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I N F L Á C I Ó S  J E L E N T É S  – 2 0 2 2 .  M Á R C I U S

Balatoni András | Igazgató



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

| 2

F Ő  Ü Z E N E T E K

A háború kitörése előtt a gazdaság gyors növekedési pályán állt, a tavalyi év végi 
dinamika az idei év elején is folytatódott, akár fokozódhatott is.

A háború és a szankciók számos csatornán keresztül lassítják a gazdasági 
növekedést. Ugyanakkor a hazai gazdaság növekedési potenciálja továbbra is 
erős, így a középtávú képünk nem változott.

Az inflációt számos egymásra halmozódó sokk érte az elmúlt évben, így későbbre 
tolódik a fogyasztóiár-index csökkenése és az inflációs cél elérése.

A folyó fizetési mérleg egyenlege átmenetileg jelentősen romolhat, majd gyors 
javulást követően az előrejelzési horizont végére egyensúly közelében alakulhat. A 
kedvező folyamathoz hozzájárul az államháztartás hiányának fokozatos 
csökkenése is.
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A  TAVA LY I  N Ö V E K E D É S  1 9 7 7  Ó TA  A  L E G M A G A S A B B  V O LT,  
Í G Y  A  C O V I D  VÁ L S Á G B Ó L  VA L Ó  K I L Á B A L Á S  V O LT  A  
L E G G YO R S A B B  A Z  E L M Ú LT  6 0  É V B E N

Forrás | KSH

A HAZAI GDP ÉVES NÖVEKEDÉSI ÜTEME

1966: 7,3

1967: 7,5
1969: 7,3 1977: 7,6 2021:7,1

-14

-12

-10

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

10

1
9

6
0

1
9

6
5

1
9

7
0

1
9

7
5

1
9

8
0

1
9

8
5

1
9

9
0

1
9

9
5

2
0

0
0

2
0

0
5

2
0

1
0

2
0

1
5

2
0

2
0

Százalék

A tavalyi volt az elmúlt 60 év 
leggyorsabb kilábalása
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A  2 0 2 1  V É G I  E R Ő S  M A G YA R  G A Z D A S Á G I  T E L J E S Í T M É N Y  
N E M Z E T KÖ Z I  Ö S S Z E V E T É S B E N  I S  J E L E N T Ő S  ÁT H Ú Z Ó D Ó  
H ATÁ S T  E R E D M É N Y E Z  2 0 2 2 - R E

Megjegyzés | Szezonálisan és naptárhatással kiigazított adatok alapján.
Forrás | Eurostat alapján MNB-számítás

A GDP-NÖVEKEDÉS ÁTHÚZÓDÓ HATÁSÁNAK NAGYSÁGA 2022-BEN AZ EURÓPAI UNIÓBAN
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A  TAVA LY  É V  V É G I  K E D V E Z Ő  G A Z D A S Á G I  F O LYA M AT O K  2 0 2 2  
E L E J É N  I S  F O LY TAT Ó D TA K

Forrás | MNB-számítás

A HETI GAZDASÁGI AKTIVITÁSI INDEX ALAKULÁSA, ÉVES VÁLTOZÁS
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A Z  O R O S Z - U K R Á N  H Á B O R Ú  É S  A  S Z A N KC I Ó K  M A K R O G A Z D A S Á G I  
H ATÁ S A I  T Ö B B  C S AT O R N Á N  K E R E S Z T Ü L  É R V É N Y E S Ü L N E K

Kevesebb export 
Oroszországba és Ukrajnába

Lassabb külpiaci növekedés

Ellátási láncok szakadozása

Alacsonyabb 
export

Emelkedő 
energiaárak és 

infláció

Növekvő 
bizonytalanság

Alacsonyabb 
fogyasztásLassuló reálbérek és 

reáltranszferek

Alacsonyabb 
beruházás

Lassuló hitelezés
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A Z  O R O S Z - U K R Á N  H Á B O R Ú  É S  A  S Z A N KC I Ó K  M A K R O G A Z D A S Á G I  
H ATÁ S A I  T Ö B B  C S AT O R N Á N  K E R E S Z T Ü L  É R V É N Y E S Ü L N E K

Kevesebb export 
Oroszországba és Ukrajnába

Lassabb külpiaci növekedés

Ellátási láncok szakadozása

Alacsonyabb 
export

Emelkedő 
energiaárak és 

infláció

Növekvő 
bizonytalanság

Alacsonyabb 
fogyasztásLassuló reálbérek és 

reáltranszferek

Alacsonyabb 
beruházás

Lassuló hitelezés
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Németország; 
27,5

Románia; 5,5

Olaszország; 5,1

Szlovákia; 4,4

Ausztria; 4,1

Franciaország; 3,9Csehország; 3,9
Lengyelország; 3,8

Egyesült Államok; 3,8

Hollandia; 3,7

Oroszország; 1,7

Ukrajna; 1,5

A világ többi része; 
32,6

Oroszországgal
közvetlen kapcsolat: 1,7%,
közvetett kapcsolat: 0,6%

Teljes: 2,3%

A  KÖ Z V E T L E N  K E R E S K E D E L E M  A R Á N YA  U K R A J N A  É S  
O R O S Z O R S Z Á G  I R Á N YÁ B A  A L A C S O N Y

Megjegyzés: A különböző adatforrások kissé eltérő eredményeket mutatnak
Forrás | UNCTAD

MAGYARORSZÁG KÖZVETLEN ÁRUEXPORTJA CÉLORSZÁGOK SZERINT (2020)
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2 0 2 0 - B A N  O R O S Z O R S Z Á G B Ó L  É S  U K R A J N Á B Ó L  S Z Á R M A Z O T T  
M A G YA R O R S Z Á G  B E H O Z ATA L Á N A K  3 , 5  S Z Á Z A L É K A

Megjegyzés: A különböző adatforrások kissé eltérő eredményeket mutatnak
Forrás | UNCTAD

MAGYARORSZÁG KÖZVETLEN ÁRUIMPORTJA KIINDULÓ ORSZÁGOK SZERINT (2020)

Németország; 
24,8

Kína; 7,7

Ausztria; 5,8

Lengyelország; 5,8

Csehország; 5,1
Hollandia; 4,9

Szlovákia; 4,7

Olaszország; 4,2

Franciaország; 3,8

Dél-Korea; 3,5

Oroszország; 2,2

Ukrajna; 1,3

A világ többi része; 
26,4
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A  K E R E S K E D E L M I  Á G A Z AT  É S  A  V E G Y I PA R  F Ü G G  
A  L E G N A G Y O B B  M É R T É K B E N  A Z  O R O S Z  I M P O R T T Ó L

Megjegyzés | A pontok nagysága arányos az ágazatok súlyával a hozzáadott értékben.
Forrás | OECD TIVA.

A HAZAI ÁGAZATOK IMPORT- (VÍZSZINTES TENGELY) ÉS EXPORTKITETTSÉGE (FÜGGŐLEGES 
TENGELY) AZ OROSZ GAZDASÁG FELÉ (2018)
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A Z  E U  E G É S Z É B E N  O R O S Z O R S Z Á G  S Ú LYA  A  
K Ü L K E R E S K E D E L E M B Ő L  4 - 5  S Z Á Z A L É K

Megjegyzés | Az Európai Unió esetén a belső kereskedelem nincs beleszámítva a teljes exportba. 
Forrás |Eurostat, UNCTAD

AZ UNIÓ EU-N KÍVÜLI EXPORTJÁNAK ÉS IMPORTJÁNAK MEGOSZLÁSA CÉLORSZÁGOK 
SZERINT (2020)

EURÓPAI UNIÓ EXPORTSZERKEZETE EURÓPAI UNIÓ IMPORTSZERKEZETE

Egyesült 
Államok; 

18,2

Egyesült 
Királyság; 

13,7

Kína; 
10,4

Svájc; 7,3

Oroszország; 4,0

Törökország; 3,5
Japán; 2,7

Norvégia; 2,4
Dél-Korea; 2,3
Kanada; 1,7

Ukrajna; 1,1

A világ 
többi 
része; 
32,7

Kína; 
22,3

Egyesült 
Államok; 

12,0

Egyesült 
Királyság; 

8,3

Svájc; 6,0

Oroszország; 4,7

Japán; 3,5
Törökország; 3,5

Dél-Korea; 2,5
Vietnám; 2,1

Norvégia; 2,1
Ukrajna; 0,9

A világ 
többi 
része; 
31,9
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A Z  O R O S Z - U K R Á N  H Á B O R Ú  M É R S É K L I  K E R E S K E D E L M I  
PA R T N E R E I N K  2 0 2 2 - R E  V O N AT KO Z Ó  N Ö V E K E D É S I  K I L ÁTÁ S A I T

Forrás | Bloomberg

MAGYARORSZÁG LEGNAGYOBB EXPORTPARTNEREIRE ADOTT GDP ELŐREJELZÉSEK VÁLTOZÁSA

Súly (%) Február 22. Március 18. Változás

2020 2022 2023 2022 2023 2022 2023

Németország 27,5 3,7 2,6 3,1 2,7 -0,7 0,1

Románia 5,5 4,5 4,4 4,0 4,3 -0,6 -0,1

Olaszország 5,1 4,2 2,2 3,5 2,1 -0,7 -0,1

Szlovákia 4,4 4,5 4,5 4,1 4,5 -0,4 0,0

Ausztria 4,1 4,0 2,5 3,5 2,5 -0,5 0,0

Franciaország 3,9 4,0 2,3 3,5 2,2 -0,5 -0,1

Csehország 3,9 4,2 3,8 3,8 3,5 -0,4 -0,3

Lengyelország 3,8 4,6 4,1 4,5 4,0 -0,1 -0,1

Egyesült  Államok 3,8 3,7 2,5 3,6 2,4 -0,2 -0,1

Hollandia 3,7 3,5 2,0 3,5 2,0 0,0 -0,1
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A  G L O B Á L I S  É R T É K L Á N C O K  S Z A K A D O Z O T TA K  V O LTA K  
A  H Á B O R Ú  E L Ő T T  I S

Megjegyzés | A mutató olyan indikátorokból épül fel, melyek képesek megragadni a globális értékláncokon lévő 
nyomást belső és nemzetközi szempontok szerint is. Ezek közé tartoznak a szállításiköltség-indexek, továbbá a 
beszerzésimenedzser-indexek bizonyos alindexei (pl. szállítási idő, készletek stb.).
Forrás | Federal Reserve Bank of New York

A GLOBÁLIS ÉRTÉKLÁNC SÚRLÓDÁS INDEX (GSCPI) ALAKULÁSA
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O R O S Z O R S Z Á G  É S  U K R A J N A  S Ú LYA  J E L E N T Ő S  S Z Á M O S  
K U L C S F O N T O S S Á G Ú  A L A PA N YA G  V I L Á G K E R E S K E D E L M É B E N

Forrás | UNCTAD

OROSZORSZÁG ÉS UKRAJNA RÉSZESEDÉSE A VILÁG EXPORTJÁBÓL

Részesedés a világexportból Oroszország Ukrajna Együtt
Palládium 20,7 0,0 20,7

Szén 17,2 0,0 17,2

Kőolaj 12,7 0,0 12,7

Vas 11,4 4,4 15,8

Kénszármazékok 10,4 0,0 10,4

Nikkel 10,2 0,0 10,2

Platina, ezüst 8,7 0,0 8,7

Alumínium 4,8 0,1 4,9

Réz 4,1 0,1 4,1

Földgáz 3,5 0,0 3,5

Ritkaföldfémek 2,0 0,0 2,0

Ritkaföldfém tartalékok 10,4 0,0 10,4

Búza 18,1 7,9 26,0

Árpa 12,7 11,8 24,5

Kukorica 2,6 13,1 15,7

Egyéb gabonafélék (őröletlen) 1,6 1,3 2,9

Gabona és gabonakészítmény összesen 5,9 5,2 11,1
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A  H A Z A I  T E R M E L É S B E N  A  N Y E R S A N YA G - É S  C H I P H I Á N Y,  
VA L A M I N T  A  S Z Á L L Í TÁ S I  KÖ LT S É G E K  K É P E Z I K  M O S T  A  
L E G J E L E N T Ő S E B B  A K A D Á LY O K AT

Megjegyzés | MNB számítás. A táblázatban szereplő adatok sztenderdizáltak, az átlaguk nulla, a szórásuk egységnyi. 
* ESI indikátorkészlet alapján. ** Chip rendelési és leszállítási idő különbségből számolva, Bloomberg adatbázis alapján.
*** Tengeri fuvarozási költségek átlaga Kína–Észak-Amerika nyugati part, Kína–Észak-Amerika keleti part és Kína–Európa 
viszonylatban, Bloomberg adatbázis alapján. **** Chip hiány nélkül számolt mutató.

A TERMELÉST AKADÁLYOZÓ TÉNYEZŐK ERŐSSÉGE MAGYARORSZÁGON

Ipar * Építőipar * Szolgáltatás *

Munkaerő-

hiány

Nyersanyag-

hiány

Munkaerő-

hiány

Nyersanyag-

hiány

Munkaerő-

hiány

Nyersanyag-

hiány

2013.03 - 1, 3 - 0, 7 - 1, 7 - 1, 5 - 1, 6 - 0, 7 - 1, 3

2013.06 - 1, 5 - 0, 8 - 1, 7 - 1, 4 - 1, 5 - 1, 0 - 1, 3

2013.09 - 1, 4 - 0, 8 - 1, 5 - 1, 3 - 1, 0 - 1, 2 - 1, 2

2013.12 - 1, 4 - 0, 9 - 1, 5 - 1, 1 - 1, 3 - 1, 0 - 1, 2

2014.03 - 1, 3 - 0, 3 - 1, 4 - 1, 1 - 1, 4 - 2, 1 - 1, 3

2014.06 - 1, 0 - 0, 6 - 1, 3 - 0, 9 - 1, 5 - 1, 2 - 1, 1

2014.09 - 1, 0 - 0, 6 - 1, 1 - 0, 8 - 1, 4 - 0, 8 - 1, 0

2014.12 - 0, 6 - 0, 3 - 1, 0 - 0, 8 - 1, 1 0, 1 - 0, 6

2015.03 - 0, 5 - 0, 2 - 1, 1 - 1, 0 - 0, 6 - 0, 8 - 0, 7

2015.06 - 0, 1 0, 0 - 0, 9 - 0, 8 - 0, 1 - 0, 3 - 0, 4

2015.09 - 0, 1 0, 0 - 0, 7 - 0, 6 - 0, 6 - 0, 5 - 0, 4

2015.12 - 0, 1 0, 1 - 0, 5 - 0, 6 0, 1 - 0, 9 - 0, 3

2016.03 0, 1 - 0, 1 - 0, 4 - 0, 5 0, 5 0, 4 - 0, 5 - 0, 1

2016.06 0, 3 - 0, 4 - 0, 2 - 0, 7 0, 8 0, 7 - 0, 5 0, 0

2016.09 0, 7 - 0, 6 0, 2 - 0, 3 1, 1 - 0, 4 - 0, 5 0, 0

2016.12 0, 7 - 0, 2 0, 2 - 0, 2 1, 5 - 0, 7 - 0, 5 0, 1

2017.03 0, 8 - 0, 4 0, 4 - 0, 1 0, 8 0, 5 - 0, 4 0, 2

2017.06 0, 9 - 0, 2 0, 5 0, 4 1, 6 0, 8 - 0, 5 0, 5

2017.09 1, 2 0, 7 0, 8 0, 7 0, 8 0, 9 - 0, 5 0, 7

2017.12 1, 0 0, 0 1, 0 1, 0 1, 3 2, 1 - 0, 5 - 0, 5 0, 8

2018.03 1, 3 0, 2 1, 1 1, 0 0, 9 0, 9 - 0, 4 - 0, 5 0, 7

2018.06 0, 9 - 0, 5 1, 2 1, 4 0, 7 1, 3 - 0, 2 - 0, 5 0, 6

2018.09 1, 1 - 0, 3 1, 2 1, 6 1, 4 1, 6 - 0, 1 - 0, 4 0, 9

2018.12 1, 4 - 0, 3 1, 3 1, 6 1, 1 1, 7 - 0, 2 - 0, 4 0, 9

2019.03 1, 6 - 0, 1 1, 4 1, 7 1, 1 1, 8 - 0, 4 - 0, 4 1, 0

2019.06 1, 6 0, 1 1, 4 1, 0 0, 8 1, 1 - 0, 6 - 0, 5 0, 8

2019.09 0, 8 - 0, 4 1, 3 0, 4 1, 2 1, 0 - 0, 8 - 0, 5 0, 5

2019.12 0, 5 - 0, 9 1, 1 0, 1 - 0, 5 - 0, 4 - 0, 8 - 0, 5 - 0, 1

2020.03 0, 1 0, 0 1, 2 - 0, 1 0, 2 - 0, 6 - 0, 7 - 0, 5 0, 0

2020.06 - 1, 5 0, 0 - 0, 2 - 0, 1 - 0, 7 - 0, 3 - 0, 5 - 0, 4 - 0, 5

2020.09 - 1, 4 - 0, 7 - 0, 2 - 0, 8 - 0, 9 - 0, 6 - 0, 5 - 0, 3 - 0, 7

2020.12 - 1, 2 - 0, 8 - 0, 2 - 0, 8 - 0, 7 0, 2 - 0, 4 - 0, 1 - 0, 5

2021.03 - 0, 9 0, 2 0, 0 - 0, 4 - 0, 6 0, 6 0, 2 0, 5 - 0, 1

2021.06 - 0, 3 0, 9 0, 3 0, 6 - 0, 4 - 0, 1 1, 3 0, 9 0, 3

2021.09 0, 0 3, 2 0, 1 1, 7 - 0, 2 - 0, 2 2, 1 2, 5 1, 0

2021.12 0, 3 3, 4 0, 5 1, 6 0, 1 - 1, 2 2, 6 2, 6 1, 0

2022.03 0, 2 2, 4 0, 4 1, 1 0, 2 - 0, 4 2, 8 2, 4 0, 9

Chip-

hiány**

Szállítási 

költsé-

gek***

Átlagolt 

index****
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A Z  O R O S Z - U K R Á N  H Á B O R Ú  M A K R O G A Z D A S Á G I  H ATÁ S A I  T Ö B B  
C S AT O R N Á N  K E R E S Z T Ü L  É R V É N Y E S Ü L N E K

Kevesebb export 
Oroszországba és Ukrajnába

Lassabb külpiaci növekedés

Ellátási láncok szakadozása

Alacsonyabb 
export

Emelkedő 
energiaárak és 

infláció

Nagyobb 
bizonytalanság 

Alacsonyabb 
fogyasztásLassuló reálbérek és 

reáltranszferek

Alacsonyabb 
beruházás

Lassuló hitelezés
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A Z  Ú J R A N Y I TÁ S Ó TA  S O R O Z AT O S  G L O B Á L I S  KÖ LT S É G S O K KO K  
E M E L I K  A Z  I N F L Á C I Ó T

Gazdasági újranyitás

Globális energiaár-emelkedés

Globális élelmiszerár-emelkedés
Háború kezdete (globális nyersanyagpiaci áremelkedés)

Magasabb  
és 

elhúzódóbb 
inflációs 

pálya
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A  KO R Á B B I  É V E K N É L  M A G A S A B B  ÁTÁ R A Z Á S  M Á R  TAVA LY  É V  
V É G É N  E L K E Z D Ő D Ö T T

Megjegyzés | Adószűrt, szezonálisan nem igazított havi változás.
Forrás | KSH adatok alapján MNB-számítás

A FOGYASZTÓI ÁRAK HAVI ÁRVÁLTOZÁSÁNAK ALAKULÁSA ÜZEMANYAGÁRAK ÉS SZABÁLYOZOTT ÁRAK NÉLKÜL

0,0

0,2

0,4

0,6

0,8

1,0

1,2

1,4

1,6

o
kt

ó
b

er

n
o

ve
m

b
e

r

d
ec

em
b

er

ja
n

u
ár

fe
b

ru
ár

m
ár

ci
u

s

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2010–2019 átlaga

% Magas év eleji átárazás



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

| 19

0

2

4

6

8

10

12

14

16

Li
tv

án
ia

És
zt

o
rs

zá
g

C
se

h
o

rs
zá

g
B

el
gi

u
m

Le
tt

o
rs

zá
g

B
u

lg
ár

ia
M

ag
ya

ro
rs

zá
g

Sz
lo

vá
ki

a
Le

n
gy

el
o

rs
zá

g
R

o
m

án
ia

U
SA

Lu
xe

m
b

u
rg

Sp
an

yo
lo

rs
zá

g
H

o
lla

n
d

ia
Sz

lo
vé

n
ia

G
ö

rö
go

rs
zá

g
H

o
rv

át
o

rs
zá

g
O

la
sz

o
rs

zá
g

Eu
ró

p
ai

 U
n

ió
Eu

ro
zó

n
a

C
ip

ru
s

Ír
o

rs
zá

g
N

ém
et

o
rs

zá
g

A
u

sz
tr

ia
D

án
ia

P
o

rt
u

gá
lia

Fi
n

n
o

rs
zá

g
Sv

é
d

o
rs

zá
g

M
ál

ta
Fr

an
ci

ao
rs

zá
g

K
ín

a

Százalék

A Z  I N F L Á C I Ó  E M E L K E D É S E  G L O B Á L I S  J E L E N S É G

Megjegyzés | Az USA és Kína kivételével a többi ország esetében az összehasonlíthatóság érdekében harmonizált 
fogyasztóiár-index (HICP) adatok.
Forrás | BLS, Eurostat, Kínai statisztikai hivatal (NBSC)

A 2022. FEBRUÁRI INFLÁCIÓ ALAKULÁSA NEMZETKÖZI ÖSSZEHASONLÍTÁSBAN
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A  N Y E R S A N YA G Á R A K  VÁ LT O Z Á S A  2 0 2 2  E L E J É N  T Ö B B S Z Ö R Ö S É R E  
E M E L K E D E T T  – N E M L I N E Á R I S  H ATÁ S O K  I S  M E G J E L E N H E T N E K

Megjegyzés | Az idei év eddigi időszakában megfigyelt árszint a 2016–2019 időszak átlagához viszonyítva. 
Forrás | Bloomberg, World Bank, Macrotrends
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A Z  O L A J Á R A K  A L A K U L Á S ÁT  E L Ő R E T E K I N T V E  J E L E N T Ő S  
B I Z O N Y TA L A N S Á G  Ö V E Z I

Forrás | Bloomberg, Consensus Economics

AZ EURÓBAN KIFEJEZETT VILÁGPIACI OLAJÁRAKRA VONATKOZÓ FELTEVÉSÜNK 
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Monetáris 
politikai 
horizont

KÖ LT S É G O L D A L R Ó L  E M E L K E D I K  A Z  I N F L Á C I Ó S  N Y O M Á S ,  E Z É R T  
A Z  I N F L Á C I Ó  C S Ö K K E N É S E  A  M Á S O D I K  F É L É V R E  T O L Ó D I K

Forrás | KSH, MNB

AZ INFLÁCIÓRA ÉS AZ ADÓSZŰRT MAGINFLÁCIÓRA VONATKOZÓ ELŐREJELZÉSÜNK

2022 2023 2024

Infláció 7,5 – 9,8 3,3 – 5,0 2,5 – 3,5

Maginfláció 7,9 – 9,4 3,7 – 5,1 2,7 – 3,3

Inflációs cél
Toleranciasáv
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2 0 2 2 - R E  V O N AT KO Z Ó  I N F L Á C I Ó S  E L Ő R E J E L Z É S Ü N K  E M E L É S É T  
F Ő K É N T  K Ü L S Ő ,  K Í N Á L AT I  H ATÁ S O K  M A G YA R Á Z Z Á K

Megjegyzés | Sávközéphez tartozó felbontás.
Forrás | MNB

A 2022. ÉVRE VONATKOZÓ AKTUÁLIS INFLÁCIÓS ELŐREJELZÉS ELTÉRÉSE A DECEMBERI 
ELŐREJELZÉSHEZ KÉPEST

Százalék, százalékpont
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A  R É G I Ó S  J E G Y B A N KO K  M E L L E T T  A Z  E K B É S  A  F E D  I S  A Z  
I N F L Á C I Ó S  C É LT  J E L E N T Ő S E N  M E G H A L A D Ó  I N F L Á C I Ó T  
P R O G N O S Z T I Z Á L  A Z  I D E I  É V R E

Megjegyzés | *A cseh előrejelzés 2022-re vonatkozóan a háború kitörését követő jegybankelnöki nyilatkozaton 
alapszik. **Az utolsó román előrejelzés az orosz-ukrán háború előtt készült.
Forrás | CNB, EKB, Fed, MNB, NBP, NBR

A 2022-RE ÉS 2023-RA VONATKOZÓ JEGYBANKI INFLÁCIÓS ELŐREJELZÉSEK

2022 2023
Csehország 10 – 11* 2,3
Lengyelország 10,8 9,0
Románia** 9,8 5,3
Magyarország 7,5 - 9,8 3,3 - 5,0
Eurozóna 5,1 2,1
USA 4,3 2,7
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A  M E G N Ö V E K E D E T T  R E Á L G A Z D A S Á G I  B I Z O N Y TA L A N S Á G  
V I S S Z A F O G H AT J A  A  VÁ L L A L AT I  H I T E L B Ő V Ü L É S T  I S

Megjegyzés | Tranzakciós alapú éves változás. A kkv-szektor az önálló vállalkozókat nem tartalmazza. A teljes 
vállalati növekedési ütem a teljes pénzügyi közvetítőrendszerrel szemben fennálló hitelállomány alapján.
Forrás | MNB

A VÁLLALATI SZEKTOR HITELÁLLOMÁNYÁNAK ALAKULÁSA
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A  G E O P O L I T I K A I  F E S Z Ü LT S É G E K  A  B I Z O N Y TA L A N S Á G  É S  A  
VÁ L L A L AT I  M Ű KÖ D É S I  KÖ LT S É G E K  N Ö V E K E D É S É N  K E R E S Z T Ü L  
L A S S Í T J Á K  A  VÁ L L A L AT I  B E R U H Á Z Á S O K AT

Megjegyzés | A 2021-es felbontás MNB-becslés alapján. Sávközéphez tartozó felbontás.
Forrás | KSH, MNB-előrejelzés

A SZEKTOROK HOZZÁJÁRULÁSA A BERUHÁZÁSOK ÉVES VÁLTOZÁSÁHOZ
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0,8 - 2,4 
3,9 - 4,3 2,5 - 3,7 
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A  B E R U H Á Z Á S I  R ÁTA  A Z O N B A N  Í G Y  I S  M A G A S  S Z I N T E N  
M A R A D

Megjegyzés | A 2021-es felbontás MNB-becslés alapján. Sávközéphez tartozó felbontás.
Forrás | KSH, MNB

A BERUHÁZÁSI RÁTA ALAKULÁSA ÉS ELŐREJELZÉSE
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A Z  E M E L K E D Ő  I N F L Á C I Ó  E L L E N É R E  I S  N Ő  A  R E Á L B É R

Megjegyzés: Az éves kereset és munkaerőköltség változók az előrejelzésünk sávközepével 
konzisztensek.
Forrás: KSH, MNB
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Százalékpont

E M E L L E T T  A  F I S K Á L I S  T R A N S Z F E R E K  I S  N Ö V E L I K  A Z  I D E I  
É V B E N  A  R E N D E L K E Z É S R E  Á L L Ó  J Ö V E D E L M E T

Megjegyzés | Az előrejelzés sávközépe alapján.
Forrás | KSH, MNB-előrejelzés

A LAKOSSÁGI REÁLJÖVEDELEM ÉS A FOGYASZTÁS ÉVES VÁLTOZÁSA
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A  H Á Z TA R TÁ S I  H I T E L E Z É S  A Z  E M E L K E D Ő  B I Z O N Y TA L A N S Á G  
M I AT T  É R D E M B E N  L A S S U L H AT

Megjegyzés | Tranzakciós alapú, év/év százalék. A háztartások esetén 2019 harmadik negyedévében a lombardhitelek 
tranzakcióitól szűrt adat. A teljes vállalati növekedési ütem a teljes pénzügyi közvetítőrendszerrel szemben fennálló 
hitelállomány alapján
Forrás | MNB

A HÁZTARTÁSI SZEKTOR HITELÁLLOMÁNYÁNAK ÉVES VÁLTOZÁSA
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Aktuális 
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A  H Á B O R Ú  É S  A  S Z A N KC I Ó K  2 , 5  S Z Á Z A L É K P O N T  KÖ R Ü L I  
M É R T É K B E N  F O G H AT J A  V I S S Z A  A  M A G YA R  G A Z D A S Á G  
N Ö V E K E D É S É T  

Megjegyzés | Sávközéphez tartozó felbontás
Forrás | MNB

A GDP ÉVES VÁLTOZÁSÁNAK ELTÉRÉSE A HÁBORÚ NÉLKÜLI ELŐREJELZÉSÜNKHÖZ KÉPEST
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KÖ Z É P TÁV O N  A  H A Z A I  G A Z D A S Á G  F U N D A M E N T U M A I  
K E D V E Z Ő E K ,  E Z É R T  A  N Ö V E K E D É S I  K É P E S S É G E  E R Ő S  M A R A D

Megjegyzés | *MNB-előrejelzés. A felbontás az előrejelzési sáv közepét jelöli. 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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ÁT M E N E T I  R O M L Á S T,  M A J D  G Y O R S  J AV U L Á S T  KÖ V E T Ő E N  
VÁ R H AT Ó A N  I S M É T  E G Y E N S Ú LY B A N  L E S Z  A  F O LY Ó  F I Z E T É S I  
M É R L E G

Megjegyzés | A GDP százalékában. *A viszonzatlan folyó átutalások és a tőkemérleg egyenlegének összege.
Forrás | MNB

A FOLYÓ FIZETÉSI MÉRLEG ÉS A KÜLSŐ FINANSZÍROZÁSI KÉPESSÉG ALAKULÁSA
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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 2 - B E N  4 , 9  S Z Á Z A L É K R A ,  
M A J D  A Z  E L Ő R E J E L Z É S I  H O R I Z O N T  V É G É R E  2 , 5  S Z Á Z A L É K R A  
C S Ö K K E N H E T

Forrás | KSH, MNB

A KÖLTSÉGVETÉSI EGYENLEG ÉS AZ ÁLLAMI KAMATKIADÁSOK ALAKULÁSA
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A  M O N E TÁ R I S  TA N Á C S  M E G Í T É L É S E  S Z E R I N T  A Z  I N F L Á C I Ó T  
Ö V E Z Ő  KO C K Á Z AT O K  T O VÁ B B R A  I S  F E L F E L É  M U TAT N A K

Megjegyzés | A kockázati térkép azt mutatja meg, hogy az alternatív forgatókönyvek inflációs és növekedési 
pályája a monetáris politikai horizont egészében átlagosan mennyiben különbözik az alappályától. A piros 
színnel jelzett pálya az alappályánál szigorúbb, a zöld színnel jelzett pályák lazább monetáris politikai 
kondíciókkal konzisztensek.
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InflációMagasabb energia- és nyersanyagárak
A globális ellátási láncok zavarainak vártnál gyorsabb oldódása
Másodkörös inflációs hatások kockázatának emelkedése
Tartósan magasabb kockázati felár
Magasabb bérnövekedés és fogyasztásbővülés

A Monetáris Tanács által 
kiemelten fontosnak tartott pályák
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A háború kitörése előtt a gazdaság gyors növekedési pályán állt, a tavalyi év végi 
dinamika az idei év elején is folytatódott, akár fokozódhatott is.

A háború és a szankciók számos csatornán keresztül lassítják a gazdasági 
növekedést. Ugyanakkor a hazai gazdaság növekedési potenciálja továbbra is 
erős, így a középtávú képünk nem változott.

Az inflációt számos egymásra halmozódó sokk érte az elmúlt évben, így későbbre 
tolódik a fogyasztóiár-index csökkenése és az inflációs cél elérése.

A folyó fizetési mérleg egyenlege átmenetileg jelentősen romolhat, majd gyors 
javulást követően az előrejelzési horizont végére egyensúly közelében alakulhat. A 
kedvező folyamathoz hozzájárul az államháztartás hiányának fokozatos 
csökkenése is.
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