Balatoni Andrds | Igazgatd Magyar Nemzeti Bank | 2019. szeptember 26.

MAKROGAZDASAGI KILATASOK

INFLACIOS JELENTES — 2019. SZEPTEMBER




‘ Idén a GDP novekedése a korabbi el6rejelzésiinknél magasabb, 4,5 szazalék lehet.

‘ A romlo kuilsé kornyezetben is folytatddik a hazai gazdasag felzarkozasa.

A tamogato finanszirozasi kornyezet (NHP Fix, NKP) mellett a beruhazasi

‘ rata tartésan magas marad.

Az inflacids alapfolyamatok alacsonyabban alakulnak, ami a gyenge kiilsé
konjunktura dezinflacios hatasaval magyarazhato.

Az emelkedé feldolgozatlan élelmiszer- és jarmitzemanyagarak
kdvetkeztében az inflacio révid tavon valtozékonyan alakul.

Az addssagratak csokkenése és a stabil makroegyensulyi helyzet mellett folytatodik
a novekedés.
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A GDP NOVEKEDESET MEGHATAROZO TENYEZOK

Juniusi varakozasunk Szeptemberi varakozasunk
Romlod globalis konjunktura és lazabb A vartnal még kedvezé6tlenebb globalis
monetaris politikai kornyezet konjunktura
Elénk belsé kereslet és dinamikusan Vartnal kedvezd6bb hitelezési folyamatok
bévild hitelezés és magasabb beruhazasi dinamika
A jovedelem dinamikus bdviilése mellett A jovedelem dinamikus bdviilése mellett
magas lakossagi megtakaritasok (MAP magas lakossagi megtakaritasok (MAP
Plusz) Plusz)
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A KERESKEDELMI FESZULTSEGEK HATASA A VILAGKERESKEDELEM ELMULT

IDOSZAKI ALAKULASABAN EGYRE INKABB ERZEKELHETO

~ Szazalékpont Index
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HOZZAJARULAS A GLOBALIS ARUIMPORT EVES VALTOZASAHOZ
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A KULSO KONJUNKTURARA VONATKOZO NOVEKEDESI KILATASOK TOVABB

ROMLOTTAK AZ UTOBBI IDOSZAKBAN

2019 2020
EI6z6  Aktudlis | EI6z6 Aktudlis
B Németorszag 0,8 0,5 ‘ 1,4 1,0 ‘
B B Olaszorszag 0,1 o0§| 05 04
; f; Egyesult Kiralysag 1,4 1,2 ‘ 1,4 1,1 ‘
Egyesiilt Allamok 2,5 2,3 ‘ 1,8 1,8
Kina 6,3 628| 60 59§
. RV 34 33830 299

FOBB KULKERESKEDELMI PARTNEREINK GDP-ELOREJELZESEINEK VALTOZASA
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A ROMLO GLOBALIS KONJUNKTURA HATASA FOKOZATOSAN MEGJELENIK A

HAZAI NOVEKEDESBEN

Ciklikus és
Brexit Wl strukturalis

Eurdpai tényezdk
Kereskedelmi konjunktura
feszultségek
; F Német

jarmdipar

Globalis kereslet romlik

Ipari termékszerkezet
és korabbi FDI részben
ellensilyozza

Romlo kiilsé
konjunktura begydirizik
a hazai GDP-be
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A HAZAI IPAR TELJESITMENYET AZ ELMULT HONAPOKBAN A NAGY

JARMUGYARTOK RELOKACIOS DONTESEI IS TAMOGATTAK
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g | Megjegyzés | 2019-re csak elsé féléves adatok allnak rendelkezésre.
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EXPORTPIACI RESZESEDESUNK A MERSEKELTEBB KULPIACI NOVEKEDES

MELLETT IS JAVUL
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A HAZAI KIVITEL ES EXPORTPIACI RESZESEDES EVES VALTOZASA

Forras | KSH, MNB-el6rejelzés



A HAZTARTASI HITELEZES TOVABB EMELKEDIK
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A HAZTARTASI HITELEZES ELOREJELZESE

Megjegyzés | Tranzakcids alapu éves valtozas.
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A BERDINAMIKA EROS MARAD, AZONBAN A GAZDASAG NOVEKEDESI

UTEMENEK MERSEKLODESEVEL OSSZHANGBAN FOKOZATOSAN LASSUL
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A VERSENYSZFERA BERELOREJELZESE ES A MINIMALBEREK NOVEKEDESE
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A MEGTAKARITASI RATA A KOVETKEZO EVEKBEN TARTOSAN MAGASAN

ALAKUL

Ovatosabba valé lakossag
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A FOGYASZTASI, ABERUHAZASI ES A MEGTAKARITASI RATA ALAKULASA
A RENDELKEZESRE ALLO JOVEDELEM ARANYABAN
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A FOGYASZTAS NOVEKEDESE OSSZHANGBAN ALAKUL A JOVEDELMI

FOLYAMATOKKAL
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A LAKOSSAG REALJOVEDELMENEK EVES VALTOZASA ES OSSZETEVOINEK ALAKULASA
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A KKV ES TELJES VALLALATI HITELEZES KETSZAMJEGYU BOVULESET VARJUK
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A VALLALATI ES KKV-SZEKTOR HITELALLOMANYANAK VALTOZASA

Megjegyzés | Tranzakcids alapu éves valtozas. A kkv-szektor az 6nalld vallalkozékat nem tartalmazza. A teljes
vallalati novekedési Utem a teljes pénziigyi kozvetitérendszerrel szemben fenndllé hiteldllomany alapjan.
Forras | MNB



A BERUHAZASI RATA HISTORIKUSAN MAGAS SZINTEN STABILIZALODIK A

KOVETKEZO EVEKBEN
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HOZZAJARULAS A BERUHAZASOK EVES VALTOZASAHOZ
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TOVABBRA IS A BELSO KERESLET TAMOGATIJA LEGINKABB A GDP

NOVEKEDESET
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FELHASZNALAS OLDALI TETELEK GDP-NOVEKEDESHEZ VALO HOZZAJARULASA

Megjegyzés | A kozosségi fogyasztas tartalmazza a kormanyzattdl és nonprofit intézményektél kapott természetbeni
16 | tarsadalmi juttatasokat.
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INFLACIORA VONATKOZO
ELOREJELZESUNK




AZ INFLACIO ALAKULASAT MEGHATAROZO TENYEZOK

Juniusi varakozasunk Szeptemberi varakozasunk
Ron?lcz europal I.(o’njunktu"ra ?Ieilnflac|os Megjelent a kiilsé dezinflacios hatas,
hatasanak hazai arakba torténé ey i T

e mértéke pedig a vartnal is er6sebb volt
begyliriizése
Feldolgozatlan élelmiszerek és A feldolgozatlan élelmiszer- és
jarmilizemanyagok mérsékelt jarmiilizemanyagarak valtozékony
aremelkedése alakulasa
A jovedelem dinamikus bdviilése mellett A jovedelem dinamikus bdviilése mellett
magas lakossagi megtakaritasok (MAP magas lakossagi megtakaritasok (MAP
Plusz) Plusz)
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A FOGYASZTOIAR-INDEX MELLETT A TARTOS INFLACIOS TENDENCIAT

MEGRAGADO MUTATOINK IS CSOKKENTEK AZ ELMULT HONAPOKBAN
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A KULSO DEZINFLACIOS HATASOK EGYRE INKABB JELENTKEZNEK A HAZAI
FOGYASZTOI ARAKBAN
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IPARCIKKEK INFLACIOJANAK DEKOMPOZICIOIA
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AZ EUROZONA INFLACIOJARA ES MAGINFLACIOJARA VONATKOZO

ELOREJELZESEK LEFELE MODOSULTAK
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AZ EUROZONA INFLACIOJANAK ES MAGINFLACIOJANAK VART ALAKULASA
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AZ ADOSZURT MAGINFLACIO A KULSO DEZINFLACIOS HATASOK MIATT A

KORABBAN VARTNAL ALACSONYABB PALYAN ALAKUL
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AZ ADOSZURT MAGINFLACIORA VONATKOZO ELOREJELZESUNK VALTOZASA
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A FELDOLGOZATLAN ELELMISZEREK ARAT A SZEZONALIS ELELMISZEREK ES

A SERTESHUS ARANAK EMELKEDESE MAGYARAZTA
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A FELDOLGOZATLAN ELELMISZEREK ARAINAK ALAKULASA
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AZ INFLACIO ROVID TAVON VALTOZEKONYAN ALAKUL, MAJD FOKOZATOS

MERSEKLODEST KOVETOEN AZ INFLACIOS CELON STABILIZALODIK
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AZ INFLACIOS ELOREJELZES DEKOMPOZICIOJA
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AZ ELOREJELZES ALAPPALYAJAT OVEZO KOCKAZATOK

ASZIMMETRIKUSSA VALTAK
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® Nagyberuhazasok elmaraddsa és alacsonyabb beruhazasi aktivitas
B Magasabb bérndvekedés és dinamikus fogyasztasbdviilés

A Versenyképességi reformok megvaldsulasa

¢ A haztartasok megtakaritasanak erételjesebb bévilése

Megjegyzés | A kockazati térkép azt mutatja meg, hogy az alternativ fogatékonyvek inflacids és ndvekedési palyaja a
monetaris politikai horizont egészében atlagosan mennyiben kilénbozik az alappalyatdl.
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A MAKROEGYENSULYlI MUTATOINK STABILAN ALAKULNAK

a GDP szazalékaban
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AZ ESA-EGYENLEG ES A KULSO FINANSZIROZASI KEPESSEG ALAKULASA
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A GDP-ARANYOS ALLAMADOSSAG TOVABB CSOKKEN

gt a GDP szazalékaban az addssag szazalékaban
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AZ ALLAMADOSSAG VARHATO ALAKULASA

Megjegyzés | El6retekintve valtozatlan, 2018. végi drfolyamon szamitva.
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‘ Idén a GDP novekedése a korabbi el6rejelzésiinknél magasabb, 4,5 szazalék lehet.

‘ A romlo kuilsé kornyezetben is folytatddik a hazai gazdasag felzarkozasa.

A tamogato finanszirozasi kornyezet (NHP Fix, NKP) mellett a beruhazasi

‘ rata tartésan magas marad.

Az inflacids alapfolyamatok alacsonyabban alakulnak, ami a gyenge kiilsé
konjunktura dezinflacios hatasaval magyarazhato.

Az emelkedé feldolgozatlan élelmiszer- és jarmitzemanyagarak
kdvetkeztében az inflacio révid tavon valtozékonyan alakul.

Az addssagratak csokkenése és a stabil makroegyensulyi helyzet mellett folytatodik
a novekedés.
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