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A jegybanktérvény (a Magyar Nemzeti Bankrdl sz6l6, 2013. évi CXXXIX. tv.) 3.§ (1) az drstabilitds elérését és
fenntartdsadt jeldli meg a Magyar Nemzeti Bank elsédleges céljaként. Az infldcids folyamatok értékelése alapvetd
jelentéséggel bir a monetdris politikai déntéshozatalban. A MINB kiemelt feladatként kezeli a kézvélemény folya-
matos tdjékoztatdsdt és ezzel déntései atlathatésdgdnak és kiszamithatdésdgdnak javitdsdt. Ezen elvvel 6ssz-
hangban az infldcids folyamatok értékelésérdl és a kézéptdavu infldcids hatdsok mértékérdl havi rendszerességgel
nyilvdnos elemzést készit.

Az elemzés a K6zgazdasdgi el6rejelzés és elemzés igazgatosdgon késziilt, amit Baksay Gergely, a Kézgazdasdgi
és koltségvetési elemzésekért felelGs ligyvezetd igazgato hagyott jova.

Tovdbbi kérdésekkel kérjiik, forduljon Rippel Gézdhoz (email: rippelg@mnb.hu).

A nyilvdnos elemzések, valamint a hozzdkapcsolddo statisztikai adatbazisok elérhetéek az MNB honlapjan:

https://www.mnb.hu/kiadvanyok/elemzesek-tanulmanyok-statisztikak/gyorselemzesek/gyorselemzes-az-infla-
cio-alakulasarol
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A 2024. JANUAR HAVI INFLACIOS ADAT ERTEKELESE

2024 janudrjaban folytatddott az inflacié gyors Gtem(i csokkenése. A fogyasztdi arak éves Gsszevetésben 3,8
szazalékkal emelkedtek, ezzel 2021 marciusa utan 34 hénappal ismét a jegybanki toleranciasavon belilre kerdlt
az arindex. A maginflacio és az indirekt adoktdl sziirt maginflacio egyarant 6,1 szazalékra csokkent (1. abra és 2.
abra). Havi bazison 0,7 szazalékkal emelkedett a teljes fogyasztéi kosar ara, mig a maginflacié esetében 0,4
szdzalékos daremelkedés volt megfigyelhetS. Az el6z6 hdnaphoz viszonyitott aremelkedés mértéke az év ezen
id6szakara jellemz6 historikus atlag alatt volt, els6sorban az lizemanyagdarak csokkenése kovetkeztében.

Az inflacié alacsonyabban alakult januarban a decemberi Inflacids jelentés elSrejelzésének kdzépértékénél, az
eltérést elsGsorban az Gizemanyagok és a feldolgozott élelmiszerek vartnal kedvez6bb aralakulasa magyarazta.
Enyhén elmaradt a varakozasunktdl a maginflacid is, mig a keresletérzékeny tételek daremelkedése megfelelt
kordbbi prognézisunknak.

Az inflacié lassuldsa tovabbra is széles korben érzékelhet6, amit a fegyelmezett monetaris politika, a kormdanyzat
versenyt erdsit6 1épései, a visszafogott kereslet, a bazishatdsok és az elmult évinél érdemben alacsonyabb kiils6
koltségkornyezet egylttes hatasa okoz. A fogyasztdidr-index 1,7 szdzalékponttal mérsékl6dott az el6z6
héonaphoz képest, amihez a legnagyobb aranyban az lUzemanyagok (-0,5 szazalékpont), valamint a piaci
szolgdltatasok és a nem tartds iparcikkek (egyarant -0,3 szazalékpont) jarultak hozza. Az éves bazisi maginflacid
1,5 szazalékponttal csokkent, amelyen belll a dezinflacié altaldnos volt. A tartésabb inflaciés tendencidkat
megragadd éves bazison szamitott mutatdink szintén mérséklddtek. A ritkan valtozé ard termékek inflacidja 1,0
szazalékponttal, a feldolgozott élelmiszerek nélkil szamitott maginflacié éves aremelkedése pedig 1,5
szazalékponttal csokkent az el6z6 hdnaphoz képest (3. abra).

Az inflacids alapfolyamatok folytatddd lassuldsat jelzi, hogy a maginflacid és az inflacid is 3 szazalék alatt alakult
rovidebb bazist (évesitett 3hd/3hd) Gsszevetésben (4. dbra). Az Gzemanyagok és szabalyozott arak nélkul
szamitott kosar ara az el6z6 hénaphoz képest 0,7 szazalékkal emelkedett (5. abra). Az alapfolyamatokat jobban
tlikroz6, a feldolgozott élelmiszerek nélkil szamitott havi bazisi maginflacié 0,3 szazalékon alakult januarban (6.
abra). A janudri atdrazasok mértéke az iparcikkek esetén megfelelt a historikus atlagnak, mikézben a piaci
szolgdltatasoknal magasabban, az élelmiszereknél pedig enyhén alacsonyabban alakult.

Az aldbbiakban az inflacids fécsoportok arvaltozasait elemezziik réviden:

Az iparcikkek éves inflacidja 5,2 szazalékra csokkent. A termékcsoport arai 0,3 szdzalékkal mérséklédtek az el6z6
hénaphoz képest (7. abra). A termékcsoporton belil a tartds iparcikkek havi alapu dragulasat ellensulyozta a
nem tartds iparcikkek arainak csokkenése. A tartds iparcikkek aremelkedését els6sorban a butorok és a hasznalt
személygépkocsik okoztak, mig a nem tartds iparcikkek esetében féként a valtozékony arazasu repilGjegyek
jarultak hozza az drak mérséklédéséhez.

A piaci szolgdltatdsok éves bazisu arindexe 11,2 szdzalékra csokkent, igy az éves ardinamika tavaly juniusban
megkezd6dott mérséklédése folytatddott. Havi Osszevetésben az darak 1,0 szazalékkal néttek. A
telekommunikacids és banki szektor bejelentett visszatekinté dtarazdsai még nem jelentek meg januarban az
arindexben, ezek a késébbi hdnapokban fogjak befolyasolni a statisztikat.

Az élelmiszerek éves inflacidja januarban a KSH adatkozlése szerint 3,6 szazalékra mérséklédott. A termékkoron
beliil a feldolgozatlan élelmiszerek inflacidja enyhén mérséklédott, mig a feldolgozott élelmiszerek éves arindexe
érdemi csokkenést kovetSen januarban negativ tartomdanyba fordult (9. dbra). Decemberhez képest a
feldolgozatlan élelmiszerek ara 3,0 szazalékkal, a feldolgozott élelmiszereké pedig 0,5 szazalékkal emelkedett
(10. abra). Az aremelkedést a feldolgozatlan élelmiszerek esetében a friss zoldségek, mig a feldolgozott
élelmiszerek esetében a tej és a fliszer termékcsoportok draguldsa okozta.



Az (izemanyagok ara havi 6sszevetésben 0,5 szazalékkal csokkent. Az elérhetd informdacidk alapjan a januar 1-
tél életbe lépett jovedékiadd-emelés hatasa egyeldre csekély mértékben jelent csak meg a fogyasztéi arakban.
A termékcsoport atlagara éves bazison 11,9 szazalékkal mérséklédott.

A szabdlyozott dru termékek és szolgdltatdsok arai decemberhez képest 1,1 szdzalékkal emelkedtek. Ezt
elsGsorban az autdépalyadijak és a vezetékes gaz ardnak emelkedése okozta. Utdbbi annak a kovetkezménye,
hogy csokkent az alacsonyabb hatdsdgi ar mennyiségi korlatja ala esé lakossagi fogyasztds aranya.

A lakossdg infldcids vdrakozdsok az elmult hénapokban csékkentek, a mutatdkat a szokdsosnal nagyobb
valtozékonysag jellemzi (11. dbra). A kiskereskedelmi értékesitési drakra és a szolgdltatdsokra vonatkozo vdllalati
drvdrakozdsok nem valtoztak jelentGsen, tovabbra is érdemben az elmult 1-2 év értékei alatt alakultak janudrban
(12. 4bra).

Készitette: Rippel Géza

Budapest, 2024. februar 9.



Megjegyzés:
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1. dbra: A fogyasztéiar-index, a maginflacié és az addsziirt maginflacié
éves valtozas
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2. abra: Az inflacid felbontasa
éves valtozas
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3. abra: Az inflacios alapfolyamatokat megragadé mutatdék
indirekt adoktol sz(irt éves valtozas

szazalék
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— Maginflacio feldolgozott élelmiszerek nélkiil

Megjegyzés: A ritkdan vdltozo dru termékek infldciéja azon fogyasztoidr-index tételekbdl dll 6ssze, amelyek elemi drainak legfeljebb 15
szazaléka vdltozik havonta, dtlagosan. MNB-szémitds a KSH adatai alapjdn. A feldolgozott élelmiszerek nélkiili maginfldcio vdltozatlan
tartalom mellett a kordbbi keresletérzékeny infldcionak felel meg. Az uj elnevezést az indokolja, hogy dltaldnosan haté jelentds kélt-

ségsokkok id6szakaban a kordbbi elnevezés félreérthetd lehet.

4. abra: Az inflacid és a maginflacio évesitett 3 havi valtozasa
szezondlisan igazitott adatok alapjan
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5. abra: A fogyasztdi drak havi arvaltozasanak alakuldsa lizemanyagarak és szabalyozott arak nélkiil
adodszdrt, szezondlisan nem igazitott egyhavi valtozas
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6. abra: A feldolgozott élelmiszerek nélkiili maginflacié havi arvaltozasanak alakulasa
adoszlirt, szezonalisan nem igazitott egyhavi valtozas

Addszlrt, szezonalisan nem igazitott havi valtozas (szazalék)
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7. abra: Az iparcikkek inflaciéja

szezondlisan nem igazitott, addszlirt egyhavi valtozas
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8. abra: A piaci szolgaltatasok inflacidja

szezondlisan nem igazitott, addszlirt egyhavi valtozas
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9. abra: Az élelmiszerek inflacidjanak alakulasa
szezonalisan nem igazitott, addsz(rt éves valtozas

Szazalékpont
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Megjegyzés: A KSH és az MINB dltal szamitott élelmiszer infldcio eltérését mddszertani kiilbnbségek magyardzzdk. Az MNB az élelmiszerekhez kapcsolédo
szolgdltatdsokat a piaci szolgdltatdsok (éttermi étkezés, munkahelyi étkezés, biifédruk) és a szabdlyozott dru termékek és szolgdltatdsok (iskolai étkezés,
ovodai, bélcsGdei étkezés) kézé sorolja, egyes italokat pedig a nem tartds iparcikkek kézé (kavé, tea, alkoholmentes italok).

10. abra: Az élelmiszerek havi arvaltozasanak alakulasa
szezonalisan nem igazitott, addszlrt egyhavi valtozas
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Megjegyzés: A KSH és az MINB dltal szamitott élelmiszer infldcio eltérését mddszertani kiilbnbségek magyardzzdk. Az MNB az élelmiszerekhez kapcsolddo
szolgdltatdsokat a piaci szolgdltatdsok (éttermi étkezés, munkahelyi étkezés, biifédruk) és a szabdlyozott dru termékek és szolgdltatdsok (iskolai étkezés,
ovodai, bélcsGdei étkezés) kézé sorolja, egyes italokat pedig a nem tartds iparcikkek kézé (kavé, tea, alkoholmentes italok).



11. dbra: Lakossagi inflacios varakozasok alakuldsa
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Forrds: MNB-szamitds Eurdpai Bizottsdg adatai alapjdn, illetve KSH

12. dbra: A kiskereskedelmi értékesitési arakra és a szolgaltatasok araira vonatkozé varakozasok alakuldsa
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= Kiskereskedelmi értékesitési arak a kbvetkezé 3 hénapban (haromhavi mozgdatlag)

Szolgaltatdsok varhato arvaltozasa a kovetkez6 3 hdnapban (haromhavi mozgdatlag)

Forrds: Az Eurdpai Bizottsdg adatai alapjan MNB-szdmitds
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1. tablazat: A fogyasztéidr-index éves valtozasa, illetve az alapmutatok inflaciés hozzajaruldsa

Fogyasztoidr-index, 2024. januar (KSH)

3,8% (éves valtozas)

MNB inflacids alapmutaték (MNB szamitas)

Ritkan valtozo aru termékek 3,2 | Afeldolgozott élelmiszerek 4,2 Addszlirt maginflacié hozza- 4,0
inflacidjanak hozzajarulasa nélkili maginflacié hozzaja- jarulasa (szazalékpont), su-
(szazalékpont), sulya 41,1% ruldsa (szazalékpont), sulya lya 65,1%

52,3%
Egyéb tételek hozzajarulasa 0,6 | Egyéb tételek hozzajaruldsa -0,4 | Egyéb tételek hozzajarulasa -0,2
(szazalékpont), sulya 58,9% (szazalékpont), stlya 47,7% (szazalékpont), stlya 34,9%

Forrds: KSH, illetve MINB-szdmitds

A részadatok 6sszegei — a kerekités miatt — eltérhetnek a hivatalos értéktél.
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