZAS VOLT AZ ELMULT
EVTIZEDEKBEN

A januari és februari kumulalt havi arvaltozas a teljes fogyasztoi kosarban 2001. ota
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Megjegyzés | Sdrgdval jeloltiik a 2020-as évek atarazasait. |
Forras | KSH, MNB



A LAKOSSAGI INFLACIOS VARAKOZASOK MERSEKLODTEK

Az inflacid, valamint a lakossagi inflacids varakozasok alakulasa hazankban
a GKI és az MNB felmérése alapjan
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Forras | KSH, Eurdpai Bizottsag, GKI, MNB | 8




AZ ARRESSTOPOK MEGHOSSZABBITASA MELLETT AZ
UZEMANYAGOKRA VEDETT ARAT VEZETTEK BE

Arak alakulasat befolyasolé tényezék

Suly a fogyasztdi kosarban

Erintett tételek ,,
(2026, szazalék)

KERDESEK
S3 J to @ mnb.hu Arréskorlatozas eIeI'mlszerek esetén 53
(30 termékkor)
Arréskorlatozas kdrének kiterjesztése e
14 termékko ’
Intézkedések (14 termékkor)
Haztartasi cikkek arréskorlatozasa e
(30 termékkor) ’
Uzemanyagok védett ara 5,8
Banki szolgaltatasok 3,4
Telekommunikacios szolgaltatasok 2,8
Vallalasok S
Lakasbiztositasok 0,7
Gyogyszerek 1,0

Forrds | MNB-gy(ijtés |9




AZ INFLACIO MARCIUSTOL EMELKEDNI KEZD

Rovid tavu inflacids el6rejelzésiink havi lefutasa

Eves valtozas (szazalék) Eves valtozas (szazalék)
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Megjegyzés | Eves valtozas. A bizonytalansagi sav az el8rejelzés koriili bizonytalansagot
mutatja a korabbi évek el6rejelzési hibajanak szorasainak figyelembevételével. |
Forras | KSH, MNB
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AZ INFLACIO 2027 MASODIK FELEBEN TERHET VISSZA
FENNTARTHATOAN A 3 SZAZALEKOS JEGYBANKI CELRA

Az inflacid és az inflacids alapfolyamatok negyedéves lefutasa
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AZ ONLINE PENZTARGEPEK FORGALMA STABIL BOVULEST
MUTAT, A VOLATILIS EPTOIPARI ADATOKBAN IS NOVEKVO
TREND LATSZIK

Az ipari és épitGipari termelés, valamint az online pénztargépek valtozatlan aron
szamolt forgalmanak éves valtozasa

Eves volumenvaltozas (szazalék)
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Megjegyzés | Az ipari és az épitGipari termelés szezonalisan és naptarhatdassal, az online
pénztargépek forgalma naptarhatassal igazitott adatok alapjan. Forras | KSH, NAV, MNB | 13



AZ ELSO NEGYEDEVBEN 0,9 SZAZALEKOS NOVEKEDESRE SZAMITUNK,
A DINAMIKA FOKOZATOSAN ELENKULHET AZ IDEI EV SORAN

A GDP éves alapu novekedése

_Szézalék
KERDESEK
sajto@mnb.hu 3 -
2 _
1 ,
0 A 06 [ 2026 2027 2028
\/ N December: 2,4 December: 3,1 December: 2,7
Marcius: 1,7 Marcius: 3,0 Marcius: 2,9
_1 _ [
- = = 3 - = = 3 = = = 3 = = = 3 = = = 3
< LN (o) ™~ o0
AN N (@) o AN
o o o o o
(@] AN (@] N (@]
-0-2026. marcius —2025. december

Forrds | KSH, MNB | 14




AZ ELOREJELZESUNK VALTOZASAT AZ IPAR VISSZAFOGOTT ES A PIACI
SZOLGALTATASOK VARTNAL GYENGEBB TELJESITMENYE MAGYARAZZA

A 2026. évi novekedésre vonatkozo eldrejelzésiink valtozasa

Szazalékpont

KERDESEK
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SZAMOS KORMANYZATI INTEZKEDES IS NOVELI A HAZTARTASI
SZEKTOR RENDELKEZESRE ALLO JOVEDELMET

A lakossagot érint6 kormanyzati intézkedések jovedelemnoveld hatasa

Koltségvetési hatas (a GDP aranyaban, %) 2025 2026 2027 2028
A csaladi adokedvezmény 2025-2026. évi bévitése 0,09 0,33 0,32 0,30
Haromgyermekes anyak adémentessége 0,05 0,22 0,22 0,21
Kétgyermekes anyak adémentessége 0,12 0,35 0,57
K E R D E S E K 30 év alatti anydk addmentességének bbvitése 0,03 0,03 0,03
CSED és GYED addmentessége 0,01 0,02 0,02 0,02
Sa J to @ mn b . h u Babavaro hitelek meghosszabbitdsa 0,04 0,02
Munkashitel kamattdmogatasa 0,01 0,02 0,04 0,04
Vidéki otthonfelljitasi tdmogatas 0,08 0,25
Nyugdijas utalvany 0,09
Fegyverpénz 0,49
Kozszolgdlati dolgozdk otthon tdmogatasa 0,22 0,22 0,21
Otthon Start Program 0,00 0,10 0,17 0,19
Terileti kdzigazgatas kormanytisztviselGi béremelés 0,01 0,12 0,11 0,11
Kulturalis és szocialis dolgozok béremelése (bruttd bérkoltség) 0,11 0,11 0,10
14. havi nyugdij 0,16 0,30 0,45
Januari rezsistop 0,07
Alanyi afamentesség értékhataranak lépcs6zetesen emelése 0,01 0,01 0,02
Atalanyaddzok koltséghanyaddnak emelése 0,01 0,02 0,02
FGallasu egyéni vallalkozdk szocialis hozzajaruldsi addalapjanak csokkentése 0,01 0,01 0,01
Az izemanyagok jovedékiadd-emelésének elhalasztasa 0,02
A felszolgalasi dij kiterjesztése 0,05 0,04 0,04
Rendvédelmi igazgatasban dolgozdk egyszeri juttatdsa 0,01
Pedagdgusok egyszeri juttatasa 0,03
Uj intézkedések 6sszesen 0,20 0,09 0,09
Osszesen (brutté hatas, %) 0,4 2,4 2,0 2,3
Osszesen (nettd hatas, %) 0,4 2,0 1,8 2,2
A haztartasok fogyasztasi kiadasanak aranyaban (%) 0,7 4,0 3,6 4,4
A lakossagi rendelkezésre alld jovedelem aranyaban (%) 0,6 3,4 3,1 3,8

Megjegyzés | A sargaval kiemelt intézkedések a decemberi Inflacids jelentést kdvetGen
kerlltek bejelentésre. Az aggregalt 0sszegek atkerekedhetnek. Folyod aras adatok. Forras
| MNB
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A RENDELKEZESRE ALLO REALJOVEDELEM EMELKEDESE ES
EZZEL EGYUTT A FOGYASZTAS A NOVEKEDES FONTOS TAMASZA

A netto keresettomeg, a rendelkezésre allé jovedelem és a haztartasok
fogyasztasi kiadasainak éves valtozasa realértéken
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Forras | KSH, MNB | 17
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A HAZTARTASOK MEGTAKARITASI ES A BERUHAZASI RATAJA
EGYARANT 7 SZAZALEK KORULI SZINTEN STABILIZALODIK

A lakossagi fogyasztas, beruhdazas és netté megtakaritasok alakulasa a
rendelkezésre allé jovedelem aranyaban
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Megjegyzés | Folyd aras adatok alapjan.
Forras | KSH, MNB-elGrejelzés
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A VALLALATOK MUKODESET AKADALYOZO TENYEZOK KOzOTT A
VEVOK HIANYA ALL AZ ELSO HELYEN, MAJD A TERMELESI
KOLTSEGEK NOVEKEDESE

A vallalatok tevékenységét nehezit6é tényez6k

w vevsihisny
KERDESEK
e unkaerekotseg emekedsse | TTT]
sesclltok sremelés .
Magas energladrak .
MunkaerShiany 0
Finanszirozdsi problémak L 2
Adminisztrativ akadalyok L 2
Beszallitéi problémak (késés/termékhidny)
Nincs akadalya

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

W 2026. februar & 2025. februar
Forrds | MNB-felmérés | 19




A BERUHAZASOK IDEI NOVEKEDESE ELSOSORBAN A LAKOSSAGI
BERUHAZASOK ELENKULESEHEZ KOTHETO

A szektorok hozzajarulasa a beruhazasok éves valtozasahoz

Szazalék
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Forras | KSH, MNB | 20




A GLOBALIS NOVEKEDESI PROGNOZISOK JAVULASAT MEGTORTE
AZ IRANI KONFLIKTUS, JELENLEG EXPORTPARTNEREINKNEL
MERSEKELTEBB BOVULEST VARUNK

A GDP-alapu kiilsé keresletiink alakulasa

Eves véltozas (szazalék)

KERDESEK 22 23
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Az ECB varakozasa szerint az
2,2 eurozona GDP-novekedése 2026-
ban 0,9 szazalékon alakulhat, ami
0,3 szazalékponttal alacsonyabb a
decemberben vartnal.

2,0

1,5
A német novekedési varakozast az
idei évre a Deutsche Bank 1,5-rél

1,0 . ,
1,0 szazalékra mérsékelte, mig az
Ifo intézet 1,0 szazalék helyett 0,8
0,5 szazalékos névekedést var, ami a
haboru elmélyilése esetén 0,6
0,0 szazalék lenne.
2026 2027 2028
B December W Aktualis

Forras | MNB | 21
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A TERMELESBE ALLO UJ FELDOLGOZOIPARI !SAPACITASOK
SE”GI'THETIK A HAZAI EXPORTOT, ES 2027-TOL KEZDVE UJRA
NOHET AZ EXPORTPIACI RESZESEDESUNK

Az exportpiaci részesedésiink valtozasa
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Exportpiaci részesedés == |Import alapu kilsé kereslet =O-Export

Forras | KSH, MNB | 2



FELHASZNALASI OLDALROL 2027-TOL KEZDVE
KIEGYENSULYOZOTTA VALIK A NOVEKEDES SZERKEZETE

A GDP éves valtozasanak felhasznalas oldali felbontasa

Szazalékpont 72 Szazalék

8 - 5,1 ’ : - 8
. A 3.6 |
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I Haztartasok fogyasztasa K6zOsségi végss fogyasztas®  EMBruttod alldeszkoz-felhalmozas

Készletvaltozas B Nettd export -O-GDP (jobb tengely)

Megjegyzés | *A kozosségi végs6 fogyasztas tartalmazza a kozosségi fogyasztast, valamint a
kormanyzat és a non-profit intézmények altal nydjtott transzfereket. | »3
Forras | KSH, MNB




A FOLYO FIZETES!I MERLEG EGYENLEGE 2026-BAN ATMENETILEG
CSOKKEN, MAJD A KULKERESKEDELMI TOBBLET
EMELKEDESEVEL ISMET JAVUL

Folyo fizetési mérleg és kiilsé pozicié a GDP aranyaban
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Megjegyzés | A GDP szdzalékdban. *A viszonzatlan foly6 atutalas és t6kemérleg dsszege.

} | 24
Forras | MNB




A KOLTSEGVETESI DEFICIT 2026-BAN A GDP 5,2-5,7 SZAZALEKA,
2027-BEN 4,7-5,2 SZAZALEKA, 2028-BAN 4,0-4,5 SZAZALEKA
LEHET

A kormanyzati szektor eredményszemléletii egyenlege

GDP szazaléka

KERDESEK
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Megjegyzés | Az ESA-egyenlegre és az elsédleges ESA-egyenlegre vonatkozd id6sorok a 2025. évet kovetGen
pontbecslések, amelyek az egyenlegre vonatkozd el8rejelzési sdvok kdzéppontjaval konzisztensek. | 25
Forras| Eurostat, EDP-jelentés, MNB progndzis




AZ ALTERNATIV FORGATOKONYVEK HATASA AZ INFLACIORA ES
A GDP-NOVEKEDESRE VONATKOZO ELOREJELZESUNKRE

A 2026. marciusi Inflacids jelentés kockazati térképe
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Inflacio (szazalékpont)
® Geopolitikai feszliltségek elhuzédasa miatt magasabb kockazati prémium és energiaarak
B Fogyasztas gyorsabb bdévilése a megtakaritasi rata mérsékl6dése miatt
M Vartnal lassabban javulé kilsé konjunktura kovetkeztében gyengébb hazai export
A Inflacids varakozasok lassabb mérséklédése a bizonytalan kérnyezetben
A A munkaerdpiaci feszesség oldddasa és alacsonyabb foglalkoztatas
O Geopolitikai feszliltségek gyors rendez6dése miatt alacsonyabb kockdazati prémium és energiaarak

Megjegyzés | A kockdzati térkép azt mutatja meg, hogy az alternativ forgatdkonyvek inflacids és novekedési

palydja a kovetkez6 8 negyedév atlagaban mennyiben kilonbozik az alappdlyatdl. A piros szinnel jelzett palya

az alappadlyanal szigorubb, a z6ld szinnel jelzett palyak lazabb monetaris politikai kondiciokkal konzisztensek.
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A 2026 MARCIUSI INFLACIOS JELENTES ELOREJELZESI
EREDMENYEINEK EVES TABLAIJA

2026 2027 2028
El6z6 Aktualis El6z6 Aktualis El6z6 Aktualis

KERDESEK Maginflacio 36 A 39 31 & 39 30 31
sajto@mnb.hu Inflacié 520 ® 38 33 A 37 30 = 3,0
Haztartdsok fogyasztasi kiaddsa 47 ¥ 41 33 ¥ 30 30 4 31
GDP 24 § 17 31 & 30 2,7 @ 29
Folyo fizetési mérleg egyenlege* 19 ¥ -07 19 § 05 1,8 ¥ 09
<;I/;;sgel(r:;:‘s(;zsf‘:tra bruttd 0 § 87 04 & 83 71 = 71
Versenyszféra foglalkoztatottsag 07 ¥ 14 03 == 0,3 02 == 0,2
Munkanélkiiliségi rata 48 & 46 45 & 43 11 ¥ 39

ESA-egyenleg* (-5,2) = (-4,73-5,7) - (-5,2) (-4,9) — (-4,4}-5,2) - (-4,7) (-4,2) - (-3,73-4,5) - (-4,0)

Megjegyzés | Az ,el6z6” a 2025. decemberi el6rejelzés, az ,,aktudlis” a 2026. marciusi Inflacids
jelentés el6rejelzése alapjan. Eves valtozas, szazalék. *A GDP aranyaban. | 27
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