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Kozzététel id6pontja: 2026. marcius 11. 14 éra

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 jegyzékényv 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
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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 kornyezeti fenntarthatdsdggal kapcsolatos politikajat.

A makrogazdasagi és pénzlgyi piaci folyamatok attekintését kovetéen a Monetaris Tanacs
megvitatta a kamatdontési javaslat részleteit. Tobb tanacstag megjegyezte, hogy a decemberi
el6rejelzéssel 6sszhangban az inflacié atmenetileg a 3 szdzalékos jegybanki cél ald mérsékl6dott,
ezzel a hazai ardinamika régids és eurdpai unids Osszevetésben is szamottevéen javult. Egyes
dontéshozék ramutattak, hogy az inflacié csokkenéséhez az iparcikkeken kiviil minden f6
termékcsoport hozzajarult. A tanacstagok szerint a historikus 6sszevetésben is visszafogott januari
atdrazasok megerdsitették, hogy az inflaciés kilatasok a decemberi el6rejelzés alappalyajaval
Osszhangban alakulnak. Egyes dontéshozok felhivtak a figyelmet az drréskorlatozdsok
meghosszabbitasara, melynek inflaciés pdlyara gyakorolt hatdsat a jegybank a madrciusi
el6rejelzésében értékeli. A tandcstagok hangsulyoztak, hogy a monetdris politikai dontések
megalapozdsdhoz kiemelten fontos, hogy a Tandcs a beérkezd adatokat Ulésrél Ulésre, azok

inflacids kilatasokra gyakorolt hatasan keresztiil értékelje.

A kils6 kornyezet kapcsan a dontéshozék kiemelték a feltorekvé piacok ellenalléképességét az
esetenként feler6sodé globalis volatilitassal szemben, valamint a kedvez6 inflacids és pénzigyi
piaci folyamatokat a kelet-k6zép-eurdpai régidban. Ezzel kapcsolatban megjegyezték, hogy a régids
allampapirok német kotvényekkel szembeni hozamfelara az elmult hénapok soran jelentésen
csokkent. Egyes tandcstagok rdmutattak, hogy a piaci és elemz6i varakozasok alapjan a régids
kamatkondicidk el6retekintve tovabb mérséklédhetnek, mikdzben a piacok az idei évre két tovabbi
kamatcsokkentést araznak az amerikai Federal Reserve részér6l. Néhany dontéshozd kiemelt

figyelmet igényl6 koltségoldali kiils6 tényezéként azonositotta az emelked6 olajarakat.

Tobb dontéshozd megjegyezte, hogy a hazai realgazdasdgot tovdbbra is kettGsség jellemzi. A
kiskereskedelmi forgalom bdéviilése folytatddott, mig az ipari termelés és a beruhdzasi aktivitds
visszafogott maradt. Egyes tanacstagok ugyanakkor hangsulyoztak, hogy a munkaerGpiac tovabbra
is stabil, mikdzben a toretleniil erés haztartasi hitelallomany-béviilés mellett a véllalati hitelezés is
élénkiilést mutat. Néhany dontéshozé felhivta a figyelmet a tovabbra is er6s bérdinamika és a

jovedelemnovel6 intézkedések keresletélénkit6 hatasara.
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A Tanacs megitélése szerint a decemberi el6rejelzéssel 6sszhangban alakuld inflacids folyamatok,
valamint a pénzligyi piaci stabilitds megfelel6 mozgdasteret biztositottak a kamatkondicidk dvatos
mérsékléséhez. A februdri kamatdontés sordn a Monetdris Tanacs egyetlen dontési javaslatot
targyalt, az alapkamat 25 bdzispontos csokkentését. Az inflaciés kilatasok és a pénzlgyi piaci
stabilitds korlltekinté értékelése alapjan a Tandcs az Ulésen egyhangulag az alapkamat 6,25
szazalékra csokkentésérdl dontott. Tobb dontéshozé hangsulyozta, hogy az alapkamat csokkentése
Osszhangban all a korabbi jegybanki kommunikaciéval és megfelel az elemzGi és piaci
varakozdasoknak. A Tanacsban egyetértés volt arrdl, hogy a pozitiv redlkamat fenntartdsa biztositja
az inflacidés cél fenntarthato elérését. A tanacstagok kiemelték, hogy a marciusi Inflacids jelentés

teret ad a kamatlépés hatasainak atfogd értékelésére.

A Tandcs megerdsitette elkotelezettségét az inflacios cél fenntarthaté elérése mellett. A
dontéshozok ismételten hangsulyoztdk, hogy az darstabilitds szigord monetaris kondicidk mellett
érhet6 el. Ennek megfelel6en tovabbra is sziikség van az dvatos és tiirelmes megkozelitésre. A
tandcstagok egyetértettek az adatvezérelt dontéshozatal fontossdgaban, ennek megfeleléen a
Monetaris Tandcs nem dontott kamatcsdkkentési ciklus inditasarél. A Tanacs tovabbra is az
inflaciés kilatasokra gyakorolt hatdsuk szempontjdbdl értékeli a beérkez6 makrogazdasagi
adatokat és a pénzligyi piaci fejleményeket, amelyek alapjan koriltekintéen és adatvezérelten,

Ulésrél Gilésre dont az alapkamat mértékérdl.
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Szavazatok:

az alapkamatlab 6,25 szazalékra | 11
csokkentése,

az egynapos jegybanki fedezett hitel
kamatlabanak 7,25 szazalékra
csokkentése

és

az egynapos jegybanki betét
kamatlabanak 5,25 szazalékra
csokkentése mellett:

Banai Péter Bend, Buza Eva, Dancsé Jozsef,
Gottfried Péter, Kardkovacs Kolos, Kovacs
Zoltdn, Kurali Zoltan, Mager Andrea, Palotai
Daniel, Sipos-Tompa Levente, Varga Mihaly

Jelen voltak:
Banai Péter Bend
Buza Eva

Dancso Jozsef
Gottfried Péter
Kardkovacs Kolos
Kovdcs Zoltan
Kurali Zoltan
Mager Andrea
Palotai Daniel
Sipos-Tompa Levente

Varga Mihaly

A Monetaris Tanacs kévetkez6 kamatmeghatarozo iilését 2026. marcius 24-én tartja, amelyrdl
2026. aprilis 15-én 14 6rakor tesz kozzé roviditett jegyz6konyvet.
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