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Kozzététel id6pontja: 2025. november 5. 14 dra

A jegybanktérvény (a Magyar Nemzeti Bankrdl sz6l6, 2013. évi CXXXIX. tv.) 3.§ (1) az drstabilitds
elérését és fenntartdsat jeloli meg a Magyar Nemzeti Bank elsédleges céljaként. Az MNB legfébb
déntéshozo szerve a Monetdris Tandcs. A Tandcs sziikség szerint, de liléseinek idépontjdt elGre
meghirdetve dltaldban havonta kétszer lilésezik, minden honap mdsodik iilésén tdrgyalva a
jegybanki alapkamatldb mddositdsdnak kérdését. Ezekrél az liléseir6l a Monetdris Tandcs
roviditett jegyz6kényveket ad kézre, amelyek még a kévetkez6 kamatmeghatdrozd iilés eldtt
megjelennek. A roviditett jegyz6kényvek a déntéshozdk helyzetértékelését és a déntés kériili vitat
mutatjagk be. A Monetdris Tandcs a helyzetértékelése alapjdul szolgalo informdciokat 2013
decemberéig a réviditett jegyzékonyv részeként mutatta be. A teljesebb kérii tdjékoztatds
érdekében a hdttérinformdcidk ezen idépontot kévetben kiilénallé kiadvdanyként, kibévitett
tartalommal, ,,Makrogazdasdgi és pénziigyi piaci fejlemények” cimmel a réviditett
jegyzbkényvvel azonos idépontban jelennek meg.

A roviditett jegyz6konyvek elérhet6k az MNB honlapjan:
http://www.mnb.hu/monetaris-politika/a-monetaris-tanacs/kamatmeghatarozo-ulesek-rovidi-

tett-jegyzokonyvei



http://www.mnb.hu/monetaris-politika/a-monetaris-tanacs/kamatmeghatarozo-ulesek-roviditett-jegyzokonyvei
http://www.mnb.hu/monetaris-politika/a-monetaris-tanacs/kamatmeghatarozo-ulesek-roviditett-jegyzokonyvei
http://www.mnb.hu/monetaris-politika/a-monetaris-tanacs/kamatmeghatarozo-ulesek-roviditett-jegyzokonyvei

A TANACS HELYZETERTEKELESE ES KAMATDONTESE

A Magyar Nemzeti Bank (MNB) elsédleges célja az arstabilitas elérése és fenntartasa. A jegybank
els6dleges céljdnak veszélyeztetése nélkiil tdmogatja a pénzigyi stabilitds fenntartasat és a

Kormany gazdasag-, illetve kérnyezeti fenntarthatdsaggal kapcsolatos politikajat.

A makrogazdasagi és pénzlgyi piaci folyamatok attekintését kovet6en a Monetaris Tanacs
megvitatta a monetaris politikai dontési javaslat részleteit. A dontéshozdok megitélése szerint a
vildggazdasagi kildtasok némileg javultak, azonban a fenndlld kereskedelmi és geopolitikai
fesziiltségek mellett fennmaradt a bizonytalansag. Ebbé6l kdvetkez6en a nemzetkdzi pénzpiacok
érzékenyen reagalnak a beérkez6 hirekre és informacidkra. A dontéshozdk kiemelték, hogy a
globalis inflacio csokkenése lelassult. A vilagpiaci nyersanyag- és élelmiszerarak mérséklédtek az

elmult idészakban, azonban a tapasztalt mérsékl6dés tartdssaga egyelbre kérdéses.

Tobb dontéshozo ramutatott, hogy a globalisan meghatdrozd jegybankok koziil a Federal Reserve
varhatdan folytatja a kamatcsokkentéseket, mig a régidban a lengyel jegybank oktéberben
mérsékelte irdnyadd kamatdt, azonban a nemzetkdzi monetdris politikai kornyezet mellett
tekintettel kell lenni hazdnk kockazati megitélésének alakulasara is. A dontéshozdk kiemelték, hogy
a turbulens nemzetkozi pénzligyi piaci kornyezetben a feltérekvé gazdasagok kiilonosen kitettek a
kockazatérzékelés gyors valtozasainak. Hangsulyoztak, hogy az év soran latott forinter6sddéssel

egyltt is kiemelt figyelemmel kell kévetni a befektetdi, piaci hangulat valtozasait.

A hazai inflaciés folyamatok értékelésekor tobben kiemelték, hogy az ar- és arréskorlatozo
intézkedések ellenére az inflacié szeptemberben is a jegybanki toleranciasav felett alakult és az
inflaciés alapfolyamatok erGteljesek. Egyes tanacstagok ramutattak, hogy az iparcikkek és az
élelmiszerek korében havi alapon az ardinamika mérsékl6do6tt. Ezzel kapcsolatban hangsulyoztak,
hogy e folyamatok tartéssaga még kérdéses, a vallalatok drazési gyakorlatanak nyomonkovetése
kulcsfontossagl. A dontéshozok felhivtak a figyelmet, hogy a szeptemberi inflaciés adatok
O0sszhangban alakultak az Inflacids jelentés el6rejelzésének alappalydjaval. Ezenkivil rémutattak,
hogy a kovetkez6 id6szakban beérkezé adatokat és informacidkat abbdl a szempontbdl is
mérlegelni sziikséges, hogy azok a Monetaris Tanacs altal szeptemberben azonositott kockazati
forgatékonyvek valamelyikének megvaldsuldsa felé mutatnak-e. Egyes dontéshozdok kiemelték,
hogy az arkorlatozé intézkedések november végi kivezetése aremel6 hatassal jar. Tobben

hangsulyoztak, hogy a rovid tava vallalati arvarakozdsok visszafogott dinamikat jeleztek. A
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lakossagi inflacids varakozdsokkal kapcsolatban a dontéshozdk kiemelték, hogy azok az enyhe
mérséklédés ellenére tovabbra sincsenek Osszhangban az arstabilitdsnak megfelel§ szintekkel.
Ramutattak emellett arra is, hogy a devizapiac stabilitasanak fenntartasa kulcsfontossagu az
inflacios varakozdsok mérséklésében. A Monetaris Tanacs tagjai megerGsitették, hogy a szigoru

monetaris kondiciok biztositasaval érhetd el fenntarthatd modon a 3 szazalékos inflacios cél.

A redlgazdasagi folyamatok kapcsan egyes dontéshozok a fennmaradé erds fogyasztasi dinamikat
emelték ki, mig masok a gyenge augusztusi ipari adatra mutattak ra. Tébb déntéshozé kedvezé
fejleményként értékelte a folyo fizetési mérleg tobbletének augusztusi emelkedését. A tandcstagok
szerint a kiilsé egyensulyi és a koltségvetési folyamatok alakuldasat el6retekintve is kiemelt

figyelemmel kell kisérni.

Az oktéberi kamatdontés sordan a Monetaris Tandcs egyetlen dontési javaslatot, az alapkamat
valtozatlan szinten tartdsat targyalta. A stabilitdsorientdlt megkozelitéssel 6sszhangban a Tanacs
oktéberi ilésén egyhangulag az alapkamat valtozatlan szinten tartasardl dontott. A dontéshozok
szerint a jegybank tovdbbra is az arstabilitas elérésével és a pénzligyi piaci stabilitds fenntartdsaval

tud leginkdbb hozzajarulni a fenntarthatd gazdasagi névekedéshez.

A dontéshozdék allaspontja szerint az el6retekinté irdnymutatas megvaltoztatasa nem volt indokolt.
A tanacstagok egyetértettek abban, hogy a jelenlegi valtozékony kérnyezetben tovabbra is dvatos
és tirelmes monetaris politikai megkozelitésre van sziikség. A Tanacs megitélése szerint a szigoru

monetaris kondiciok fenntartasa indokolt.
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Szavazatok:

az alapkamatlab 6,50 szazalékon
tartasa,

az egynapos jegybanki fedezett hitel
kamatlabanak 7,50 szazalékon
tartasa

és

az egynapos jegybanki betét
kamatlabanak 5,50 szazalékon
tartasa mellett:

10

BlUza Eva, Dancsd Jozsef, Gottfried Péter,
Kardkovacs Kolos, Kovacs Zoltadn, Kurali Zoltan,
Mager Andrea, Sipos-Tompa Levente, Varga
Mihdly, Virdg Barnabas

Jelen voltak:

Buza Eva

Dancso Jozsef
Gottfried Péter
Kardkovacs Kolos
Kovacs Zoltan

Kurali Zoltan

Mager Andrea
Sipos-Tompa Levente
Varga Mihaly

Virag Barnabas

A Monetaris Tanacs kovetkez6 kamatmeghatarozo iilését 2025. november 18-an tartja, amelyrdl
2025. december 3-an 14 orakor tesz kozzé roviditett jegyz6konyvet.
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