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FO UZENETEK

Az energia-, a nyersanyag- és az élelmiszerarak emelkedése koltségoldalrol tovabbra is

emeli a globalis és hazai inflaciot. A inflacié varhatdan az 6szi hdnapokban tet6zik, majd
ezt kovetben lassan mérséklédik.

Az inflacios tet6pont idejére és az ezt kovetd fordulatra az arstop-intézkedések
varhato jovébeli kivezetése jelentds hatast gyakorol.

Az inflacié varhatdan 2023 végén tér vissza a jegybanki toleranciasavba, majd
2024 elso féelévében éri el a 3 szazalékos jegybanki célt.

A hazai GDP id6beli lefutasat és szerkezetét erds kett6sség jellemzi. Idén
magasabb, fogyasztas-vezérelt gazdasagi novekedés varhatd. 2023-ban a
lakossagnak jutatott jovedelemtamogatasok kifutasa, az allami beruhazasok
visszafogasa és az emelkedd vallalati koltségek mérséklik a novekedést.

A folyo fizetési mérleg hianya 2022-ben atmenetileg tovabb emelkedik. A
kiilkereskedelmi egyenleg idei csokkenése a romlo cserearanyra, a kiilsé piacok
lassulasara és az élénk bels kereslet importigényére vezethetd vissza.
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AZ INFLACIO GLOBALISAN MAGASABBAN ES TARTOSABBAN
TETOZIK, MINT A KORABBI VARAKOZASOK

A marciusi Inflacids jelentés 6ta a koltségoldali tényezbk és ezzel egyutt az inflacios ratak
is tovabb emelkedtek. Az elmult honapokban szamos orszag esetében tobb évtizedes
csucsra nOtt az inflacio, igy az el6rejelzések is felfelé modosultak.

e te 2 A termelbi drak még

Koltsegek emelkednek. A fogyasztoi arakba
valo begyliriizés még
tart.

A nyersanyagkédltségek
mar koézel lehetnek a
ciklus csucsahoz.

Termeloi arak

Fogyasztoi arak

Varakozasaink szerint a kiilsé inflaciés hatasok csokkenése, a forgalmi addintézkedések
inflacids hatasanak kifutasa és a proaktiv jegybanki lépések kovetkeztében az inflacio
2023 végén visszatér a jegybanki toleranciasavba.
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EGESZ EUROPABAN FOLYTATODOTT AZ INFLACIO EMELKEDESE
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INFLACIOS RATAK ALAKULASA

| 4

Megjegyzés | HICP adatok.
Forras | Eurostat




A REGIOS ORSZAGOKBAN IS KETSZAMIJEGYU AZ INFLACIO, AMIT
FOKENT AZ ELELMISZEREK ES AZ ENERGIA AREMELKEDESE OKOZ
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INFLACIO FELBONTASA REGIOS A ORSZAGOKBAN

Forrads | Eurostat | 5




A KOLTSEGOLDALI INFLACIO MOGOTT A VILAGPIACI ENERGIA -,
NYERSANYAG-, SZALLITASI- ES ELELMISZERAR-EMELKEDES ALL
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A FOBB NYERSANYAG- ES ENERGIAPIACI TERMEKEK ES A SZALLITMANYOZAS ARVALTOZASA

Forras | Bloomberg és Vilagbank adatok alapjan MINB-szamitds | 6




A TERMELOI ARAK EMELKEDESE ES A TERMELOI ARAK
BEGYURUZESE A FOGYASZTOI ARAKBA MEG TART
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A TERMELOI ES FOGYASZTOI ARAK ALAKULASA
Forras | KSH, MNB | 7
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A HAVI ATARAZASOK GYORSULTAK, JELENTOS RESZUKET AZ

ELELMISZEREK MAGYARAZTAK
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A FOGYASZTOI ARAK HAVI ARVALTOZASA UZEMANYAGOK ES SZABALYOZOTT ARAK NELKUL

Megjegyzés | Addszlirt, szezondlisan nem igazitott egyhavi valtozas.

Forras | MNB, KSH
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A VARAKOZASOK SZERINT TETOZNEK A VILAGPIACI NYERSANYAGARAK -
AZ EVES INDEXEK JELENTOSEN LASSULHATNAK 2023 ELEJETOL
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AZ EUI,RO,BA,N KIFE,JEZETT,VILAQPIACI OLAJARAK, ILLETVE A BUZA ES KUKORICA TOZSDEI
JEGYZESARANAK EVES VALTOZASA

Forrds | Bloomberg, MNB 19



A KORMANYZATI INTEZKEDESEK 2022-BEN 4,3, 2023-BAN 0,7
SZAZALEKPONTTAL MERSEKLIK AZ INFLACIOT

Szazalékpont

-— Az egyes alapvetd élelmiszereket és az
O I
O
]

Uzemanyagokat érint6 Aarstop jelenlegi
formajaban szeptember 30-ig marad
érvényben.

0,7 Oktéber 1-jét kbvetben nem
rendelkeziink tovabbi informacioval ezen
intézkedések alakulasaval kapcsolatban,
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-4’3 p . . P 7 ha e
6 - ezért azzal a technikai feltevéssel éltiink,

2022 2023 hogy a jelenleg hatalyos kormanyzati
intézkedések oktdber 1-t6l fokozatosan

Extraprofit adék

M Forgalmi addk

m Arstop (élelmiszer, Gzemanyag)
Rezsicsokkentés

O Inflacids hatas 6sszesen

A KORMANYZATI INTEZKEDESEK BECSULT INFLACIOS HATASA

Megjegyzés | A forgalmi addk a jovedéki addk (izemanyag, alkohol, dohany), a NETA, a pénzligyi tranzakcios
illeték, illetve a kiskereskedelmi kilonadd becsilt inflacids hatdsat tartalmazzak. Savkozéphez tartozod szamitas. | 10
Forras | MNB-szamitas

keriilnek kivezetésre 2023. junius 30-ig
bezardlag.
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AZ INFLACIO OSSZEL TETOZHET, MAJD EZT KOVETOEN
LASSAN MERSEKLODIK
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Forras | MNB, KSH
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AZ INFLACIO 2023 VEGEN TER VISSZA A JEGYBANKI TOLERANCIASAVBA,
MAJD 2024 ELSO FELEVEBEN ERI EL A 3 SZAZALEKOS JEGYBANKI CELT
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INFLACIOS ELOREJELZESUNK

Forras | KSH, MNB | 12




ELOREJELZESUNKET ELSOSORBAN A BEERKEZO ADATOK ES AZ
ARSTOPOK KIVEZETESENEK VALTOZASA BEFOLYASOLTA

~ Szazalékpont
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AZ INFLACIOS ELOREJELZESUNK VALTOZASANAK FELBONTASA A MARCIUSI FORDULOHOZ
KEPEST

Megjegyzés | Savkozéphez tartozo felbontds. Az arstop intézkedések esetében azzal szdmolunk, hogy a

kormadnyzati bejelentéseknek megfelel6en oktdber 1-ig érvényben maradnak. Ezt kovet6en azzal a feltevéssel
éltiink, hogy az arkorlatozé intézkedések kivezetésére 2023 kozepéig fokozatosan kertl sor. | 13
Forras | MNB




SZELES KORU AZ INFLACIOS ELOREJELZESEK FELFELE
TORTENO REVIizZIOJA

KERDESEK 2022 2023
ito@ b h Inflacio — —
sajto@mnb.nu . s s - Valtozas _ - Valtozas
(szazalék) El6z6 Aktualis El6z6 Aktualis
(szp.) (szp.)

Csehorszag 8,5 13,1 4,6 2,3 4,1 1,8
Lengyelorszag 10,8 - - 9,0 - -
Szlovakia 5,5 7,6 2,1 2,5 9,7 7,2
Romania 9,8 12,7 2,9 5,3 9,2 3,9
Magyarorszag| 7,5-9,8 | 11,0-12,6 - 3,3-5,0 6,8-9,2 -

A 2022-RE ES 2023-RA VONATKOZO JEGYBANKI INFLACIOS ELOREJELZESEK

Megjegyzés | A progndzis idGpontja Csehorszag esetében majus 5.; Szlovakia esetében prilis 13.; mig a roman
el6rejelzés majusban jelent meg. A lengyel jegybank legfrissebb el6rejelzése nem all rendelkezésre.

Forras | CNB, NBP, NBR, NBS, KSH, MNB | 14
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A HAZAI GAZDA’SAG VARHATOAN 2022-BEN 4,5-5,5, 2023-
BAN 2,0-3,0, MiG 2024-BEN 3,0-4,0 SZAZALEKKAL BOVUL

Kedvezo athuzodo

adatok
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Csokkend allami
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AZ EV ELEJI KEDVEZO GAZDASAGI FOLYAMATOK A MASODIK

NEGYEDEVBEN IS FENNMARADTAK
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A HETI GAZDASAGI AKTIVITASI INDEX ALAKULASA, EVES VALTOZAS

Forras | MNB-szamitds

| 16




KERDESEK
sajto@mnb.hu

A KORLATOZASOK FELOLDASA ELSOSORBAN A
SZOLGALTATASOK IRANTI KERESLETET NOVELTE MEG

Szazalékpont Eves valtozas (szazalék)

2018 2019 2020 2021 2022 Q1

M Tartds Féltartds M Nem tartés M Szolgaltatds O Hazai fogyasztdsi kiadas (j. t.)

A HAZ,TAR,TASOK HAZAI FOGYASZTASI KIADASANAK ALAKULASA A TERMEKEK
TARTOSSAGA SZERINT

Forras | KSH | 17
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A MUNKAEROPIAC FESZESSEGE MEGKOZELITETTE A

J
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A MUNKAEROPIACI FESZESSEG ALAKULASA

Megjegyzés | Szezondlisan igazitott adatok.
Forras | KSH, MNB

Munkanélkiliségi rata (szazalék)
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| 18



A VARTNAL NAGYOBB VOLT A MINIMALBEREMELES HATASA
ES MAGASABBAK A BEREZESI ALAPFOLYAMATOK IS
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A KORABBAN FELTETELEZETT ES A TENYLEGES BERDINAMIKA ALAKULASA

Megjegyzés | Eves adatok. | 19
Forras| KSH, MNB




A KERESETNOVEKEDES ES A KOLTSEGVETESI TRANSZFEREK
KOVETKEZTEBEN 5 SZAZALEKKAL NOVEKEDNEK A REALJOVEDELMEK

Szazalékpont
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A LAKOSSAGI REALIOVEDELEM ALAKULASA

Megjegyzés | Az elGrejelzés savkozépe alapjan.

Forras | KSH, MNB-el6rejelzés | 20




A FOGYASZTAS EMELKEDESE MEGHALADTA A JOVEDELEM-
NOVEKEDEST IS, IGY A FOGYASZTASI RATA EMELKEDETT
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A LAKOSSAG FOGYASZTASI, BERUHAZASI ES MEGTAKARITASI RATAJANAK ALAKULASA A
RENDELKEZESRE ALLO JOVEDELEM ARANYABAN

Megjegyzés | Savkozéphez tartozé felbontds. | 21
Forras | KSH, MNB
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A FOGYASZTAS MELLETT A BERUHAZASI DINAMIKA IS LASSUL
2023-BAN
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A SZEKTOROK HOZZAJARULASA A BERUHAZASOK EVES VALTOZASAHOZ

Megjegyzés | A 2021-es felbontds MNB-becslés alapjan. Savkozéphez tartozo felbontas.

Forras | KSH, MNB-el6rejelzés | 22
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A BERUHAZASI RATA 27-28 SZAZALEK KORUL ALAKUL AZ

ELOREJELZESI HORIZONTON
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A BERUHAZASI RATA ALAKULASA ES ELOREJELZESE
Megjegyzés | A 2021-es felbontas MNB-becslés alapjan. Savkozéphez tartozé felbontas. | 23

Forras | KSH, MNB
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2022-BEN ES 2023-BAN IS GYENGEBB KULPIACI
KERESLETTEL SZAMOLUNK

Szazalék

4

2,9

2,5

2,0 -
1,5 -

0,0 -

2022 2023 2024

B Marcius W Aktualis

GDP ALAPU KULSO KERESLETUNK EVES VALTOZASA

Megjegyzés | Az abran savkozép szerepel.
Forrds | MNB | 24



2022-BEN FOGYASZTAS ALAPU A NOVEKEDES, MiG 2023-BAN
VARHATOAN A NETTO EXPORT HOZZAJARULASA LESZ A LEGMAGASABB
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Készletvaltozas B Nettd export -O-GDP (jobb tengely)

A GDP-ELOREJELZES FELBONTASA

Megjegyzés | A felbontas az elGrejelzési sav kozepét jeloli. *A kozosségi végss fogyasztas tartalmazza a
kozosségi fogyasztast, valamint a kormdanyzat és a non-profit intézmények altal nyujtott transzfereket. | 25
Forras | KSH, MNB
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2021 MASODIK FELETOL A HAZAI ARUKERESKEDELMI EGYENLEG
ROMLASAHOZ LEGNAGYOBB MERTEKBEN A CSEREARANY ROMLASA
JARULT HOZZA
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AZ ARUKERESKEDELMI EGYENLEG ALAKULASA
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A FOLYO MERLEG HIANYA 2022-BEN ATMENETILEG A GDP MINTEGY
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A KOLTSEGVETESI DEFICIT 2022-BEN 4,9 SZAZALEKRA, MAJD AZ
ELOREJELZESI HORIZONT VEGERE 2,5 SZAZALEKRA CSOKKENHET
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A MONETARIS TANACS MEGITELESE SZERINT AZ INFLACIOT
OVEZO KOCKAZATOK TOVABBRA IS FELFELE MUTATNAK
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FO UZENETEK

Az energia-, a nyersanyag- és az élelmiszerarak emelkedése koltségoldalrol tovabbra is

emeli a globalis és hazai inflaciot. A inflacié varhatdan az 6szi hdnapokban tet6zik, majd
ezt kovetben lassan mérséklédik.

Az inflacios tet6pont idejére és az ezt kovetd fordulatra az arstop-intézkedések
varhato jovébeli kivezetése jelentds hatast gyakorol.

Az inflacié varhatdan 2023 végén tér vissza a jegybanki toleranciasavba, majd
2024 elso féelévében éri el a 3 szazalékos jegybanki célt.

A hazai GDP id6beli lefutasat és szerkezetét erds kett6sség jellemzi. Idén
magasabb, fogyasztas-vezérelt gazdasagi novekedés varhatd. 2023-ban a
lakossagnak jutatott jovedelemtamogatasok kifutasa, az allami beruhazasok
visszafogasa és az emelkedd vallalati koltségek mérséklik a novekedést.

A folyo fizetési mérleg hianya 2022-ben atmenetileg tovabb emelkedik. A
kiilkereskedelmi egyenleg idei csokkenése a romlo cserearanyra, a kiilsé piacok
lassulasara és az élénk bels kereslet importigényére vezethetd vissza.
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