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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  
M Á J U S I  D Ö N T É S

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

mellett.

• A magas világpiaci energia- és nyersanyagárak, valamint az emelkedő fejlett piaci

hosszú hozamok továbbra is óvatosságra adnak okot.

• Az erősebb forint, valamint a védett üzemanyagárak és árréskorlátozások

kivezetésének elhalasztása mérsékli az inflációt.

• A mai ülésén a Tanács az alapkamatot 6,25 százalékon tartotta.

• A továbbiakban is adatvezérelten döntünk az alapkamat mértékéről. A következő

időszakban beérkező adatok és gazdaságpolitikával kapcsolatos információk hatására

csökkenhet az inflációs kilátásokat övező bizonytalanság.

• A tartósan alacsonyabb kockázati prémium előretekintve növelheti a monetáris

politika mozgásterét, ezt azonban az EU-forrásokkal és a költségvetéssel kapcsolatos

várakozások határozzák meg.

• Az inflációs pályát alakító tényezők összességét a júniusi Inflációs jelentés értékeli

átfogóan.
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A  V I L Á G P I A C I  E N E R G I A Á R A K  M A G A S A B B A K  A Z  I R Á N I  
KO N F L I K T U S  E L Ő T T I  S Z I N T E K H E Z  K É P E S T  

Forrás | Bloomberg
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A Z  I R Á N I  KO N F L I K T U S  E L H Ú Z Ó DÁ S A  KO C K Á Z AT  A  
G L O B Á L I S  I N F L Á C I Ó S  É S  N Ö V E K E D É S I  K I L ÁTÁ S O K R A

Forrás | Federal Reserve Bank of New York, FAO

GLOBÁLIS ELLÁTÁSI LÁNCOK FELTÉTELEIT MÉRŐ MUTATÓ, 
ILLETVE FAO NEMZETKÖZI ÉLELMISZERÁR-INDEX
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Globális ellátási láncok feltételeinek indexe

FAO élelmiszerárindex (év/év változás, jobb tengely)

átlagértéktől vett eltérés szórásban kifejezve
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A  P I A C O K  A Z  I D E I  É V R E  A Z  E K B  R É S Z É R Ő L  E M E L K E D Ő ,  
M Í G  A  F E D  E S E T É B E N  VÁ LTO Z AT L A N  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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Forint Cseh korona Lengyel zloty

A  F O R I N T  O R S Z Á G S P E C I F I K U S  E R Ő S Ö D É S E  
F O LY TATÓ D O T T

Az erősebb forint mérsékli az áremelkedés ütemét és az inflációs várakozásokat.
Az elmozdulások tartósságáról meg kell győződnünk.

RÉGIÓS DEVIZAÁRFOLYAMOK AZ EURÓHOZ KÉPEST

A devizák 
gyengülése

A devizák 
erősödése

Forrás | Bloomberg

Iráni háború kitörése

Előző kamatdöntés
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A  1 0  É V E S  M A G YA R  Á L L A M PA P Í R H O Z A M  C S Ö K K E N T  A Z  
E L Ő Z Ő  K A M AT D Ö N T É S  Ó TA

Forrás | Bloomberg

10 ÉVES MAGYAR ÉS LENGYEL ÁLLAMPAPÍRHOZAM, ILLETVE A MAGYAR-NÉMET 
HOZAMKÜLÖNBÖZET
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Magyar-német hozamkülönbözet (jobb tengely)
Magyar 10 éves állampapírhozam
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Iráni háború kitörése

Előző kamatdöntés
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A  G D P  É R D E M B E N  B Ő V Ü LT  2 0 2 6  E L S Ő  N E G Y E D É V É B E N

Megjegyzés | A negyedéves változás szezonálisan és naptárhatással igazított adatok alapján.  
Forrás | KSH

A GDP ÉVES ÉS NEGYEDÉVES VÁLTOZÁSA
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A  B É R D I N A M I K A  VÁ R A KO Z Á S A I N K K A L  Ö S S Z H A N G B A N  
TO VÁ B B R A  I S  É L É N K

Forrás | KSH

BÉRDINAMIKA A VERSENYSZFÉRÁBAN
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Rendszeres bruttó átlagkereset Bruttó átlagkereset
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A  F O LYÓ  F I Z E T É S I  M É R L E G  J E L E N TŐ S  TÖ B B L E T E T  
M U TATO T T  M Á R C I U S B A N

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

FOLYÓ FIZETÉSI MÉRLEG ÉS ENERGIAEGYENLEG
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A Z  I N F L Á C I Ó S  T É N YA DAT  A  TO L E R A N C I A S ÁV  A L S Ó  
S Z É L É N É L  VO LT  Á P R I L I S B A N

Forrás | KSH

INFLÁCIÓ ÉS MAGINFLÁCIÓ
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A Z  I N F L Á C I Ó S  A L A P F O LYA M ATO K  TO VÁ B B  M É R S É K L Ő D T E K

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 N E K  
A Z  É V  E L E J E  Ó TA

Forrás | KSH, MNB, Reuters

EGY ÉVVEL KÉSŐBBI INFLÁCIÓRA VONATKOZÓ LAKOSSÁGI ÉS ELEMZŐI VÁRAKOZÁSOK
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Inflációs cél
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A  F O LYA M ATO K  KÖ R Ü LT E K I N TŐ  É R T É K E L É S E  É S  
Ó VATO S S Á G  I N D O KO LT

A Monetáris Tanács mai ülésén az alapkamatot 
6,25 százalékon tartotta.

• A bizonytalan világgazdasági környezet stabilitásorientált monetáris
politikai megközelítést indokol.

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

• A kilátásokat övező bizonytalanság a következő időszakban
csökkenhet. Az inflációs pályát alakító tényezők összességét a júniusi
Inflációs jelentés átfogóan értékeli.

• A pozitív folyamatok tartóssága növeli a monetáris politika mozgásterét.

• Az óvatos és türelmes monetáris politikai megközelítés fennmarad.

• Az árstabilitás szigorú monetáris kondíciók mellett érhető el.
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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. A geopolitikai feszültségekből fakadó inflációs

kockázatok továbbra is óvatos és türelmes monetáris politikát

tesznek szükségessé. A döntéshozók megítélése szerint az

árstabilitás szigorú monetáris kondíciók mellett érhető el. A

Tanács folyamatosan értékeli a beérkező makrogazdasági adatok

és a pénzügyi piaci folyamatok inflációs kilátásokra gyakorolt

hatásait, valamint a kockázati felár csökkenésének tartósságát,

melyek alapján körültekintően és adatvezérelten dönt az

alapkamat mértékéről.”



KÖSZÖNÖM

FIGYELMÜKET!
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