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FO UZENETEK

A haboru kitorése el6tt a gazdasag gyors novekedési palyan allt, a tavalyi év végi
dinamika az idei év elején is folytatodott, akar fokozodhatott is.
KERDESEK

sajto@mnb.hu A haboru és a szankcidok szamos csatornan keresztil lassitjak a gazdasagi

novekedést. Ugyanakkor a hazai gazdasag névekedési potencidlja tovabbra is
er0s, igy a kozéptavu képlink nem valtozott.

Az inflaciot szamos egymasra halmozdédé sokk érte az elmult évben, igy késébbre
tolddik a fogyasztéiar-index csokkenése és az inflacids cél elérése.

A folyo fizetési mérleg egyenlege atmenetileg jelent6sen romolhat, majd gyors
javulast kovet6en az elbrejelzési horizont végére egyensuly kozelében alakulhat. A
kedvez6 folyamathoz hozzajarul az allamhaztartas hianyanak fokozatos
csokkenése is.
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A TAVALY!I NOVEKEDES 1977 OTA A LEGMAGASABB VOLT,
IGY A COVID VALSAGBOL VALO KILABALAS VOLT A
LEGGYORSABB AZ ELMULT 60 EVBEN
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A 2021 VEGI EROS MAGYAR GAZDASAGI TELJESITMENY
NEMZETKOZI OSSZEVETESBEN IS JELENTOS ATHUzZODO
HATAST EREDMENYEZ 2022-RE
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A GDP-NOVEKEDES ATHUZODO HATASANAK NAGYSAGA 2022-BEN AZ EUROPAI UNIOBAN

Megjegyzés | Szezondlisan és naptarhatdssal kiigazitott adatok alapjan. | 4
Forras | Eurostat alapjan MNB-szdmitas
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A TAVALY EV VEGI KEDVEZO GAZDASAG!I FOLYAMATOK 2022

ELEJEN IS FOLYTATODTAK
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Ténybecslés tartomany = = =Heti Gazdasagi Aktivitasi Index
Heti Gazdasagi Aktivitasi Indexbél szamitott GDP - Ténybecslés savja
w—T&ny GDP

A HETI GAZDASAGI AKTIVITASI INDEX ALAKULASA, EVES VALTOZAS

Forras | MNB-szamitds




Kevesebb export
Oroszorszagba és Ukrajnaba
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AZ OROSZ-UKRAN HABORU ES A SZANKCIOK MAKROGAZDASAGI
HATASAI TOBB CSATORNAN KERESZTUL ERVENYESULNEK



AZ OROSZ-UKRAN HABORU ES A SZANKCIOK MAKROGAZDASAGI
HATASAI TOBB CSATORNAN KERESZTUL ERVENYESULNEK

Kevesebb export
Oroszorszagba és Ukrajnaba
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KERDESEK Lassabb kiilpiaci novekedés export
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Ellatasi lancok szakadozasa




A KOZVETLEN KERESKEDELEM ARANYA UKRAJNA ES
OROSZORSZAG IRANYABA ALACSONY

Oroszorszaggal
kézvetlen kapcsolat: 1,7%,
kézvetett kapcsolat: 0,6%

KERDESEK Teljes: 2,3%

sajto@mnb.hu Németorszag;

27,5

Romania; 5,5

Ukrajna; 1,5
Oroszorszag; 1,7
Hollandia; 3,7

Egyesiilt Allamok; 3,8
Lengyelorszag; 3,8
Csehorszag; 3,9 Franciaorszag; 3,9

Olaszorszag; 5,1

Szlovakia; 4,4
Ausztria; 4,1

MAGYARORSZAG KOZVETLEN ARUEXPORTJA CELORSZAGOK SZERINT (2020)

Megjegyzés: A kilonb6z6 adatforrasok kissé eltéré eredményeket mutatnak
Forras | UNCTAD
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2020-BAN OROSZORSZAGBOL ES UKRAJNABOL SZARMAZOTT

MAGYARORSZAG BEHOZATALANAK 3,5 SZAZALEKA

Németorszag;
24,8

Ukrajna; 1,3

Oroszorszag; 2,2 /

Dél-Korea; 3,5

Franciaorszag; 3,8 Ausztria; 5,8

Olaszorszag; 4,2
Szlovakia; 4,7
Hollandia; 4,9

Lengyelorszag; 5,8
Csehorszag; 5,1

MAGYARORSZAG KOZVETLEN ARUIMPORTIJA KIINDULO ORSZAGOK SZERINT (2020)

Megjegyzés: A kilonb6z6 adatforrasok kissé eltéré eredményeket mutatnak
Forras | UNCTAD
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A KERESKEDELMI AGAZAT ES A VEGYIPAR FUGG
A LEGNAGYOBB MERTEKBEN AZ OROSZ IMPORTTOL
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Orosz import aranya az agazat teljes importjaban

A HAZAI AGAZATOK IMPORT- (VIZSZINTES TENGELY) ES EXPORTKITETTSEGE (FUGGOLEGES
TENGELY) AZ OROSZ GAZDASAG FELE (2018)

Megjegyzés | A pontok nagysaga aranyos az dgazatok sulydval a hozzdadott értékben. | 10
Forras | OECD TIVA.



KERDESEK
sajto@mnb.hu

AZ EU EGESZEBEN OROSZORSZAG SULYA A
KULKERESKEDELEMBOL 4-5 SZAZALEK

EUROPAI UNIO EXPORTSZERKEZETE EUROPAI UNIO IMPORTSZERKEZETE
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AZ UNIO EU-N KiVULI EXPORTJANAK ES IMPORTJANAK MEGOSZLASA CELORSZAGOK
SZERINT (2020)

Megjegyzés | Az Eurdpai Unid esetén a belsé kereskedelem nincs beleszamitva a teljes exportba. | 11
Forras |Eurostat, UNCTAD
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AZ OROSZ-UKRAN HABORU MERSEKLI KERESKEDELMI
PARTNEREINK 2022-RE VONATKOZO NOVEKEDESI KILATASAIT

Suly (%) Februar 22. Marcius 18. Valtozas

2020 2022 2023 2022 2023 2022 2023
Németorszag 27,5 3,7 2,6 3,1 2,7 -0,7 0,1
Romania 5,5 4,5 4,4 4,0 4,3 -0,6 -0,1
Olaszorszag 5,1 4,2 2,2 3,5 2,1 -0,7 -0,1
Szlovakia 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
Franciaorszag 3,9 4,0 2,3 3,5 2,2 -0,5 -0,1
Csehorszag 3,9 4,2 3,8 3,8 3,5 -0,4 -0,3
Lengyelorszag 3,8 4,6 4,1 4,5 4,0 -0,1 -0,1
Egyesiilt Allamok| 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

MAGYARORSZAG LEGNAGYOBB EXPORTPARTNEREIRE ADOTT GDP ELOREJELZESEK VALTOZASA

Forras | Bloomberg
| 12




A GLOBALIS ERTEKLANCOK SZAKADOZOTTAK VOLTAK
A HABORU ELOTT IS

Az atlagtdl vett szoras
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A GLOBALIS ERTEKLANC SURLODAS INDEX (GSCPI) ALAKULASA

Megjegyzés | A mutaté olyan indikatorokbdl épil fel, melyek képesek megragadni a globalis értéklancokon lévé
nyomast bels6 és nemzetkozi szempontok szerint is. Ezek kozé tartoznak a szallitasikoltség-indexek, tovabba a
beszerzésimenedzser-indexek bizonyos alindexei (pl. szallitasi id6, készletek stb.). | 13
Forras | Federal Reserve Bank of New York




OROSZORSZAG ES UKRAJNA SULYA JELENTOS SZAMOS
KULCSFONTOSSAGU ALAPANYAG VILAGKERESKEDELMEBEN

Részesedés a vilagexportbol Oroszorszag | Ukrajna | Egyitt

Palladium 20,7 0,0 20,7

Szén 17,2 0,0 17,2

a7 | o |
) as , ) ’

sajto@mnb.hu Kénszarmazékok 10,4 0,0 10,4

Nikkel 10,2 0,0 10,2

Platina, ezlist 8,7 0,0 8,7

Aluminium 4,8 0,1 4,9

Réz 4,1 0,1 4,1

Foldgaz 3,5 0,0 3,5

Ritkafoldfémek 2,0 0,0 2,0

Ritkafoldfém tartalékok 10,4 0,0 10,4

Buza 18,1 7,9 26,0

Arpa 12,7 11,8 24,5

Kukorica 2,6 13,1 15,7

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

Gabona és gabonakészitmény 6sszesen 5,9 5,2 11,1

OROSZORSZAG ES UKRAJNA RESZESEDESE A VILAG EXPORTJABOL
Forrds | UNCTAD | 14
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A HAZA|I TERMELESBEN A NYERSANYAG- ES CHIPHIANY,

VALAMINT A SZALLITASI KOLTSEGEK KEPEZIK MOST A

LEGJELENTOSEBB AKADALYOKAT
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A TERMELEST AKADALYOZO TENYEZOK EROSSEGE MAGYARORSZAGON

Megjegyzés | MNB szamitas. A tablazatban szerepl6 adatok sztenderdizaltak, az atlaguk nulla, a szérasuk egységnyi.

* ESl indikatorkészlet alapjan. ** Chip rendelési és leszallitasi idé kilonbségbdl szamolva, Bloomberg adatbazis alapjan.
*** Tengeri fuvarozasi koltségek atlaga Kina—Eszak-Amerika nyugati part, Kina—Eszak-Amerika keleti part és Kina—Eurdpa
viszonylatban, Bloomberg adatbazis alapjan. **** Chip hiany nélkil szamolt mutato.

| 15



AZ OROSZ-UKRAN HABORU MAKROGAZDASAGI HATASAI TOBB
CSATORNAN KERESZTUL ERVENYESULNEK
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| 16




AZ UJRANYITAS OTA SOROZATOS GLOBALIS KOLTSEGSOKKOK
EMELIK AZ INFLACIOT

Gazdasdgi ujranyitds

" Globdlis energiadr-emelkedés

I Globdlis élelmiszerdr-emelkedés
I Haboru kezdete (globdlis nyersanyagpiaci dremelkedés)
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| 17




A KORABBI EVEKNEL MAGASABB ATARAZAS MAR TAVALY EV
VEGEN ELKEZDODOTT
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A FOGYASZTOI ARAK HAVI ARVALTOZASANAK ALAKULASA UZEMANYAGARAK ES SZABALYOZOTT ARAK NELKUL

Megjegyzés | Addszlrt, szezondlisan nem igazitott havi valtozas.

Forrds | KSH adatok alapjan MNB-szamitas 18
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AZ INFLACIO EMELKEDESE GLOBALIS JELENSEG
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A 2022. FEBRUARI INFLACIO ALAKULASA NEMZETKOZI OSSZEHASONLITASBAN

Svédorszag

Malta

Franciaorszag

Kina _j

Megjegyzés | Az USA és Kina kivételével a tobbi orszag esetében az 6sszehasonlithatésag érdekében harmonizalt

fogyasztoiar-index (HICP) adatok.
Forras | BLS, Eurostat, Kinai statisztikai hivatal (NBSC)
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A NYERSANYAGARAK VALTOZASA 2022 ELEJEN TOBBSZOROSERE
EMELKEDETT — NEMLINEARIS HATASOK IS MEGJELENHETNEK
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FONTOSABB NYERSANYAGOK ARVALTOZASA

Megjegyzés | Az idei év eddigi id6szakdban megfigyelt arszint a 2016-2019 idGszak atlagahoz viszonyitva.
Forras | Bloomberg, World Bank, Macrotrends | 20
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AZ OLAJARAK ALAKULASAT ELORETEKINTVE JELENTOS
BIZONYTALANSAG OVEZI
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AZ EUROBAN KIFEJEZETT VILAGPIACI OLAJARAKRA VONATKOZO FELTEVESUNK

Forras | Bloomberg, Consensus Economics | 21



KOLTSEGOLDALROL EMELKEDIK AZ INFLACIOS NYOMAS, EZERT
AZ INFLACIO CSOKKENESE A MASODIK FELEVRE TOLODIK

Szazalék Szazalék
2022 2023 Monetaris
10 | Inflaci6 7,5-9,8 33-50 2,5-3,5 politikai - 10
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AZ INFLACIORA ES AZ ADOSZURT MAGINFLACIORA VONATKOZO ELOREJELZESUNK

Forras | KSH, MNB 22




2022-RE VONATKOZO INFLACIOS ELOREJELZESUNK EMELESET
FOKENT KULSO, KINALATI HATASOK MAGYARAZZAK

Szazalék, szazalékpont
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A 2022. EVRE VONATKOZO AKTUALIS INFLACIOS ELOREJELZES ELTERESE A DECEMBERI
ELOREJELZESHEZ KEPEST

Megjegyzés | Savkozéphez tartozé felbontas.
Forras | MNB | 23




A REGIOS JEGYBANKOK MELLETT AZ EKB ES A FED IS AZ

INFLACIOS CELT JELENTOSEN MEGHALADO INFLACIOT
PROGNOSZTIZAL AZ IDEI EVRE

KERDESEK 2022 2023
sajto@mnb.hu Csehorszag 10—-11* 2,3
Lengyelorszag 10,8 9,0
Romania** 9,8 5,3
Magyarorszag 7,5-9,8 3,3-5,0
Eurozona 5,1 2,1
USA 4,3 2,7

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

Megjegyzés | *A cseh el6rejelzés 2022-re vonatkozdan a haboru kitorését kovets jegybankelndki nyilatkozaton
alapszik. **Az utolsé roman el6rejelzés az orosz-ukran haboru el6tt késziilt.
Forras | CNB, EKB, Fed, MNB, NBP, NBR

| 24




A MEGNOVEKEDETT REALGAZDASAGI BIZONYTALANSAG
VISSZAFOGHATJA A VALLALATI!I HITELBOVULEST IS
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El6rejelzés Vallalati hitelezés  ===Kkv hitelezés El6rejelzés december

A VALLALATI SZEKTOR HITELALLOMANYANAK ALAKULASA

Megjegyzés | Tranzakcids alapu éves valtozas. A kkv-szektor az 6nallé véllalkozdkat nem tartalmazza. A teljes
vallalati novekedési (item a teljes pénzlgyi kozvetitérendszerrel szemben fenndlld hitelallomany alapjan.
Forras | MNB | 25
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A GEOPOLITIKAI FESZULTSEGEK A BIZONYTALANSAG ES A
VALLALATI MUKODES!I KOLTSEGEK NOVEKEDESEN KERESZTUL
LASSITJAK A VALLALATI BERUHAZASOKAT
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mmVillalat = Lakossag Allam  -O-Nemzetgazdasagi beruhazasok (jobb tengely)
A SZEKTOROK HOZZAJARULASA A BERUHAZASOK EVES VALTOZASAHOZ
Megjegyzés | A 2021-es felbontas MNB-becslés alapjan. Savkozéphez tartozé felbontas. | 26
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A BERUHAZASI RATA AZONBAN iGY IS MAGAS SZINTEN
MARAD

a GDP szazalékaban
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A BERUHAZASI RATA ALAKULASA ES ELOREJELZESE

Megjegyzés | A 2021-es felbontas MNB-becslés alapjan. Savkozéphez tartozé felbontas.
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AZ EMELKEDO INFLACIO ELLENERE IS NO A REALBER
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B Atlagos munkaerSkoltség —Bruttd atlagkereset —Bruttd redlbér

A VERSENYSZFERA BRUTTO ATLAGKERESET ES ATLAGOS MUNKAEROKOLTSEG EVES VALTOZASA

Megjegyzés: Az éves kereset és munkaer6koltség valtozok az el6rejelzéslink savkozepével
konzisztensek.
Forras: KSH, MNB | 28




EMELLETT A FISKALIS TRANSZFEREK IS NOVELIK AZ IDEI
EVBEN A RENDELKEZESRE ALLO JOVEDELMET

Szazalékpont
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A LAKOSSAGI REALIOVEDELEM ES A FOGYASZTAS EVES VALTOZASA

Megjegyzés | Az elGrejelzés savkozépe alapjan.
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A HAZTARTASI HITELEZES AZ EMELKEDO BIZONYTALANSAG
MIATT ERDEMBEN LASSULHAT
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A HAZTARTASI SZEKTOR HITELALLOMANYANAK EVES VALTOZASA

Megjegyzés | Tranzakcios alapu, év/év szazalék. A haztartasok esetén 2019 harmadik negyedévében a lombardhitelek
tranzakciditdl sz(irt adat. A teljes vallalati névekedési litem a teljes pénzligyi kozvetitérendszerrel szemben fennallo
hitelallomany alapjan | 30
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A HABORU ES A SZANKCIOK 2,5 SZAZALEKPONT KORULI
MERTEKBEN FOGHATIJA VISSZA A MAGYAR GAZDASAG
NOVEKEDESET
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A GDP EVES VALTOZASANAK ELTERESE A HABORU NELKULI ELOREJELZESUNKHOZ KEPEST

Megjegyzés | Savkozéphez tartozé felbontas
Forrds | MNB | 31
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KOZEPTAVON A HAZAI GAZDASAG FUNDAMENTUMAI
KEDVEZOEK, EZERT A NOVEKEDESI KEPESSEGE EROS MARAD
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A GDP-ELOREJELZES FELBONTASA

Megjegyzés | *MNB-el6rejelzés. A felbontds az el6rejelzési sav kozepét jelodli. A kozosségi végso

fogyasztds tartalmazza a kozosségi fogyasztast, valamint a kormanyzat és a non-profit intézmények altal

nyujtott transzfereket. | 32
Forrds | KSH, MNB



ATMENETI ROMLAST, MAJD GYORS JAVULAST KOVETOEN
VARHATOAN ISMET EGYENSULYBAN LESZ A FOLYO FIZETESI
MERLEG
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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. |33
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A KOLTSEGVETESI DEFICIT 2022-BEN 4,9 SZAZALEKRA,
MAJD AZ ELOREJELZESI HORIZONT VEGERE 2,5 SZAZALEKRA
CSOKKENHET

a GDP szazalékaban a GDP szazalékaban
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A KOLTSEGVETESI EGYENLEG ES AZ ALLAMI KAMATKIADASOK ALAKULASA
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A MONETARIS TANACS MEGITELESE SZERINT AZ INFLACIOT
OVEZO KOCKAZATOK TOVABBRA IS FELFELE MUTATNAK
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# Magasabb energia- és nyersanyagarak Inflacio

¢ A globalis ellatasi lancok zavarainak vartnal gyorsabb oldédasa
B Masodkoros inflacids hatasok kockazatanak emelkedése

A Tartdsan magasabb kockazati felar

O Magasabb bérnovekedés és fogyasztasbdviilés

Megjegyzés | A kockazati térkép azt mutatja meg, hogy az alternativ forgatokonyvek inflacids és novekedési
palydja a monetaris politikai horizont egészében atlagosan mennyiben kiilonbozik az alappalyatdl. A piros

szinnel jelzett pdlya az alappalyandl szigorubb, a zold szinnel jelzett palydk lazdbb monetaris politikai | 35
kondicidkkal konzisztensek.




FO UZENETEK

A haboru kitorése el6tt a gazdasag gyors novekedési palyan allt, a tavalyi év végi
dinamika az idei év elején is folytatodott, akar fokozodhatott is.
KERDESEK

sajto@mnb.hu A haboru és a szankcidok szamos csatornan keresztil lassitjak a gazdasagi

novekedést. Ugyanakkor a hazai gazdasag névekedési potencidlja tovabbra is
er0s, igy a kozéptavu képlink nem valtozott.

Az inflaciot szamos egymasra halmozdédé sokk érte az elmult évben, igy késébbre
tolddik a fogyasztéiar-index csokkenése és az inflacids cél elérése.

A folyo fizetési mérleg egyenlege atmenetileg jelent6sen romolhat, majd gyors
javulast kovet6en az elbrejelzési horizont végére egyensuly kozelében alakulhat. A
kedvez6 folyamathoz hozzajarul az allamhaztartas hianyanak fokozatos
csokkenése is.
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