HAVI ELEMZES
AZ INFLACIO ALAKULASAROL

2020

MAJUS




A jegybanktérvény (a Magyar Nemzeti Bankrdl sz6l6, 2013. évi CXXXIX. tv.) 3.§ (1) az drstabilitds elérését és
fenntartdsdt jel6li 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 tdjékoztatdsdat és ezzel déntései dtlathatésdgdnak és kiszamithatdsdgdnak javitdsdt. Ezen elvvel 6ssz-
hangban az infldcids folyamatok értékelésérdl, és a kézéptavu infldcids hatdsok mértékérdl havi rendszeresség-
gel nyilvdnos elemzést készit.

Az elemzés a K6zgazdasdgi elérejelzés és elemzés igazgatdsdgon késziilt, amit Virdg Barnabds, a Monetdris po-
litikaért és kézgazdasdgi elemzésekért felelGs ligyvezetd igazgato hagyott jovd.

Tovdbbi kérdésekkel kérjiik, forduljon Vdrhegyi Judithoz (email: varhegyij@mnb.hu)

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

http://www.mnb.hu/Statisztika/statisztikai-adatok-informaciok/adatok-idosorok/vi-arak/inflacios_alapmutatok (MNB)
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A 2020. MAJUS HAVI INFLACIOS ADAT ERTEKELESE

2020 mdajusaban az éves Osszevetésben szamitott infldcio 2,2 szazalék volt, mig a maginflacidé 4,0 szazalékon
alakult. Az indirekt adoktdl szlirt maginflacio 3,5 szazalékos értéket mutatott (1. dbra). Az el6z6 honaphoz képest
azinflacid 0,2, mig a maginflacié 0,3 szazalékponttal csokkent A maginflaciéd mérséklédésének hatterében a piaci
szolgdltatasok, illetve ipari termékek mérsékeltebb ardinamikaja all.

A tartdésabb inflacios tendencidkat megragaddé mutatdink koziil a keresletérzékeny termékek arindexe csokkent,
mig a ritkan valtozé ard termékek és szolgdltatasok inflacidja lényegében nem valtozott az el6z6 hénaphoz
képest (2. dbra).

2020 mdjusaban a koltségvaltozdsokra érzékeny — elsGsorban az lizemanyag — termékek aralakulasa az inflacio
csokkenése irdnyaba hatott, mikdzben a keresletérzékeny termékek inflacids hozzajarulasa szintén mérsékl6dott
(3. abra).

Az aldbbiakban az inflacids fécsoportok arvaltozasait elemezziik réviden:

Az iparcikkek éves inflacidja az el6z6 hdnaphoz képest mérséklédott, és valtozatlanul 1 szazalék alatti arindex
volt megfigyelhetd (4. dbra). A termékkoron beliil a tartds iparcikkek inflacidja emelkedett, amihez f6ként az Uj
személygépkocsik arainak novekedése jarult hozzad. Ezzel szemben a nem tartds iparcikkek inflacidja a
replldjegydrak jelentds csokkenése kovetkeztében aprilishoz képest csokkent.

Majusban a piaci szolgdltatdsok arai az el6z6 hdnaphoz képest 0,4 szdzalékkal voltak magasabbak. A tavalyi évnél
visszafogottabb havi drdinamika a szolgdltatasok széles kdrében jellemzé volt (5. dbra és 6. dbra). Osszességében
a piaci szolgdltatasok inflaciéja mérsékl6dott aprilishoz képest.

A feldolgozott élelmiszerek — szezonalisan igazitott és addszlirt — arai az el6z6 honaphoz képest mérsékeltebb
Utemben novekedtek, melyet el6sorban a tej és a tejtermékek aremelkedése tamogatott.

A feldolgozatlan élelmiszerek — szezonadlisan igazitott és addsz(irt — arai enyhén emelkedtek, mely leginkdbb a
sertés- és baromfihus, illetve a friss zoldségek és gyimolcsok arnévekedéséhez kapcsolddott.

A szabdlyozott termékek arai aprilishoz képest nem valtoztak.

Az lizemanyagdrak a vilagpiaci olajarak elmult id6szaki emelkedésével 6sszhangban 4,0 szazalékkal emelkedtek
az el6z6 hdnaphoz képest. Az éves index csokkenéséhez (-22,0 szazalék) a tavaly évi aremelkedés bazishatasa is
hozz3jarult.

A lakossdg infldcids vdrakozdsait az elmult hdnapokban jelent8s volatilitas jellemezte. Mdajusban korrekciot
figyelhettiink meg az adatban (7. abra).

A haztartasok inflaciés varakozasara vonatkozd adatot az Eurdpai Bizottsag felmérésén alapszanak. Ezuttal is
fontos hangsulyozni, hogy az ezen tipusu felmérések informacidtartalma valsag idészakokban szamottevéen
lecsokken és igy minden ebbdl szamitott mutatd jelent6s valtozékonysagot mutat. Ennek alapvet6en két oka
van. Az egyik, hogy a valsagban latott panikreakciok miatt a hangulatindikatorok valtozékonysaga a vilagon
mindeniitt tobbszorosére novekszik, sokszor kordbban soha nem latott értékeket is produkdlva. Emiatt
megitélésiink szerint a jelenlegi adatok nem vethet6k 6ssze a koronavirus-jarvany el6tti id6szak adataival.
Masrészt konkrétan az inflacids felmerések esetében az idésor informacidtartalmat tovabb csdkkenti, hogy a
haztartasok megkérdezésiikkor jellemz&en felllsulyozzak azon termékek drvaltozdsat, amit gyakrabban
vasarolnak. Ebben meghatarozé sulya van a napi sziikségleteket kielégité élelmiszereknek. Ez ebbél adodd
torzitds kiilondsen nagy lehetett az elmult hdénapokban, amikor az élelmiszer-felvasarlast eredményezé



panikreakcidk és az import akadozasa miatt emelkedtek az élelmiszerek arai. Mindkét tényez6 6sszességében
azt okozza, hogy a felmérés megbizhatdsaga a jarvany id6szakaban jelent&sen lecsokkent. Ezzel 6sszhangban a
haztartasok inflacids varakozasa tovabbra is horgonyzottnak tekinthetd.

Készitette: Varhegyi Judit

Budapest, 2020. junius 9.



1. dbra: A fogyasztéidr-index, a maginflacio és az addsziirt maginflacié
(éves vdltozas, 2007. jan. — 2020. maj.)
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Megjegyzés: Szezondlisan nem igazitott maginfldcio.
2. abra: Az inflacios alapfolyamatokat megragadé mutatdok
(indirekt adodktdl szlirt éves valtozas, 2007. jan. — 2020. maj.)
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Megjegyzés: A keresletérzékeny infldcié a maginfldaciobdl a feldolgozott élelmiszerek elhagydsdval dll elé. A ritkdan vdltozd dru termékek
infldcidja azon fogyasztdidr-index tételekbdl dll 6ssze, amelyek elemi drainak legfeljebb 15 szdzaléka vdltozik havonta, dtlagosan.
MNB-szamitds a KSH adatai alapjdn.



3. abra: Az inflacio felbontasa

(éves vdltozas, 2007. jan. — 2020. maj.)
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4. abra: Iparcikkek inflacidja
(adoszlrt éves véltozas, 2007. jan. — 2020. maj.)
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5. abra: A piaci szolgaltatasok inflacidja
(szezonalisan nem igazitott, addsz(irt egyhavi valtozas, 2016. jan. — 2020. maj.)
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6. abra: Piaci szolgaltatasok inflacidja
(addszdrt éves valtozas, 2007. jan. — 2020. m4j.)
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7. abra: Lakossagi inflaciés varakozasok alakulasa
(2005. jan. —2020. m3;j.)
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Forras: MNB-szamitas Eurdpai Bizottsag adatai alapjan, illetve KSH

1. tablazat: A fogyasztéidr-index éves valtozasa, illetve az alapmutatok inflaciés hozzajaruldsa

Fogyasztoéiar-index, 2020. majus (KSH)

2,2% (éves valtozas)

MNB inflacids alapmutatdk (MNB-szamitas)

Ritkan valtozé aru termékek Keresletérzékeny inflacié Adésziirt maginflacié hozza-
inflaciéjanak hozzajarulasa 1,2 | hozzajarulasa (szazalék- 1,5 | jarulasa (szazalékpont), 2,4
(szazalékpont), sulya 34,8% pont), stlya 57,7% sulya 70,6%

Egyéb tételek hozzajaruldsa 11 Egyéb tételek hozzajarulasa 0.7 Egyéb tételek hozzajarulasa 0.2
(szazalékpont), sulya 65,2% " | (szazalékpont), stlya 42,3% ’ (szazalékpont), sulya 29,4% ’

Forrds: KSH, illetve MINB-szamitds
A részadatok 6sszegei — a kerekités miatt — eltérhetnek a hivatalos értéktél.




