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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  
J Ú L I U S I  D Ö N T É S

• A Monetáris Tanács elkötelezett a 3 százalékos inflációs cél fenntartható elérése

mellett.

• Az inflációs folyamatok a júniusban előrejelzett alappályánál kedvezőbben

alakultak, miközben a hazai eszközök alacsonyabb kockázati felára fennmaradt.

• A Tanács mai ülésen az alapkamatot 5,75 százalékra mérsékelte.

• Előretekintve a hazai kockázati megítélést főként a költségvetési pálya, az

eurobevezetéssel kapcsolatos várakozások, illetve a közel-keleti konfliktus

fejleményei befolyásolják.

• A kedvező folyamatok fennmaradása esetén a Tanács – pozitív reálkamat

fenntartása mellett – az alapkamat további csökkentésére lát teret a nyár

folyamán.

• A kamatcsökkentések folytatásáról a szeptemberi Inflációs jelentés alapján

döntünk.
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A  G L O B Á L I S  B E F E K T E T Ő I  H A N G U L AT O T  T O VÁ B B R A  I S  A  
KÖ Z E L - K E L E T I  G E O P O L I T I K A I  F E J L E M É N Y E K  H ATÁ R O Z Z Á K  M E G

Forrás | Bloomberg
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A  P I A C O K  A Z  E K B É S  A  F E D  R É S Z É R Ő L  TO VÁ B B R A  I S  
E M E L K E D Ő  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 Z  E L M Ú LT  H Ó N A P O K B A N  TA PA S Z TA LT  E R Ő S E B B  Á R F O LYA M  
F E N N M A R A D T

A stabil devizapiac horgonyozza az inflációs várakozásokat, ezáltal hozzájárul az 
árstabilitási cél eléréséhez.

RÉGIÓS DEVIZAÁRFOLYAMOK AZ EURÓHOZ KÉPEST

A devizák 
gyengülése

A devizák 
erősödése

Forrás | Bloomberg
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A  H A Z A I  E S Z KÖ Z Ö K  A L A C S O N YA B B  KO C K Á Z AT I  F E L Á R A  
F E N N M A R A D T

10 ÉVES MAGYAR ÉS LENGYEL ÁLLAMPAPÍRHOZAM, ILLETVE A MAGYAR-NÉMET 
HOZAMKÜLÖNBÖZET

Forrás | Bloomberg
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A Z  I N F L Á C I Ó  A  TO L E R A N C I A S ÁV  A L S Ó  S Z É L É N É L  
A L A K U LT  J Ú N I U S B A N

Forrás | KSH

INFLÁCIÓ ÉS MAGINFLÁCIÓ
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A Z  Á R E M E L K E D É S I  Ü T E M  M É R S É K L Ő D É S E  A Z  
É L E L M I S Z E R E K  L A S S U L Ó  Á R D I N A M I K Á J Á H O Z KÖ T H E TŐ

Megjegyzés | Az MNB besorolása szerinti megbontás. 
Forrás | KSH, MNB

INFLÁCIÓS FŐCSOPORTOK ÉVES ALAPÚ ÁRVÁLTOZÁSAI
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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  A Z  É V  E L E J E  Ó TA

Forrás | MNB, KSH, Reuters

EGY ÉVVEL KÉSŐBBI INFLÁCIÓRA VONATKOZÓ LAKOSSÁGI ÉS ELEMZŐI 
VÁRAKOZÁSOK
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A Z  I N F L Á C I Ó S  VÁ R A KO Z Á S O K  A L A K U L Á S Á B A N  A  
F O G YA S Z TÓ I  B I Z A L O M  J AV U L Á S A  I S  T Ü K R Ö Z Ő D I K

Megjegyzés | Szezonálisan igazított adatok. 
Forrás | GKI Gazdaságkutató Zrt.

A GKI MAGYARORSZÁGI KONJUNKTÚRAINDEXÉNEK ÉS ÖSSZETEVŐINEK ALAKULÁSA 
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A  H A Z A I  I PA R I  T E R M E L É S  É S  K I S K E R E S K E D E L M I  
F O R G A L O M  B Ő V Ü L É S E  F O LY TATÓ D O T T

A KISKERESKEDELMI FORGALOM ÉS AZ IPARI TERMELÉS ÉVES VÁLTOZÁSA

Megjegyzés | A kiskereskedelem esetében munkanaphatással igazított, az ipari termelés 
esetében szezonálisan és munkanaphatással igazított adatok. 

Forrás | KSH, MNB
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A  H A Z A I  M U N K A N É L K Ü L I S É G I R ÁTA  E U - S  
Ö S S Z E V E T É S B E N  A L A C S O N Y

Megjegyzés | 2026. májusi, szezonálisan igazított adatok. A magyar 
érték a KSH fő száma alapján.

Forrás | Eurostat, KSH

MUNKANÉLKÜLISÉGI RÁTÁK AZ EURÓPAI UNIÓBAN

5,9

4,3

0
1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11

Fi
n

n
o

rs
zá

g

Sp
an

yo
lo

rs
zá

g

Sv
é

d
o

rs
zá

g

Fr
an

ci
ao

rs
zá

g

G
ö

rö
go

rs
zá

g

Li
tv

án
ia

D
án

ia

Lu
xe

m
b

u
rg

Le
tt

o
rs

zá
g

És
zt

o
rs

zá
g

R
o

m
án

ia

B
el

gi
u

m

Eu
ró

p
ai

 U
n

ió

A
u

sz
tr

ia

Sz
lo

vá
ki

a

P
o

rt
u

gá
lia

O
la

sz
o

rs
zá

g

Ír
o

rs
zá

g

H
o

rv
át

o
rs

zá
g

M
ag

ya
ro

rs
zá

g

Sz
lo

vé
n

ia

H
o

lla
n

d
ia

N
ém

et
o

rs
zá

g

M
ál

ta

C
ip

ru
s

Le
n

gy
el

o
rs

zá
g

B
u

lg
ár

ia

C
se

h
o

rs
zá

g

százalék



| 13

A  F O LYÓ  F I Z E T É S I  M É R L E G  E N Y H E  TÖ B B L E T E T  
M U TATO T T  M Á J U S B A N

Megjegyzés | Az energiaegyenleg utolsó havi értéke becsült adat.
Forrás | MNB, KSH

FOLYÓ FIZETÉSI MÉRLEG ÉS ENERGIAEGYENLEG 

-1200

-800

-400

0

400

800

1200

1600

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

.

2
0

2
6

.0
4

.

2
0

2
6

.0
5

.

Energiaegyenleg Nem energia tételek Folyó fizetési mérleg

millió euro



| 14

A  K E D V E Z Ő  H A Z A I  T É N Y E Z Ő K  A  M O N E TÁ R I S  P O L I T I K A I  
M O Z G Á S T É R  F E N N M A R A DÁ S ÁT  E R E D M É N Y E Z T É K

A Monetáris Tanács mai ülésén az alapkamatot 
5,75 százalékra mérsékelte.

• Az inflációs folyamatok a júniusban előrejelzett pályánál
kedvezőbben alakultak, miközben hazánk kockázati megítélése
kedvező maradt.

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

• Előretekintve a hazai kockázati megítélést a költségvetési pályára
és az eurobevezetésre vonatkozó várakozások, illetve a közel-keleti
konfliktus fejleményei befolyásolják.
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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 Monetáris Tanács elkötelezett az inflációs cél fenntartható elérése

mellett és folyamatosan értékeli az inflációs kilátások, a globális

fejlemények, valamint a hazai kockázati felár alakulását. A pénzügyi

piacok és kiemelten a devizapiac stabilitásának fenntartása

horgonyozza az inflációs várakozásokat, ezáltal hozzájárul az

árstabilitási cél eléréséhez.

Előretekintve a kedvező folyamatok fennmaradása esetén a Tanács –

pozitív reálkamat fenntartása mellett – az alapkamat további

csökkentésére lát teret a nyár folyamán, amely folytatásáról a

szeptemberi Inflációs jelentés alapján dönt.”



KÖSZÖNÖM

FIGYELMÜKET!
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