Varga Mihaly Sajtotajékoztatd
EIndk | Magyar Nemzeti Bank 7N 2025. julius 22.

SAJTOTAJEKOZTATO A MONETARIS TANACS
2025. JULIUS 22-1 DONTESE UTAN




FO UZENETEK: ) ) o
A MONETARIS TANACS JULIUSI DONTESEI

®* A Tanacs elkotelezett az inflacios cél fenntarthatd elérése mellett.
Tovabbra is dvatos és tiirelmes monetaris politikai megkozelités
indokolt.

* A pénzugyi piaci stabilitas fenntartasa és az inflacios varakozasok
horgonyzasa kulcsfontossagu.

* A stabilitasorientalt megkozelitéssel o6sszhangban a Monetaris
Tanacs mai ulésén az alapkamatot 6,50 szazalékon tartotta.

® A Tanacs 2025. augusztus 1-t61 10 szazalékrol 8 szazalékra
csokkentette a kotelezo tartalékratat. A technikai jellegli 1épés nem
jelent valtozast a monetaris politika tovabbra is szigoru
iranyultsagaban.

* A Monetaris Tanacs el6retekintd iranymutatasa nem valtozott.




FO UZENETEK:
MAKROGAZDASAGI ES PENZUGYI PIACI FOLYAMATOK

NEMZETKOZI KORNYEZET

A nemzetkdzi pénzugyi piacokon a kockazatvallalasi hajlanddsagot foként a
vambejelentések és a geopolitikai konfliktusokkal kapcsolatos fejlemények
alakitjak.

Az energiaarak valtozékonysaga csokkent az el6z6 kamatdontés ota.

A kereskedelmi és geopolitikai feszultségek bizonytalan vilaggazdasagi
kérnyezetet okoznak. Az Eurdpai Unidban és az Egyesiilt Allamokban a
kiadasnovelS programok a jovo évtll kezdve élénkithetik a novekedést.

HAZAI MAKROGAZDASAGI FOLYAMATOK

Az inflacid 4,6 szazalékra emelkedett juniusban. Az arkorlatozé intézkedések
jelent8s inflaciomérseklé hatast fejtettek ki, ugyanakkor ezen koéron kivul
tovabbra is erds atarazasok figyelhetok meg.

A lakossagi inflaciés varakozasok tovabbra is magas szinten tartézkodnalk,
mig a vallalati arvarakozasok mérséklédtek juniusban.

A magasfrekvencias adatok a masodik negyedévre is visszafogott gazdasagi
teljesitményt jeleznek. 3



MAKROGAZDASAGI ES
PENZUGYI! PIACI HELYZETKEP
ES KILATASOK




A KOCKAZATVALLALASI HAJLANDOSAGOT A
VAMBEJELENTESEK ES A GEOPOLITIKAI KONFLIKTUSOK
ALAKITJAK

AMERIKAI TOKEPIACI VOLATILITASINDEX ES GEOPOLITIKAI KOCKAZAT INDEX ALAKULASA
2025. MARCIUS ELEJE OTA

szazalék indexpont
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—Amerikai részvénypiaci kockazat (VIX index)
—Geopolitikai kockazat index (jobb tengely)
Megjegyzés | A napi geopolitikai kockdzat index 7 napos mozgdatlaga. |5

Forras | Bloomberg, Matteo lacovello
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A KIADASNOVELO PROGRAMOK A JOVO EVTOL KEZDVE
ELENKITHETIK AZ EU ES AZ USA NOVEKEDESET

=
=

Az amerikai elnok alairasaval 2025. julius 4-én hatalyba |épett a Kongresszus altal
megszavazott kiadasnovelo koltségvetési csomag.

Az intézkedés a szdvetségi koltségvetés hianyat 3300 milliard dollarral emeli a
kdvetkez6 10 év soran.

Az USA GDP-jét 2025 és 2034 kozott évente kb. 0,5 szazalékkal bévitheti a
torvénycsomag a becslés szerint.

Forras | Congressional Budget Office

EU védelmi kiadasok novelése: 800 milliard euro. Az elfogadott program
részletei kidolgozas alatt allnak, legkorabban jovére indulhat.

Németorszag gazdasagfejlesztési kiadasainak névelése: 500 milliard euro 10 év
alatt. A program koltségvetését elfogadtak, a projektek egy része varhatdan idén
elindul.

Az EU GDP-jét 2027 és 2030 kozott évente 0,3-0,5 szazalékkal novelhetik a
programok a becslések szerint.

Forras | Eurdpai Bizottsag, MNB | 7




JOVO EVTOL MIND BELSO, MIND KULSO TENYEzZOK
TAMOGATJAK A NOVEKEDES GYORSULASAT

A GDP EVES VALTOZASANAK FELBONTASA FELHASZNALASI OLDALROL
szazalékpont szazalék

] 4,3

2022 2023 2024 2025 2026 2027
Bl Haztartasok fogyasztasa K6zosségi végso fogyasztas™
B Brutto alldeszkoz-felhalmozas Készletvaltozas
B Netto export -O-GDP (jobb tengely)

Megjegyzés | *A kozosségi végs6 fogyasztas a kozosségi fogyasztas mellett a kormdanyzattdl és a
nonprofit intézményektd| kapott természetbeni tarsadalmi juttatasokat is tartalmazza.
Forras | KSH, MNB-elGrejelzés




A MUNKANELKULISEGI RATA TOVABBRA IS ALACSONY,
A BEREMELKEDES UTEME MAJUSBAN LASSULT

A BERDINAMIKA ES AZ ELERHETO URES ALLASHELYEK A MUNKANELKULIEK ARANYABAN A
VERSENYSZFERABAN
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Megjegyzés | *Az Ures dllashelyek esetén szezonalisan igazitott adatok.
Forrds | KSH, MNB




AZ ARKORLATOZASOK ERDEMBEN MERSEKLIK AZ
INFLACIOT

[ Ugyanakkor tovabbra is erés vallalati atarazasok figyelhet6k meg. ]
PIACI SZOLGALTATASOK ES IPARCIKKEK INFLACIOJANAK ALAKULASA /lnfléciés hatés\
zalek szazalék ani
szazalé 1 2025. junius
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A LAKOSSAGI INFLACIOS VARAKOZASOK TOVABBRA IS
MAGAS SZINTEN ALAKULNAK

hozzajarul a fenntarthatd gazdasagi novekedéshez.

[ A varakozasok jegybanki céllal 6sszhangban 1évé horgonyzasa }

LAKOSSAGI INFLACIOS VARAKOZASOK ALAKULASA
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A FOLYO FIZETESI ME’I}LEG EGYENLEGE AZ EDDIGI JELENTOS
TOBBLETEKET KOVETOEN KISMERTEKU HIANYT MUTATOTT

Az egyenleg majusi csokkenéséhez trendszeri folyamatok mellett jelentés részben
egyszeri tételek is hozzajarultak.

A FOLYO FIZETESI MERLEG ES AZ ENERGIAEGYENLEG ALAKULASA
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Megjegyzés | Az energiaegyenleg utolsé havi értéke becsilt adat. | 12

Forrds | MNB



A TRANSZMISSZIO SZEMPONTJABOL KIEMELT ROVID
PENZPIACI HOZAMOK STABILAN ALAKULNAK

A 3 HONAPOS FORINTHOZAMOK ALAKULASA
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A HAZAl BANKRENDSZER Ic’SKEELLATOTTsAGA ES
LIKVIDITASI HELYZETE EROS

A TOKEMEGFELELESI ES A LIKVIDITASFEDEZETI MUTATO ALAKULASA
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Forrds | MNB | 14




A JEGYBANKI PROGRAMOK LEJARATAINAK LIKVIDITASI
HATASAT ELLENSULYOZZA A TARTALEKRATA MERSEKLESE

2025. augusztus 1-tol a kotelez6 tartalékrata 10 szazalékrol 8 szazalékra csokken.

A KOTELEZO TARTALEK ARANYA A BANKRENDSZERI LIKVIDITASHOZ KEPEST
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Megjegyzés | Az el6rejelzés a 2025. juniusi kdtelez6 tartalékalap valtozatlansagat feltételezi.

Forrds | MNB
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MONETARIS POLITIKA




TOVABBRA IS STABILITASORIENTALT MONETARIS
POLITIKA SZUKSEGES

[ Inflaciés tényértékelés és kilatasok |

A beérkezl6 adatok a juniusi Inflacids jelentés el6rejelzésével 6sszhangban alakultak.
Az egyszeri hatasoktdl szlirve az atarazasok tobb teriileten valtozatlanul erdsek.

A lakossagi inflaciés varakozasok tovabbra is magasak. A vallalati arvarakozasok
juniusban mérséklodtek.

Az inflaciés palyat ovez6 kockazatok mellett szigort monetdris kondiciok
biztositasaval érheto el fenntarthatd moédon az arstabilitas.

[ Globalis piaci hangulat ]

A feltorekvé piacok tovabbra is érzékenyek a globalis befektetéi hangulat
valtozékonysagara.

A pénziugyi piaci stabilitas fenntartasa elengedhetetlen az arstabilitas

eléréséhez. 17



A SZIGORU MONETARIS KONDICIOK FENNTARTASA

INDOKOLT
4 o o )
A Monetaris Tanacs mai lilésén az alapkamatot
6,50 szazalékon tartotta.
A kamatfolyoso is valtozatlan maradt.
- 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.

| 18



KOSZONOM
FIGYELMUKET!
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