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F Ő  Ü Z E N E T E K :  A  M O N E TÁ R I S  TA N Á C S  É R T É K E L É S E  É S  
A Z  Á P R I L I S I  D Ö N T É S

• A Monetáris Tanács elkötelezett a 3 százalékos inflációs cél fenntartható

elérése mellett.

• A geopolitikai feszültségek kedvezőtlenül hatnak a globális inflációs és

növekedési kilátásokra.

• A hazai eszközök kockázati felára csökkent, ugyanakkor ennek

tartósságáról és inflációs kilátásokra gyakorolt hatásáról meg kell

győződnünk.

• A mai ülésén a Tanács az alapkamatot 6,25 százalékon tartotta.

• Az óvatos, türelmes monetáris politikai megközelítés fenntartása, illetve

a nemzetközi és hazai fejlemények körültekintő értékelése indokolt.

• A továbbiakban is adatvezérelten döntünk az alapkamat mértékéről.



| 3

A Z  I R Á N I  KO N F L I K T U S  E L H Ú Z Ó DÁ S A  KO C K Á Z AT  A  
G L O B Á L I S  N Ö V E K E D É S I  É S  I N F L Á C I Ó S  K I L ÁTÁ S O K  
T E K I N T E T É B E N

GLOBÁLIS NÖVEKEDÉSI ÉS INFLÁCIÓS KILÁTÁSOK AZ IMF WEO ELŐREJELZÉSE ALAPJÁN 

Forrás | IMF WEO
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A  V I L Á G P I A C I  E N E R G I A Á R A K  M A G A S A B B A K  A Z  I R Á N I  
KO N F L I K T U S  E L Ő T T I  S Z I N T E K H E Z  K É P E S T  

Forrás | Bloomberg

OLAJ- ÉS GÁZÁRAK

Iráni háború kitörése
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A  N Y E R S A N YA G Á R A K  S Z É L E S E B B  KÖ R Ű  I N F L Á C I Ó S  
N YO M Á S T  J E L E Z N E K

Forrás | Bloomberg

VILÁGPIACI MŰTRÁGYA ÁRAK ÉS BLOOMBERG NYERSANYAGÁR-INDEX

Iráni háború kitörése
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A  B E F E K T E TŐ I  H A N G U L AT  J AV U LT,  D E  TO VÁ B B R A  I S  
K I T E T T  A  G E O P O L I T I K A I  F E S Z Ü LT S É G E K N E K

A FELTÖREKVŐ KÖTVÉNYPIACI FELÁRAKAT MÉRŐ EMBI GLOBAL ÉS AZ 
AMERIKAI RÉSZVÉNYPIACI VOLATILITÁST MÉRŐ VIX INDEX

Februári kamatdöntés

Forrás | Bloomberg
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A  P I A C O K  A Z  I D E I  É V R E  A Z  E K B  R É S Z É R Ő L  E M E L K E D Ő ,  
M Í G  A  F E D  E S E T É B E N  VÁ LTO Z AT L A N  K A M AT S Z I N T E T  
Á R A Z N A K

A FEDERAL RESERVE ÉS AZ EURÓPAI KÖZPONTI BANK PIACI ÁRAZÁSOK ALAPJÁN 
VÁRT KAMATPÁLYÁJA

Forrás | Bloomberg
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A  F O R I N T  O R S Z Á G S P E C I F I K U S A N  E R Ő S Ö D Ö T T  A Z  
E U R Ó VA L  S Z E M B E N

A devizapiaci stabilitás kulcsfontosságú az inflációs várakozások mérséklésében.
Az elmozdulások tartósságáról meg kell győződnünk. 

RÉGIÓS DEVIZAÁRFOLYAMOK
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A  H A Z A I  KO C K Á Z AT I  F E L Á R  C S Ö K K E N É S E  A  
H O Z A M KÖ R N Y E Z E T E T  I S  M É R S É K E LT E   

Forrás | Bloomberg

A MAGYAR ÉS NÉMET HOSSZÚ LEJÁRATÚ KÖTVÉNYEK HOZAMKÜLÖNBÖZETE, 
VALAMINT A DEVIZÁBAN DENOMINÁLT HOSSZÚ LEJÁRATÚ ÁLLAMPAPÍR HOZAMA
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A  H A Z A I  M U N K A E R Ő P I A C  L A Z U LT  A Z  E L M Ú LT  
I D Ő S Z A K B A N ,  D E  A  M U N K A N É L K Ü L I S É G I  R ÁTA  
TO VÁ B B R A  I S  A L A C S O N Y

Megjegyzés | A KSH háromhavi mozgóátlagos módszertanán alapuló adatok. 
A foglalkoztatottság esetén szezonálisan és naptárhatással igazított adatok.

Forrás | KSH, MNB

A FOGLALKOZTATOTTAK SZÁMA ÉS A MUNKANÉLKÜLISÉGI RÁTA
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A  KÖ LT S É G V E T É S  É V K E Z D E T TŐ L  K U M U L Á LT  
P É N Z F O R G A L M I  H I Á N YA  A Z  I D E I  É V I  E L Ő I R Á N Y Z AT  8 1  
S Z Á Z A L É K Á R A  E M E L K E D E T T

Forrás | 2026. évi költségvetési törvény, Magyar Államkincstár, ÁKK, MNB

AZ ÁLLAMI KÖLTSÉGVETÉS ÉVKEZDETTŐL KUMULÁLT PÉNZFORGALMI EGYENLEGE
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A Z  I N F L Á C I Ó S  T É N YA DAT  M E G F E L E LT  A  M Á R C I U S I  
I N F L Á C I Ó S  J E L E N T É S  E L Ő R E J E L Z É S É N E K

Forrás | KSH

AZ INFLÁCIÓ ÉS A MAGINFLÁCIÓ

1,8

1,9

1

2

3

4

5

6

7

2
0

2
5

.0
1

.

2
0

2
5

.0
2

.

2
0

2
5

.0
3

.

2
0

2
5

.0
4

.

2
0

2
5

.0
5

.

2
0

2
5

.0
6

.

2
0

2
5

.0
7

.

2
0

2
5

.0
8

.

2
0

2
5

.0
9

.

2
0

2
5

.1
0

.

2
0

2
5

.1
1

.

2
0

2
5

.1
2

.

2
0

2
6

.0
1

.

2
0

2
6

.0
2

.

2
0

2
6

.0
3

.

Infláció Maginfláció

százalék

ToleranciasávInflációs cél



| 13

A  M Á R C I U S I  E L Ő R E J E L Z É S  A L A PJ Á N  A Z  I N F L Á C I Ó  2 0 2 7  
M Á S O D I K  F E L É B E N  T É R  V I S S Z A  A  C É L R A

Forrás | KSH, MNB-előrejelzés

MÁRCIUSI KÖZÉPTÁVÚ INFLÁCIÓS ELŐREJELZÉSÜNK
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A  L A KO S S Á G I  I N F L Á C I Ó S  VÁ R A KO Z Á S O K  M É R S É K L Ő D T E K

Forrás | KSH, MNB, Reuters

EGY ÉVVEL KÉSŐBBI INFLÁCIÓRA VONATKOZÓ LAKOSSÁGI ÉS 
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A  F O LYA M ATO K  KÖ R Ü LT E K I N TŐ  É R T É K E L É S E  É S  
Ó VATO S S Á G  I N D O KO LT

A Monetáris Tanács mai ülésén az alapkamatot 
6,25 százalékon tartotta.

• A bizonytalan világgazdasági környezetben stabilitásorientált
monetáris politikai megközelítés indokolt.

• Az inflációs kilátásokra ható nemzetközi és hazai tényezőket
kiemelt figyelemmel kísérjük.

• Az óvatos és türelmes monetáris politikai megközelítés
fennmarad.

• A szigorú monetáris kondíciók fenntartása indokolt.
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A  M O N E TÁ R I S  TA N Á C S  E L Ő R E T E K I N TŐ I R Á N Y M U TATÁ S A

„A geopolitikai feszültségekből fakadó inflációs kockázatok és a

bizonytalan pénzügyi piaci környezet továbbra is óvatos és

türelmes monetáris politikát tesznek szükségessé. A Monetáris

Tanács elkötelezett az inflációs cél fenntartható elérése mellett.

A szigorú monetáris kondíciók fenntartása indokolt. A Tanács

folyamatosan értékeli a beérkező makrogazdasági adatok és a

pénzügyi piaci folyamatok inflációs kilátásokra gyakorolt hatásait,

melyek alapján körültekintően és adatvezérelten dönt az

alapkamat mértékéről.”



KÖSZÖNÖM

FIGYELMÜKET!
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