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FO UZENETEK:
A MONETARIS TANACS NOVEMBERI DONTESE

®* A Tanacs elkotelezett az inflacios cél fenntarthato elérése mellett.

* A 3 szazalékos inflacios cél a szigorU monetaris kondicidok
biztositasaval érhet6 el fenntarthatdo maédon.

* A jelenlegi gazdasagi helyzetben a devizapiac stabilitasanak
fenntartasa kulcsfontossagu az inflacios varakozasok
mérseklésében.

* Ennek megfelel6éen tovabbra is Ovatos és tiirelmes monetaris
politikai megkozelités indokolt.

* A stabilitasorientalt megkozelitéssel 6sszhangban a Monetaris
Tanacs mai ulésén az alapkamatot 6,50 szazalékon tartotta.

® A Monetaris Tanacs elGretekint6 iranymutatasa nem valtozott.




FO UZENETEK:
MAKROGAZDASAGI ES PENZUGYI PIACI FOLYAMATOK

NEMZETKOZI KORNYEZET

* A vilaggazdasagi kornyezet tovabbra is bizonytalan, mig a mérvadod
jegybankok értékelése szerint a kulsé inflacios kornyezetet felfelé
mutato kockazatok ovezik.

® A piaci arazasok alapjan az amerikai kamatkornyezet a korabbi
varakozasokhoz képest lassabban mérséklodhet tovabb, mig az
eurokamatok valtozatlanok maradhatnak a kdvetkez6 hénapok soran.

HAZAI MAKROGAZDASAGI FOLYAMATOK
* A hazai konjunktuira tovabbra is visszafogott.

®* Oktéberben az inflacié az el6z6 honapokhoz hasonldan 4,3 szazalékon
alakult. Az arkorlatozo intézkedések jelentds inflaciomérsékldé hatast
fejtettek ki, ugyanakkor az alapfolyamatok valtozatlanul erdsek.

* Az inflacios varakozasok enyhén csokkentek, de tovabbra is magas

szinten tartozkodnak. 3




A NEMZETKOZI BEFEKTETOI HANGULATOT TOVABBRA IS
MEGHATAROZZA A BIZONYTALAN KORNYEZET

AMERIKAI 10 EVES HOZAM ES AZ ARANY ARFOLYAMA
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Forrds | Bloomberg | 4




AZ EUROPAI GAZDASAGOK NOVEKEDESI KILATASAI
TOVABBRA IS VISSZAFOGOTTAK

A GDP NEGYEDEVES VALTOZASA 2025 HARMADIK NEGYEDEVEBEN
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Megjegyzés | Szezondlisan és naptarhatdssal igazitott adatok. Az dbra a harmadik negyedévi
GDP adatokat a novemberi kamatdontés el6tt publikalo tagallamokat fedi le.
Forras | Eurostat



SOK ORSZAGBAN A JEGYBANKI CEL FOLOTT RAGADT AZ
AREMELKEDESI UTEM
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Megjegyzés | A jobb oldali informacidk 2025. szeptemberi adatok alapjan, Ausztralia esetén 2025.
harmadik negyedévi adat. Uj-Zélandra nem all rendelkezésre inflacios adat az OECD adatbazisaban.
Forras | OECD | g




2025 HARMADIK NEGYEDEVEBEN VISSZAFOGOTT
MARADT A HAZAI KONJUNKTURA

A GDP EVES ES NEGYEDEVES VALTOZASA
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Megjegyzés | A negyedéves valtozas szezondlisan és naptdrhatassal igazitott adatok alapjan.
Forras | KSH | 7




AZ ELMULT IDOSZAK GYENGE KONJUNKTURAJANAK
HATASARA A MUNKAEROPIAC LEHULESE FIGYELHETO MEG

A HETI ATLAGOS LEDOLGOZOTT MUNKAORAK ALAKULASA A VERSENYSZFERABAN
ES A FOGLALKOZTATOTTSAG
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Megjegyzés | A foglalkoztatottsag esetén szezondlisan igazitott adatok. A munkadrdk
esetében négy negyedéves mozgdatlagok, teljes munkaid6ben foglalkoztatottak. | 8
Forras | KSH, MNB




A BIZALMI MUTATOK ENYHE JAVULASA A
KONJUNKTURA ELENKULESET VETITI ELORE

GKI MAGYARORSZAGI KONJUNKTURAINDEX ES OSSZETEVOI
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Megjegyzés | Szezonalisan igazitott adatok.
Forras | GKI Gazdasagkutat6 zrt. |9




A HAZTARTAS!I HITELALLOMANY ELENK BOVULESE MELLETT
A VALLALATI HITELEZES KISMERTEKBEN GYORSULT

A VALLALATI ES HAZTARTASI HITELALLOMANY EVES NOVEKEDESI UTEME

szazalék 45a]&

. szazalek_ 20
18 - - 18
16 - - 16
14 - 118_ 14
12 - =t 12
10 - - 10
8 - - 8
6 - 41— 6
4 - A
2 - - 2
O [ [ [ [ [ [ [ [ [ o
— ~ — N~ — ~ — ~ — N
o o o o o o o o o o
— — ~ ~ o o < < LN LN
N N N N N N N N oN N
o o o o o o o o o o
N N (@] N N N N (@] N N

—=\/allalati szektor =——Haztartasi szektor

Megjegyzés | Tranzakcio alapu, azaz az Uj kibocsatasok torlesztésekkel, arfolyamhatassal és egyéb allomany-

valtozasokkal korrigalt értéke alapjan szamitott ndvekedési item. A ndvekedési Uitem elballitasahoz 2022.
marcius és 2022. augusztus kozott a Sberbankhoz befolyd torlesztésekkel is szamoltunk.| 10

Forras | MNB




A FOLYO FIZETESI MERLEG EGYENLEGE SZEPTEMBERBEN
TOBBLETET MUTATOTT

[ Az el6zetes havi adatok alapjan a folyo fizetési mérleg tobblete a harmadik

negyedévben is magas maradhatott.

|

A FOLYO FIZETESI MERLEG ES AZ ENERGIAEGYENLEG
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Megjegyzés | Az energiaegyenleg utolsé havi értéke becsilt adat. | 11
Forras | MNB



AZ ARKORLATOZASOK MERSEKLIK A HAZAI INFLACIOT,
DE AZ ALAPFOLYAMATOK VALTOZATLANUL EROSEK

AZ INFLACIO ES A MAGINFLACIO
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Forrds | KSH | 12



AZ MNB BESOROLASA SZERINTI ELELMISZEREK
INFLACIOJA HONAPOK OTA CSOKKEN

AZ ELELMISZEREK INFLACIOJANAK FELBONTASA
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Megjegyzés | Szezonalisan nem igazitott éves valtozas.
Forras | KSH, MNB | 13



AZ EROSODO FORINT HATASA A BESZERZESI ARAKBAN EGYRE
INKABB MEGJELENIK, MiG A FOGYASZTOI ARAKBA
LASSABBAN GYURUZHET BE

A FELDOLGOZOIPARI TERMELOI ARAK ES AZ IMPORTARAK EVES VALTOZASA
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AZ INFLACIOS VARAKOZASOK ENYHEN CSOKKENTEK, DE
TOVABBRA IS MAGAS SZINTEN TARTOZKODNAK

EGY EVVEL KESOBBI INFLACIORA VONATKOZO LAKOSSAGI ES ELEMZO! VARAKOZASOK
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A FORINT EROSODESE TAMOGATJA A DEZINFLACIOT

REGIOS DEVIZAARFOLYAMOK AZ EV ELEJE OTA
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Forras | Bloomberg | 16




A SZIGORU MONETARIS KONDICIOK FENNTARTASA

INDOKOLT
( efe V 4 ° ’ (1) V4 y 4 V4 ’ [ \
A stabilitasorientalt megkozelitésnek megfeleléen a Monetaris
Tanacs mai ulésén az alapkamatot 6,50 szazalékon tartotta.
A kamatfolyoso is valtozatlan maradt.
Ny J

A Tanacs helyzetértékelése alapjan tovabbra is Ovatos és
turelmes megkozelités indokolt.

A jegybank a pozitiv redlkamat biztositasaval jarul hozza az
inflacios varakozasok horgonyzasahoz és az inflaciés cél
fenntarthato eléréséhez.

A Tanacs megitélése szerint a szigoru monetaris kondicidk
fenntartasa indokolt.

Az elGretekinté iranymutatas nem valtozott.

| 17



KOSZONOM
FIGYELMUKET!
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