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Végre egy pozitiv meglepetés!

A majusi inflacidos adatokat tette k6zzé ma reggel a KSH. A fogyasztéi arak havi szinten 0,4
szazalékkal csokkentek, az éves inflacid ezzel 21,5 szazalékra mérséklédott a megelézd havi 24,0
szazalékrol. Kézel harom éve el6szor fordult eld, hogy havi bazison csokkentek az arak itthon. A
jelentés mérséklédést mutatd tényadat kedvez6bb lett, mint az elemz6i konszenzus, melynek
hatterében elsésorban az energiaarak allnak. Miel6tt pezsg6t bontanank: a maginflaciés mutaté
viszont 0,5 szazalékkal emelkedett havi alapon és igy az éves index 22,8 szazalékon allt az el6z4
hénapban, aldhlzva ezzel az alapfolyamatok tartédssagat.

Az inflacié szerkezete tobbé kevéshé megfelelt a vartnak. Az élelmiszerek havi szinten stagnaltak,
éves indexuk pedig 33,5 szdzalékos volt. A kéltségoldal alakuldsanak viszonylataban hamarosan
negativ tartomanyba kerilhet a havi atarazas ebben a szegmensben, igy szignifikansan tamogatni
tudja majd a normalizacids folyamatot. A jdrmUizemanyag-arak massziv, tobb mint 6 szazalékos,
illetve a haztartasi energia arainak 3 szazalékos havi csokkenése a legjelentésebb tényezd6i a majusi
lassulasnak. Azonban tovabbra is kitlintetett figyelmet érdemel a szolgaltatasinflacid 0,9 szazalékos
h6/hé dragulasa, ami szamottevéen meghaladta az atlagot.

A majusi adat 6sszességében nem igényli a nagy kép atirasat: kedvez6 a ,headline” index vartnal
utemesebb lassulasa, azonban a maginflacio még mindig erételjes masodkords inflacios hatasokat
sugall. Ami a kilatasokat illeti, a nyartdl valamivel gyorsabban csokkend inflaciét varunk, az éves
index akar mar juniusban 20 szazalék ald mérséklédhet. A dezinflaciét segitheti a meglehetdsen
gyenge hazai konjunktira is. Az év masodik felében az egyre erésebben érvényesiilé bazishatas miatt
Utemesebb lassulas johet az arak éves szint( ndvekedési ltemében.

Tovabbra is jelentések a kdzéptavu inflacids kihivasok az érdemben megvaltozott globalis kdrnyezet
és a szlik munkaerdpiac mellett. Az elmult hdnapokban az energia- és az lzemanyagarak hajtottak
leginkabb a hazai dezinflacidt, de a globalis konjunktura élénkilése fordulatot hozhat e téren. Szamos
vallalat vezeti be a visszatekintd inflacidéval torténd arkorrekciét, ami a jovd év elején jelentésen
tompithatja az ardinamika lassuldsat. Osszességében 2024-ben is folytatddhat a mérséklédés, am
jelenlegi varakozasunk szerint csak 2025-ben tér vissza a jegybanki célsavba az inflacié. Mindez
tartésan szigorl monetaris politikat és érdemben pozitiv tartomanyban maradé eléretekint6
realkamatot sugall az elkovetkez6 idészakban.
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