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MAKROGAZDASAGI KILATASOK

INFLACIOS JELENTES — 2020. SZEPTEMBER




ELOREJELZESUNKRE VONATKOZO LEGFOBB UZENETEK

‘ A jarvany masodik hullamanak hatasara csokkent a 2020. évi GDP varakozasunk.

A vallalatok egyre inkabb tartds alkalmazkodasi csatornakat részesitenek

‘ elényben (munkaeré elbocsatasa, beruhazasok visszafogasa).
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A kényszermegtakaritasok és az dvatossag miatt magas marad a
megtakaritasi rata a haztartasi szektorban. Emellett a jovedelmek is

visszaesnek idén és lassabban bovilnek a korabbi varakozasainkhoz
képest.

Az inflacidra rovid tavon jelentésen hatott a keresleti-kinalati surlédasok
megjelenése. K6zéptavon viszont (5-8 negyedév) dezinflacids hatasok

indulhatnak be.
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A VIRUS A MAGYAR GAZDASAG KORABBI EROSSEGEIT
TAMADTA MEG

Az autdipar kereslete A globalis turizmus visszaesése
jelentésen csokkent a szolgaltatasok

globalisan kiilkereskedelmét csokkentette

GDP-sulya a kapcsolodo - GDP-sulya a kapcsol6do
agazatokkal: 4,5-6 szazalék ' agazatokkal: 6-7 szazalék

A masodik negyedévi GDP visszaesést novelo
tényezok

A koronavirus miatti
leallas a masodik
negyedévre 6sszpontosult
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TARSAKHOZ HASONLO MERTEKBEN ESETT VISSZA

@% A MAGYAR GAZDASAG AZ ELSO FELEVBEN A REGIOS
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A GDP ALAKULASA AZ EUROPAI ORSZAGOK KOREBEN

Megjegyzés | Szezonalisan és naptari hatassal igazitott adatok, Szlovakia csak szezondlisan igazitott
adatok alapjan.
Forras | Eurostat
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@ AZ 1. FELEVES GAZDASAGI TELJESITMENY
%‘E’%MEGFELEL A KORLATOZASOK EROSSEGENEK
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Oxford Stringency Index, 1. félév atlaga
AZ |. FELEVES NOVEKEDES ES A KORLATOZASOK SZIGORUSAGA KOZTI KAPCSOLAT

Megjegyzés | Szezondlisan és munkanaphatdssal igazitott novekedési adatok.
Forras | Eurostat, OECD
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JELENTOSEN VISSZAESTEK AZ UJAUTO REGISZTRACIOK
A GYARTOK JELENTOS RESZENEL

Eves valtozas (%)
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A NAGYOBB JARMUIPARI KITETTSEG NAGYOBB IPARI

'*'6‘ VISSZAESESSEL ES GAZDASAGI ZSUGORODASSAL

PAROSULT EUROPA SZERTE
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Jarmdiipar sulya az ipari hozzaadott értékben (2017)

A JARMUIPARI TERMELES ALAKULASA ES AZ AGAZAT IPARON BELULI SULYA
Forras | Eurostat
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A HAZAI VISSZAESEST NOVELTE, HOGY A TURIZMUS

SULYA MEGHALADJA A REGIOS
VERSENYTARSAINKET

Szazalék
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m GDP sulya B Foglalkoztatottak aranya

A TURIZMUS SULYA EGYES EUROPAI ORSZAGOK GAZDASAGABAN
Forrds | Utazasi és Turisztikai Vildgszovetség (WTCC)
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AZ ALLAMI BERUHAZASOK ES AZ EPITOIPARI TERMELES
JELENTOSEN CSOKKENT A MASODIK NEGYEDEVBEN

Eves valtozas, szazalék Eves valtozas, szazalék
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—Allami beruhazasok —EpitSipari termelés (jobb tengely)

AZ ALLAMI BERUHAZASOK ES AZ EPITOIPARI TERMELES ALAKULASA
Megjegyzés | Allami beruhdzasra vonatkozé adatok a beruhdzas szakstatisztika alapjan. Az allami

szektor a kozigazgatas, oktatas, egészségligy és egyéb szolgaltatas agazatokat tartalmazza.
Forras | KSH, MNB
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A PROFITJOVEDELEM CSOKKENESE A VALLALATI
BERUHAZASOK MERSEKLODESET VETITI ELORE

Eves valtozas, szazalék

15 -
10 -
5 ]
0 !
-5
-10 -
-15 -
220 -
O o4 &N M g 1 VW KN W O O A N M S 1 W N W0 O g g
© O O © © © © © © © d o d d A d o d o « ¢ @
©O O O O O O O O O O O 0O OO O o0 o o o o
N N N NN N NN NN~~~ = =
o‘ .
S S
—Profitjovedelem —Vallalati beruhazas N
A PROFITJIOVEDELEM ES A VALLALATI BERUHAZASOK ALAKULASA
Megjegyzés | A 2019-es vdllalati beruhdzasra vonatkozé adat MNB-becslés. 2020-as vallalati beruhazasokra
vonatkozd adatok a beruhazas szakstatisztika alapjan. | 10

Forras | KSH, MNB



A VALLALATOK INKABB A MUNKAIDO ROVIDITESEVEL
ES RESZMUNKAIDOSOK ARANYANAK NOVELESEVEL
REAGALTAK EDDIG

Szazalék Referenciahéten ledolgozott heti munkaodra, atlag (6ra/f6)
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—Részmunkaid6ben foglalkoztatottak aranya ~ ——Munkahelyétdl tavollévék aranya
® Teljes munkaidds, hazai (jobb tengely)

MUNKAEROPIACI ALKALMAZKODAS AZ INTENZIV OLDALON

Megjegyzés | Szezondlisan igazitott negyedéves adatok alapjan. 111
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AZ ELMULT HONAPOKBAN A JUNIUSI
VARAKOZASUNKAT MEGHALADO MERTEKBEN
EMELKEDETT AZ INFLACIO
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INFLACIOS MUTATOK (EVES VALTOZAS)
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KORABBAN A NYARI HONAPOKBAN TORTENO
ARMODOSITAS KEVESBE VOLT JELLEMZO...

...azonban idén érdemben emelkedett azon termékek és szolgaltatasok

aranya, ahol magasabb arnovekedés tortént.

relativ gyakorisag (szazalék)

30 || A keresleti-kinalati surlédasok
0,9 szazalékponttal emelhették
az inflaciot.

o 1n © wn o wn o wn o Il
A 94 & & O oo S < ;n <9
| | | | | | | | TS
n © n o wn o un 9O W
o — i N oN ™M (9p] <t <
—2018 —2019 —2020

AZ INFLACIO TETELEINEK JULIUS-AUGUSZTUSI ARDINAMIKAINAK ELOSZLASA (2015-2020)

Megjegyzés | Addszlirt, szezonalisan nem igazitott valtozas, 2020 julius—augusztus. | 13
Forras | KSH, MNB



A BALATONNAL A NYARI FOGLALTSAG 70-90 SZAZALEKOS,
AZ ARAK A NAGYOBB TAVAK MENTEN TAVALYHOZ KEPEST
TOBB, MINT 10 SZAZALEKOT EMELKEDTEK
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VELENCEI-TO 12 %

BALATON 12 %

AZ ATLAGOS AREMELKEDES A NAGYOBB TAVAK MENTEN 2019 NYARAHOZ KEPEST
Forras | Turizmus.com informdcidi a Szallas.hu adatai alapjan
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AZ INFLACIOT A KORONAVIRUS MIATT KIALAKULT KERESLETI-
KINALATI ANOMALIAK 0,9 SZAZALEKPONTTAL EMELHETTEK, AZ
ADOSZURT MAGINFLACIO EZ A HATAS 0,6 SZAZALEKPONTOS
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B Koronavirus okozta inflaciés hatas Addk
Alkohol, dohanytermékek Szabalyozott arak
Uzemanyag B Alapfolyamatok
<© Inflacio (szazalék)
AZ AUGUSZTUSI INFLACIO FELBONTASA

Forras | KSH-adatok alapjan MNB szamitas 15




A VILAG NAGY GAZDASAGAIBAN A KORABBI
VARAKOZASOKNAL LASSABB LEHET A KILABALAS
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A BLOOMBERG ECONOMICS VALOS IDEJU KILABALASI INDIKATORA

Forras | Bloomberg Economics 16
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KORREKCIO LASSULT, ELHUZODO GAZDASAGI
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HETI AKTIVITASI INDIKATORUNK ALAPJAN A
KILABALASRA SZAMITHATUNK
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A HETI GAZDASAGI AKTIVITASI INDEX ALAKULASA ES ROVID TAVU ELOREJELZESUNK

Forras | MNB
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ELOREJELZESUNKET BEFOLYASOLO FOBB FOLYAMATOK

A virus masodik hullama

Kilsé piacainkon Munkaerdpiaci
lassabb alkalmazkodas a

helyreallasra vallalatok
szamitunk részérol

1 3

Haztartasok
ovatosabb
magatartasa

| 18



A VILAGKERESKEDELEM ES A VILAG IPARI TERMELESE
A 2011-ES SZINTEKRE ESETT VISSZA
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A VILAGKERESKEDELEM ES A VILAG IPARI TERMELESENEK ALAKULASA
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A LEGFRISSEBB ELEMZO!I ERTEKELESEK SZERINT
KERESKEDELMI PARTNEREINK LEGKORABBAN CSAK 2022-
RE ERHETIK EL A VALSAG ELOTTI TERMELESI SZINTJUKET

~ Szazalékpontos eltérés a 2019=100 szinttdl
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A REAL GDP SZINTJENEK ALAKULASA EGYES KULPARTNEREINK ESETEBEN A VIRUS ELOTTI SZINTHEZ VISZONYITVA

Forras | Consensus Economics, 2020. augusztus |
20



@ A GAZDASAG LASSABB HELYREALLASA ES A KORABBAN

A\ 2R BEVEZETETT MUNKAHELYVEDELMI INTEZKEDESEK KIFUTASA

MIATT A MUNKAERGPIAC VISSZARENDEZGODESE
ELNYUJTOTTABB LEHET KORABBI VARAKOZASUNKNAL

Ezer f6
3500 -

2019. IV. negyedév

~

KERDESEK 3450
sajto@mnb.hu 3400 -

3350 -

A 4

3300 -
2021. I. negyedévére:

3250 - varhatéan 110-155 ezer f6

3200 -

3150 -

3 100 I I I I I I I

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
El6rejelzés —Tény

A FOGLALKOZTATAS EVES VALTOZASA A VERSENYSZFERABAN

Forras | KSH, MNB 21
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A MUNKANELKULISEGI RATA 2021 ELEJEN TETOZHET,
MAJD 2022 VEGERE CSOKKENHET A JARVANY ELOTTI
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A MUNKANELKULISEGI RATA ALAKULASA

Forras | KSH, MNB
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X ELOREJELZESI HORIZONTUNKON 6-7 SZAZALEKRA

©®®®) MERSEKLODIK A BERDINAMIKA

Eves valtozas, szazalék
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A VERSENYSZFERA BRUTTO ATLAGKERESET ELOREJELZESE

Megjegyzés | Szezondlisan igazitott adatok, az elGrejelzés bizonytalansagat savval jeloltik.

Forras | KSH, MNB | 23



AZ ELOREJELZESI SAV TETEJEN A REALJOVEDELEM 1,5
SZAZALEKKAL MERSEKLODHET 2020-BAN

Szazalékpont
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AZ ELKOLTHETO REALIOVEDELEM DEKOMPOZICIOJA ES A LAKOSSAGI FOGYASZTAS ALAKULASA

Megjegyzés | Az elGrejelzésiink savjanak felsé széle alapjan szamolva.

Forrds | MNB-el6rejelzés | 24




ALAKULHAT A MEGTAKARITASI RATA OVATOSSAG ES

@A JUNIUSI ELOREJELZESUNKNEL MAGASABB PALYAN
KENYSZERMEGTAKARITAS MIATT

A PDI aranyaban (szazalék)
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A LAKOSSAG NETTO PENZUGYI MEGTAKARITASI RATAJA AZ ELKOLTHETO REALJOVEDELEM ARANYABAN

Forrads | MNB-elGrejelzés | 25




;@A VALLALATI HITELDINAMIKA 2021 MASODIK
“FELETOL FOKOZATOSAN EMELKEDVE VISSZATERHET A
10 SZAZALEK KORULI SZINTRE

2 Szazalék ——— — Szazalék 22
NHP Hajrabadl kézel 600 milliard Ft
’ ; ig : kertlt ki mintegy 8000 kkv-nak Moratérium : ig
KERDESEK 16 - kifutasanak - 16
sajto@mnb.hu 13 hatésa 5
10 - 1 - 10
8 - ! - 8
6 - - 6
4 - -4
2 - - 2
0 0
-2 - - -2
-4 - - -4
-6 - - -6
-8 - - -8
-10 - - -10
00 o) o — ~ ™ < LN ©0 ™~ ) o o — ~ ™
o o — — — — — — — — — — ~ N o~ o
o o o o o o o o o o o o o o o o
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
mmElGrejelzés - vallalati —Tény - vallalati

A VALLALATI HITELEZES ELOREJELZESE
Megjegyzés | Tranzakcids alapu, év/év szazalék.
Forras | MNB | 26




—T.gTiA VALLALATI BERUHAZASOK EGY RESZET A
KOVETKEZO EVEKRE HALASZTHATJAK

Eves valtozas, szazalék
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B E|Grejelzési tartomany —\/allalati beruhazas

VALLALATI BERUHAZASOK EVES VALTOZASA
Megjegyzés | 2019-re vonatkozé adat MNB-becslés | 27
Forras | KSH, MNB-elGrejelzés




A GDP 2019. EVI SZINTJENEK ELERESE 2022
FORDULOJAN VARHATO
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A GDP SZINTJENEK VARHATO ALAKULASA AZ ELOREJELZESI HORIZONTON
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A JARVANY EGYSZERRE HOZ INFLACIOS ES
DEZINFLACIOS HATASOKAT

A virus masodik hullama

Kozéptavon:
A kovetkezo Dezinflacios hatasok
negyedévekben:
keresleti és kinalati
surlédasok
Visszafogott v
.y g ., Gyenge bels6
klls6 inflacids
5 kereslet
kbrnyezet

2

Inflacios elorejelzésiink alakulasat ezen hatasok ereddje befolyasolja
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A SZOLGALTATASOK ESETEBEN A REALGAZDASAGI
FOLYAMATOK KESLELTETVE FEJTIK KI HATASUKAT
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A LASSULO KULSO KONJUNKTURA HATASA ATLAGOSAN 5-6
NEGYEDEVVEL KESOBB JELENTKEZIK A HAZAI IPARCIKKEK
ARAIBAN
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AZ EUROZONA GDP-VALTOZASA ES AZ IPARCIKKEK INFLACIOJANAK ALAKULASA HAZANKBAN
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AZ INFLACIO 2022-TOL A GAZDASAG MUKODESENEK
NORMALIZALODASAVAL 3 SZAZALEKON STABILIZALODIK
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O0szTOL AZ ALAPFOLYAMATOK FOKOZATOS MERSEKLODESERE
SZAMITUNK, A DEZINFLACIOS HATASOKAT KOZEPTAVON A
VISSZAFOGOTT KULSO INFLACIOS KORNYEZET IS TAMOGATIJA
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AZ ADOSSAGRATA ATMENET!I EMELKEDEST KOVETOEN
ISMET FOKOZATOSAN MERSEKLODIK
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A FIZETESI MERLEG REVIZIOJA JAVITOTTA A KULSO

EGYENSULYROL KIALAKULT KEPET
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A FIZETESI MERLEG ALAKULASA (GDP-ARANYOS MUTATOK)
Forras | MNB

A kulfoldi vallalatok
kisebb nyeresége
miatti revizid hatasara
a folyd mérleg 2019-
es egyenlege nulla
kozelébe emelkedett.

Az egyenlegjavito
hatas a 2020-as
adatokban, illetve a
prognozis javulasaban
is tukrozodik.
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EL(SREJngESEH\JK VALTOZASA AZ ELOZO INFLACIOS
JELENTESHEZ KEPEST

2019 2020 2021 2022
Tény
El6z6 Aktualis El6z26 Aktualis El6z26 Aktualis
Inflacio (éves atlag)
Indirekt adéhatasoktdl szlirt maginflacio 3,4 3,3-3,5 3,7-3,8 2,6-2,7 29-3,1 2,9 2,9
, , Inflacié 3,4 32-33 3,5-3,6 3,2-33 3,4-3,6 3,0 3,0
K E R D E S E K Gazdasagi novekedés
sa J t o @ mn b - h u H?’zjc.art,és'oklfog”yaszta'si ki,adésa 5,0 0,3-1,8 (-4,0) - (-2,2) 2,8-3,8 4,1-5,5 3,1-3,2 3,4-4,4
K6z0sségi végsd fogyasztas* 2,1 1,3-1,8 09-1,1 1,0-1,4 0,8-2,4 1,2-1,3 2,2-2,4
Brutto alldeszkoz-felhalmozas 15,3 1,7-2,9 (-11,2) - (-9,2) 6,2-7,2 5,1-10,3 3,7-4,1 6,7-8,4
Belfoldi felhaszndlds 5,6 2,8-4,0 (-4,1) - (-2,9) 3,3-3,9 3,5-6,0 2,8-3,0 4,1-5,1
Export 6,0 (-8,1)-(-5,1) (-13,3)-(-10,4) 5,8-8,4 7,3-10,2 52-56 57-8,0
Import 6,9 (-5,4) - (-3,0) (-10,4)-(-7,9) 5,2-6,9 6,1-9,2 4,5-4,8 54-7,3
GDP 4,9 0,3-2,0 (-6,8) - (-5,1) 3,8-5,1 44-6,8 3,5-3,7 4,5-5,7
Kiils6 egyensuly**
Folyd fizetési mérleg egyenlege -0,3 (-1,9)-(-1,5) (-1,3)-(-0,9) (-1,1)-(-0,9) (-1,0)-(-0,5) (-0,8)-(-0,5) (-0,9) - (-0,6)
Kilsé finanszirozasi képesség 1,6 0,3-0,7 1,3-1,7 1,2-1,3 1,7-2,1 1-1,2 1,2-1,5
Allamhéztartas**
ESA-egyenleg -2,0 -3,8 (-7,5) - (-7,0) -2,9 (-3,4)-(-2,9) (-2,2)-(-2,1) (-2,9)-(-2,2)
Munkaerépiac
Nemzetgazdasagi brutté atlagkereset*** 11,4 6,5-7,5 8,7-9,2 7,9-8,6 6,6-7,1 7,1-7,5 6,1-6,6
Nemzetgazdasagi foglalkoztatottsag 1,0 (-2,5)-(-1,7) (-2,1)-(-1,8) 1,6-1,9 (-1,0) - (-0,1) 0,4-0,6 1,1-1,7
Versenyszféra bruttd atlagkereset*** 11,6 5,3-6,4 7,8-8,5 9,1-9,7 6,6-7,3 7,8-8,3 6,2-6,9
Versenyszféra foglalkoztatottsag 1,4 (-2,5)-(-1,5) (-1,9)-(-1,5) 2,1-2,5 (-1,2) - (0,0) 0,4-0,8 1,4-2,2
Munkanélkuliségi rata 3,4 48-5,5 4,4 -4,7 3,8-4,3 48-5,8 3,4-3,7 4,1-4,6

Megjegyzés | *Tartalmazza a kdzosségi fogyasztast. valamint a kormdnyzat és a non-profit intézmények altal nyujtott
transzfereket. **Részben el6rejelzésen alapulé GDP-ardnyos szamok. ***Teljes munkaidés alkalmazottakra vonatkozdan. | 37
Forras | KSH, MNB




AZ ALTERNATIV FORGATOKONYVEK HATASA AZ
INFLACIOS ES GDP-NOVEKEDESRE VONATKOzZO
ELOREJELZESUNKRE
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B A globalis koronavirus-jarvany okozta gazdasagi visszaesésbdl valé ,,W” alaku kilabalas

A Versenyképességi reformok megvaldsulasa
O Elelmiszerarak tartés emelkedése

M Feltorekvd piacokkal szembeni kockazatkeriilés ndvekedése
Megjegyzés | A kockazati térkép azt mutatja meg, hogy az alternativ fogatokonyvek inflacids és
novekedési palydja a monetaris politikai horizont egészében atlagosan mennyiben kiilonbozik az
alappalyatol. | 38
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