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MAKROGAZDASAGI KILATASOK

INFLACIOS JELENTES — 2021. DECEMBER




UJRA CSOKKENO INFLACIO ES A BELSO KERESLET ALTAL
VEZERELT GAZDASAGI KILABALAS

A hazai inflaciéd novemberben elérte a csucsat, amelyet kovetéen fokozatosan
csokken.

KERDESEK

sajto@mnb.hu A maginflacié a kovetkezé hdonapokban még emelkedik és 2022 kozepéig 6 szazalék
kdzelében alakul. A monetaris kondiciok szigorodasa és a globalis ellatasi zavarok
varhato oldodasa miatt a maginflacié 2022 masodik felét6l csokken.

A gazdasagi novekedés szerkezete rovid tavon a belsd kereslet iranyaba tolédik el,
amit minimalbér-emelés és a kormanyzati intézkedések is tamogatnak.

A folyo fizetési mérleg egyenlege atmenetileg romlik, azonban a kils6 piacok és az
ellatasi lancok helyreallasaval parhuzamosan fokozatosan javulé palyara all.

A koltségvetés hianya és az allamaddssag-rata évrél-évre csokken. A koltségvetési
transzferek novelik a lakossagi jovedelmet.




MEGHATAROZO FOLYAMAT AZ ENERGIAARAK TORTENELMI
OSSZEHASONLITASBAN IS KIUGRO EMELKEDESE
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A VILAGPIACI ENERGIAARAK VALTOZASA
Forras | Bloomberg, BP | 3




A NOVEKVO ENERGIAARAK TOBB CSATORNAN KERESZTUL
FEJTIK KI| MAKROGAZDASAGI HATASAIKAT
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A MAGAS INFLACIO GLOBALIS JELENSEG
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Megjegyzés | A hazai, a régids és az USA inflacié esetében a nemzeti statisztikai hivatalok, illetve a BLS altal kozolt
inflaciés adatokat mutatjuk be, mig a tobbi orszdg esetében a harmonizalt fogyasztoiar-index (HICP) adatok | 5
szerepelnek az abran. Forras | BLS, Eurostat, KSH, nemzeti statisztikai hivatalok




A HAZAI”INFLACI(') EMELKEDESENEK 80 SZAZALEKAT KULSO
TENYEZOK OKOZTAK
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A HAZAI INFLACIO FELBONTASA
Forras | KSH, MNB | 6
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A HAZAI INFLACIO NOVEMBERBEN ELERTE A CSUCSAT, EZT
KOVETOEN FOKOZATOS CSOKKEN
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ROVID TAVU INFLACIOS ELOREJELZES
Forras | KSH, MNB
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A MAGINFLACIO A MONETARIS KONDICIOK SZIGORODASA ES A
GLOBALIS ELLATASI ZAVAROK OLDODASA KOVETKEZTEBEN 2022
MASODIK FELETOL CSOKKENNI FOG
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AZ INFLACIORA ES AZ ADOSZURT MAGINFLACIORA VONATKOZO ELOREJELZESUNK
Forras | KSH, MNB | 8
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AZ INFLACIO 2023 ELSO FELEBEN KERULHET ISMET A
3 SZAZALEKOS JEGYBANKI CEL KOZELEBE
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Megjegyzés | A dekompozicid az el6rejelzés sdvkozepe alapjan késziilt. 19
Forras | KSH, MNB



A MAGYAR GAZDASAG HELYREALLASI KEPESSEGE EROS, A GDP ES
FOGLALKOZTATAS IS MEGHALADIJA A JARVANY ELOTTI SZINTET
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A GDP SZINTJENEK ALAKULASA 2021 HARMADIK NEGYEDEVEBEN

Megjegyzés | Szezondlisan és munkanaphatassal igazitott adatok alapjan. | 10
Forras | Eurostat, Trading Economics




A GAZDASAGI NOVEKEDES SZERKEZETE ROVID TAVON A BELSO
KERESLET IRANYABA TOLODIK EL
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A GDP-ELOREJELZES FELBONTASA

Megjegyzés | *MNB-el6rejelzés. A felbontds az el6rejelzési sav kdzepét jeldli. A kozosségi végso fogyasztas tartalmazza
a kozosségi fogyasztast, valamint a kormanyzat és a non-profit intézmények altal nydjtott transzfereket. | 11
Forras | KSH, MNB




A MINIMALBER-EMELES A BERTORLODASON KERESZTUL AZ
ATLAGKERESETIG FEJTHETI KI A HATASAT...
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A MINIMALBER-EMELES HATASA A HAVI KERESETEK EMELKEDESERE
Forras | KSH, MNB | 12




..UGYANAKKOR A MUNKAEROKOLTSEG EMELKEDESET MERSEKLI
A VALLALATI ADOTERHEK CSOKKENTESE
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A VERSENYSZFERA BRUTTO ATLAGKERESET ES ATLAGOS MUNKAEROKOLTSEG

Megjegyzés | A valtozdk az elGrejelzési savkozéppel konzisztensek. | 13
Forras | KSH, MNB




A MUNKANELKULISEGI RATA TARTOSAN 4 SZAZALEK ALATT
MARAD
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A MUNKANELKULISEGI RATA ALAKULASA

Megjegyzés | A szaggatott vonalak az Eurdpai Bizottsag el6rejelzését jelolik. | 14
Forras | KSH, MNB, Eurépai Bizottsag
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A FOGYASZTAS HELYREALLASAT A MINIMALBER-EMELESE ES A
JOVEDELEMNOVELO KORMANYZATI INTEZKEDESEK IS TAMOGATIJAK
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A LAKOSSAGI REALJOVEDELEM ALAKULASA

Megjegyzés | Az elGrejelzési savkozép alapjan.
Forras | KSH, MNB
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A HAZTARTASI ES VALLALATI HITELEZES BOVULESE IS
FOLYTATODIK
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A HAZTARTASI ES VALLALATI SZEKTOR HITELALLOMANYANAK EVES VALTOZASA

Megjegyzés | Tranzakcios alapu, év/év szazalék. A haztartasok esetén 2019 harmadik negyedévében a lombardhitelek
tranzakcioitdl szUrt adat. A teljes vallalati novekedési Gtem a teljes pénzligyi kdzvetitérendszerrel szemben fennallé
hitelallomany alapjan | 16
Forras | MNB



A HAZAI BERUHAZASI RATA A HARMADIK LEGMAGASABB Az
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A BERUHAZASI RATA VARHATO ALAKULASA AZ EUROPAI UNIO ORSZAGAIBAN 2022

Forrads | Eurdpai Bizottsag, MNB
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A CHIPHIANY ELSOSORBAN A JARMUIPART ES AZ
ELEKTRONIKAI IPAR TELJESITMENYET FOGJA VISSZA...
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.AMELYEK MEGHATAROZOAK A REGIOS ORSZAGOK

ARUEXPORTJABAN
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A JARMUIPARI ES ELEKTRONIKAI TERMEKEK ARANYA AZ ARUEXPORTBAN (2019)

Megjegyzés | Az elektronikai termékek kozé az SITC osztalyozas szerinti 75-77 termékcsoportokat.
Forras | Eurostat
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A GLOBALIS ELLATASI ZAVAROK 2022 MASODIK FELETOL

OLDODHATNAK...

Vallalatok (%)

] AZ ELLATASI ZAVAROK VEGERE
40 - VONATKOZC) AMERIIKAI VALLALATI
N VARAKOZASOK
20 - Forrds | Duke University, FRB Richmond and FRB
Atlanta CFO Survey Q3 2021
10 -
0O -
2021 2022 1. [ 2022 1l. 2022
vége féelév felév utan . : = . e [
- M Termelési zavarok " G'IObaIIS e"ataSI

B Hosszabb beszallitéi id6
B Alapanyaghiany

—— zavarok olddédasa

2022 kOzepe

2023




..EZT KOVETOEN SZAMITUNK A KIVITEL ES AZ EXPORTPIACI
RESZESEDESUNK UJBOLI ELENKULESERE
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A HAZAI EXPORT ES EXPORTPIACI RESZESEDES EVES VALTOZASA
Forras | KSH, MNB | 21
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AZ AKKUMULATORGYARTAS FELFUTASA ELLENSULYOZZA A
FELVEZETOK HIANYABOL SZARMAZO HATASOKAT
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—Jarm{(igyartas (26,9%)
—Szamitoégép, elektronikai termék (12,2%)
—Akkumulatorgyartas és egyéb villamos termék (6,1%)

JARMUGYARTAS ES AKKUMULATORGYARTAS TERMELESENEK ALAKULASA

Megjegyzés | Szezondlisan és naptarhatdssal igazitott adatok alapjan. Zardjelben az dgazatok 2020-as
ipari termelésen belll vett sulya.
Forras | KSH, MNB
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A KULSO PIACOK ES AZ ELLATASI LANCOK HELYREALLASAVAL
PARHUZAMOSAN A KULKERESKEDELMI MERLEG GYORSAN JAVUL

GDP szazaléka
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A KULKERESKEDELMI MERLEG EVES VALTOZASANAK FELBONTASA

Megjegyzés | Az elGrejelzési savkozép alapjan. | 23
Forras | KSH, MNB




A FOLYO FIZETES!I MERLEG EGYENLEGE A CSEREARANY-HATAS
MEGSZUNESET ES A VISSZAPATTANO EXPORTOT KOVETOEN JAVUL
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A FOLYO FIZETESI MERLEG ES A KULSO FINANSZIROZASI KEPESSEG ALAKULASA

Megjegyzés | A GDP szazalékdban. *A viszonzatlan folyd atutaldsok és a t6kemérleg egyenlegének dsszege.
Forras | MNB | 24




A TERVEZETT PALYAN CSOKKEN A HIANY, MIKOZBEN A
KOLTSEGVETESI INTEZKEDESEK NOVELIK A LAKOSSAG!I JOVEDELMEKET

a GDP szazalékaban
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A KOLTSEGVETESI EGYENLEG ES AZ ALLAMI KAMATKIADASOK ALAKULASA
Forras | KSH, MNB | 25




AZ ALLAMADOSSAG-RATA 2021-BEN ISMET TARTOSAN
CSOKKENO PALYARA ALL

jzaléka az addssag szazalékaban
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AZ ALLAMADOSSAG VARHATO ALAKULASA

Megjegyzés | A GDP prognozis savkozepe alapjan. | 26
Forras | MNB, AKK




A MONETARIS TANACS MEGITELESE SZERINT AZ INFLACIOT
OVEZO KOCKAZATOK TOVABBRA IS FELFELE MUTATNAK
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¢ Tartésan magas kulsé inflaciés kornyezet Inflacid

¢ A globalis ellatasi zavarok gyorsabb oldddasa

A Masodkoros hatasok és az inflacios varakozasok emelkedésének kockazata
[1Visszafogottabb kuls6 kereslet

O A vartnal szigorubb kilsé monetaris politikai kornyezet és emelked6 kockazatkerdilés
K Versenyképességi reformok megvaldsulasa

Megjegyzés | A kockazati térkép azt mutatja meg, hogy az alternativ forgatokonyvek inflacids és névekedési

palyaja a monetaris politikai horizont egészében atlagosan mennyiben kiilonbozik az alappalyatdl. A piros

szinnel jelzett palya az alappalyanadl szigorubb, a zold szinnel jelzett palyak lazabb monetaris politikai | 27
kondiciokkal konzisztensek.
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ELOREJELZESUNK OSSZEFOGLALO TABLAJA

2021 2022 2023 2024
El6z6 Aktualis El6z6 Aktualis El6z6 Aktualis Aktualis

Inflacio (éves atlag)

Maginflacié 3,5-3,6 3,9 3,4-3,6 5,3-5,5 2,9-3,2 2,9-3,5 2,7-3,3

Inflacio 4,6 - 4,7 51 3,4-3,8 4,7-5,1 2,8-3,2 2,5-3,5 2,5-3,5
Gazdasagi névekedés

Haztartasok fogyasztasi kiadasa 4,6-5,2 3,0-3,1 50-6,3 55-6,1 2,4-3,6 3,0-3,9 2,4-3,5

K6zOsségi végsé fogyasztas* 3,5-4,1 4,1-4,3 09-2,1 0,9-2,0 0,3-1,5 0,2-1,4 03-1,4

Brutté alldeszkoz-felhalmozas 4,3-5,3 6,9-7,1 6,2-8,2 2,5-4,7 2,2-4,2 1,7-4,6 1,6-4,5

Export 11,0-120 7,6-7,8 6,6 - 8,7 4,5-6,1 3,7-5,8 6,4-8,3 4,2-5,9

Import 8,4-9,5 7,0-7,3 59-8,1 3,9-5,5 2,7-49 4,7-6,8 29-438

GDP 6,5-7,0 6,3-6,5 50-6,0 4,0-5,0 3,0-4,0 3,5-4,5 3,0-4,0

Munkatermelékenység 3,7-4,1 3,6-3,8 3,9-4,7 2,8-3,8 2,8-3,6 2,9-4,3 2,5-3,9
Kiils6 egyensuly**

Folyo fizetési mérleg egyenlege (-0,9)-(-0,4) (-3,0)-(-3,4)| (-0,2)-0,8 (-2,5)-(-3,4)( 0,0-0,9 (-1,5)-(-2,4)](-0,6)-(-1,5)

Kilsé finanszirozasi képesség 1,4-1,8 (-0,7)-(-1,1)| 24-3,3 (-0,2)(-1,1)| 2,5-3,4 0,0-0,9 0,2-1,1
Allamhaztartas**

ESA-egyenleg (-7,3)-(-7,5) -7,5 (-5,6)-(-5,9) -5,9 (-3,6)-(-3,9) -3,9 -3,0
Munkaerdépiac

Nemzetgazdasagi bruttd atlagker. 7,7-8,4 8,1-8,3 7,7-9,2 10,2-11,2 6,0-7,5 56-6,8 53-6,5

Nemzetgazdasagi foglalk. 0,6-0,7 0,8 0,8-1,0 0,6-1,0 0,2-0,4 0,0-0,8 -0,1-0,7

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

Lakossagi redljovedelem 4,1-4,8 3,0-3,2 4,4-5,8 5,0-6,0 2,2-3,6 2,8-4,0 2,2-3,4
Megjegyzés | *Tartalmazza a kdzosségi fogyasztast, valamint a kormanyzat és a non-profit intézmények altal nydjtott | 28

transzfereket. **GDP-aranyos szamok.
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