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FO UZENETEK:
A MONETARIS TANACS OKTOBERI DONTESE

®* A Tanacs elkotelezett az inflacids cél fenntarthato elérése mellett.

* A szigoru monetaris kondicidk biztositasaval 2027 elején érhet6 el
fenntarthatd modon a 3 szazalékos inflacios cél.

* A jelenlegi gazdasagi helyzetben a devizapiac stabilitasanak
fenntartasa kulcsfontossagu az inflacios varakozasok
meérséklésében.

®* Ennek megfelel6en tovabbra is Oovatos és tiirelmes monetaris
politikai megkozelités indokolt.

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

®* A Monetaris Tanacs el6retekintd iranymutatasa nem valtozott.




FO UZENETEK:
MAKROGAZDASAGI ES PENZUGYI PIACI FOLYAMATOK

NEMZETKOZI KORNYEZET
* A vilaggazdasagi kornyezet tovabbra is bizonytalan, a globalis inflacid
csokkenése lassult.

* A nemzetkozi pénzpiacok a kereskedelmi és geopolitikai fejleményekre
érzékenyen reagalnak.

* Az amerikai kamatkornyezet a piaci arazasok alapjan tovabb
mérséklodhet, mig az eurokamatok valtozatlanok maradhatnak a
kovetkez6 hdnapok soran.

HAZAI MAKROGAZDASAGI FOLYAMATOK
* A hazai redlgazdasagi folyamatokat kettosség jellemzi.

* Szeptemberben az inflacié az el6z6 honaphoz hasonléan 4,3 szazalékon
alakult. Az arkorlatozo intézkedések jelent6s inflaciomérsékldé hatast
fejtettek ki, ugyanakkor az alapfolyamatok valtozatlanul erdsek.

* A lakossagi inflacidés varakozasok enyhén csokkentek, de tovabbra is
magas szinten tartézkodnak. 3




A NEMZETKOZI BEFEKTETOI HANGULATOT TOVABBRA IS
MEGHATAROZZA A BIZONYTALAN KORNYEZET

AMERIKAI GAZDASAGPOLITIKAI BIZONYTALANSAGI INDEX ES AZ ARANY ARFOLYAMA
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Megjegyzés | A napi gazdasagpolitikai bizonytalansag index 30 napos mozgdatlaga.
Forras | Bloomberg, Baker et al. (2016) |4




A VILAGGAZDASAGBAN STABIL NOVEKEDES VARHATO,
DE A BIZONYTALANSAG FENNMARADT

A REAL GDP ALAKULASANAK VARHATO PALYAJA BIZONYOS REGIOKBAN
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Forras | 2025. juliusi és oktéberi IMF World Economic Outlook | 5




LASSULT A GLOBALIS DEZINFLACIO, SOK ORSZAG,BAN A
JEGYBANKI CEL FOLOTT RAGADT AZ AREMELKEDESI UTEM

INFLACIO AZ OECD ORSZAGOKBAN (ATLAG)
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Megjegyzés | A jobb oldali informacidk 2025. augusztusi adatok alapjan, Ausztralia esetén 2025.
Il. negyedévi adat. Uj-Zélandra nem all rendelkezésre inflacidos adat az OECD adatbazisaban.
Forrds | OECD| 6




A HAZA|l REALGAZDASAG!I FOLYAMATOKAT KETTOSSEG
JELLEMZI

AZ IPARI TERMELES ES A KISKERESKEDELMI FORGALOM EVES VALTOZASA
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Forras | KSH |7



A HAZTARTASI HITELALLOMANY BOVULESE ELENK, MiG A
VALLALATI HITELEZES NOVEKEDESE VISSZAFOGOTT

A VALLALATI ES HAZTARTASI HITELALLOMANY EVES NOVEKEDESI UTEME
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Megjegyzés | Tranzakcid alapu, azaz az Uj kibocsatasok torlesztésekkel, arfolyamhatassal

és egyéb allomanyvaltozasokkal korrigalt értéke alapjan szamitott novekedési titem. A

novekedési Utem elballitasahoz 2022. marcius és 2022. augusztus kozott a Sberbankhoz
befolyo torlesztésekkel is szamoltunk. | 8

Forrds | MNB




A FOLYO FIZETESI MERLEG EGYENLEGE AUGUSZTUSBAN
TOBBLETET MUTATOTT

2025 egészében atmenetileg enyhén mérséklodik a tobblet, ugyanakkor 2026-t46l
a kiilso egyensulyi pozicio tovabb erdsodik.

A FOLYO FIZETESI MERLEG ES AZ ENERGIAEGYENLEG ALAKULASA
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Megjegyzés | Az energiaegyenleg utolsé havi értéke becsilt adat. |9

Forrds | MNB



AZ ARKORLATOZASOK MERSEKLIK A HAZAI INFLACIOT,
DE AZ ALAPFOLYAMATOK VALTOZATLANUL EROSEK

AZ INFLACIO ALAKULASA
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Forrds | KSH, MNB-szamitas | 10




AZ EROSODO FORINT HATASA A BESZERZESI ARAKBAN EGYRE
INKABB MEGJELENIK, A FOGYASZTOI ARAKBA FOKOZATOSAN
GYURUZHET BE

A FELDOLGOZOIPARI TERMELOI ARAK ES AZ IMPORTARAK EVES VALTOZASA
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A LAKOSSAGI INFLACIOS VARAKOZASOK ENYHEN CSOKKENTEK,
DE TOVABBRA IS MAGAS SZINTEN TARTOZKODNAK

A devizapiac stabilitasanak fenntartasa kulcsfontossagu az
inflacids varakozasok mérséklésében.
LAKOSSAGI INFLACIOS VARAKOZASOK
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Forrds | KSH, GKI, MNB | 12




A FORINT EROSODESE TAMOGATJA A DEZINFLACIOT

REGIOS DEVIZAARFOLYAMOK AZ EV ELEJE OTA
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Forras | Bloomberg
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A SZIGORU MONETARIS KONDICIOK FENNTARTASA

INDOKOLT
( efe V 4 ° ’ (1) V4 y 4 V4 ’ [ \
A stabilitasorientalt megkozelitésnek megfeleléen a Monetaris
Tanacs mai ulésén az alapkamatot 6,50 szazalékon tartotta.
A kamatfolyoso is valtozatlan maradt.
Ny 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.

| 14



KOSZONOM
FIGYELMUKET!




	Slide 1: Sajtótájékoztató a Monetáris Tanács 2025. október 21-i döntése után
	Slide 2: Fő üzenetek: a monetáris tanács októberi döntése
	Slide 3: Fő üzenetek: makrogazdasági és pénzügyi piaci folyamatok
	Slide 4: A nemzetközi befektetői hangulatot továbbra is meghatározza a bizonytalan környezet 
	Slide 5: a világgazdaságban Stabil növekedés várható, de a bizonytalanság fennmaradt
	Slide 6: Lassult a globális dezinfláció, sok országban a jegybanki cél fölött ragadt az áremelkedési ütem
	Slide 7: A hazai reálgazdasági folyamatokat kettősség jellemzi
	Slide 8: A háztartási hitelállomány bővülése élénk, míg a vállalati hitelezés növekedése visszafogott
	Slide 9: A folyó fizetési mérleg egyenlege augusztusban többletet mutatott
	Slide 10: az árkorlátozások mérséklik a hazai inflációt, de az alapfolyamatok változatlanul erősek
	Slide 11: az erősödő forint hatása a beszerzési árakban egyre inkább megjelenik, a fogyasztói árakba fokozatosan gyűrűzhet be
	Slide 12: a lakossági inflációs várakozások enyhén csökkentek, de továbbra is magas szinten tartózkodnak
	Slide 13: A forint erősödése támogatja a dezinflációt
	Slide 14: A szigorú monetáris kondíciók fenntartása indokolt
	Slide 15: Köszönöm figyelmüket!

