Makrogazdasagi és pénzpiaci

MBH Elemzési Centrum

Arokszallasi Zoltan
Igazgato

2025. oktober 14.

NM3H BANK ]



10%
8%
6%
4%
2%
0%

-2%

-4%

-6%

-8%

-10%

[ Hazt. fogy.
I Netto export

Jovéore a beruhazasok mar nem fogjak visszafogni a novekedést

GDP felhasznalasi oldali tételek novekedési
hozzajarulasa
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I Koz. fogy Beruhazas és készletek
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A GDP, haztartasi fogyasztas és a bruttd
alléeszkoz-felhalmozas valtozatlan arakon,
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Latszik a konjunktura némi javulasa, ami jovore segithet

Az ESI német gazdasagi hangulatindexe és az

A német ESI gazdasagi hangulatindexe és a
év/év alapu magyar real-GDP novekedés

német feldolgozoipari BMI
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A fobb geopolitikai kockazatoknal stabilizalodas latszik

Esély az orosz-ukran tiizsziinetre 2025 és 2026 Atlagos amerikai effektiv vamszint (%)
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Csokkent a munkaerépiac feszessége

A foglalkoztatottak és a munkanélkiiliek szama
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- Munkanélkiiliek szama (jobb t.)
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Munkaerdpiaci feszesség alakulasa
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Megindult a Fed kamatcsokkentési ciklusa

Az USA inflacidja
(az el6z6 év azonos idoszakahoz viszonyitva)
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A Fed alapkamatanak varhaté lefutasa 2026 év
végeéig
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EKB, a nyugalom szigete

Eurdzdna inflacidja Az EKB betéti ratajanak varhato lefutasa 2026 év
(az el6z6 év azonos iddszakahoz viszonyitva) 5 959 végéig
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Magasan ragadtak a kamatvarakozasok, er6sodott a forint

Hataridds kamatok idehaza és az USA-ban Az EURHUF és az EURUSD arfolyam
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A forint erosodése csokkentheti az inflacios varakozasokat

Azonnali hatasok a varakozasokra

Elelmiszerinflacié (%-pont)

GKI bizalmi indikator valtozéasa (pont)

Arfolyamvolatilitas (%-pont) __
IR
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A forint és a régios devizak relativ teljesitménye
az euroval szembenii3 Y régios devizak atlagos

1-havi volatilitasa

1,02 Qlatlag  Q2-Q3 atlag
Forint 4,69 4,00
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...azonban a realarfolyam mar nem tinik alulértékeltnek
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A realeffektiv arfolyam jelenleg elég gyorsan értékelodik fel

Ekkor volt kb. 370 az

—

EURHUF arfolyam!
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A magyar koltségvetési hiany nem kimagaslo a régidoban \d

Koltségvetési hiany elorejelzés (GDP %-a) Régiods hitelmindsit6i besorolasok
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Elorejelzések

2022 2023 2024 2025 2026 2027
TENY ELOREJELZES

Redl GDP éves valtozas, % 4,3 -0,8 0,5 0,8 2,9 3,1
Haztartasi fogyasztas, % 6,6 -0,3 3,5 3,4 3,7 3,4
Alléeszkoz-felhalmozas, % 0,7 -7,7 -11,1 -6,1 3,8 3,9
Export, % 10,7 1,7 -3,0 0,7 4,0 5,4
Import, % 10,7 -3,4 -4,0 1,6 4,3 51
Ipari termelés, % 6,1 -5,5 -4,0 -2,0 5,4 6,9
EpitGipari termelés, % 1,6 -5,3 -0,4 2,8 5,2 6,5
Kiskereskedelmi forgalom, % 5,0 -7,7 2,8 2,8 4,9 3,7
Fogyasztoidr-index éves atlag, % 14,5 17,6 3,7 4,5 3,9 3,8
Munkanélkiiliségi rata, % 3,6 4,1 4,5 4,4 4,2 3,8
Nemzetgazd. Brutté atlagkereset, % 17,4 14,2 13,2 8,5 8,2 7,0
AHT egyenleg ESA-95, GDP %-a -6,2 -6,7 -4,9 -4,6 -4,8 -4,1
Brutto allamaddssag, GDP %-a 73,9 73 73,5 73,7 73,6 73,1
Folyo fizetési mérleg, GDP %-a -8,2 0,2 2,2 1,9 1,7 2,0

EUR/USD év végi 1,0705 1,1039 1,0354 1,16 1,2 1,2
EUR/HUF év végi 400,25 382,78 410,09 392,5 400 405
EUR/HUF éves atlag 391,33 381,95 395,2 399,3 394,7 402,7
USD/HUF év végi 375,68 346,44 393,6 338,75 333,3 337,5
USD/HUF éves atlag 373,12 353,25 365,24 352,85 337,15 335,6
MNB alapkamat év végi 13,00% 10,75% 6,50% 6,50% 6,00% 5,00%
EKB betéti rata év végi 2,00% 4,00% 3,00% 1,75% 1,75% 2,00%
FED alapkamat év végi 4,25-4,50% | 5,25-5,50% | 4,25-4,50% | 3,50-3,75% | 3,00-3,25% | 3,00-3,25%
3-hénapos BUBOR év végi 16,18% 9,96% 6,50% 6,50% 5,85% 4,95%
5-éves AKK ref. hozam év végi 9,73% 5,78% 6,07% 6,65% 5,95% 5,35%
10-éves AKK ref. hozam év végi 8,98% 5,86% 6,55% 6,90% 6,20% 5,60%
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Koszonom a figyelmet!
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