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Warsh első sajtótájékoztatója több újdonságot hozott 

A Fed júniusi kamatdöntő ülésén is a 3,50-3,75%-on álló irányadó ráta tartását jelentette be, a döntés megfelelt 
várakozásunknak és a piaci várakozásoknak is.  

Kevin Warsh első sajtótájékoztatója több újdonságot hozott és vetített előre, ahogyan arra szintén számítani lehetett: 

• A sajtóközlemény jelentősen rövidebb és egyszerűbb lett, a legfőbb üzenete pedig, hogy a bizottság 
gondoskodni fog az árstabilitásról. Nemcsak a kamatcsökkentésre történő korábbi utalás került ki a 
közleményből, hanem lényegében már nem tartalmaz előretekintő iránymutatást. Így a megelőző ülésen 
látott megosztottsággal szemben a kamatdöntést egyhangúan hozták meg. 

• Warsh bejelentette, új akciócsoportokat hoznak létre a monetáris politika hatékonyabbá tételére. Warsh 
szerint fontosabb, hogy milyen hatása van a monetáris politikának, mint hogy hogyan kommunikálnak róla. Ha 
a jegybank teszi a dolgát, akkor lesz növekedés, és lehet alacsony az infláció és a munkanélküliség is.  

A Fed mérsékeltebb növekedést, magasabb inflációt jelez előre. A jegybankárok friss kamatpálya előrejelzése is héjább 
a korábbinál, a tagok fele szerint év végéig fennmaradhat a kamatszint/vagy csökkenthetnek, míg a másik fele év 
végéig magasabb kamatszintet vár és a következő két évben is magasabb kamatpályát vetítenek előre. A Fed-elnök 
ugyanakkor nem adott le saját előrejelzést, mert úgy gondolja, nem segíti a gondolkodást és a korábbi teljesítmények 
alapján ennek nincs is sok értelme. 

A piacok a közlemény változásaira, a magasabb kamatpálya előrejelzésre reagáltak, de az új elnök előrevetített 
változásai is szerepet játszhattak a piaci reakciókban (a piacok sem szeretik a változást). A dollár a kamatdöntés körüli 
1,1595-szintről két hullámban egészen 1,1480-ig erősödött az euróval szemben, majd 1,15 felett stabilizálódott. A 
részvénypiacok is beestek a kamatdöntést követően, majd nap végére valamelyest mérséklődött a visszaesés. A 
kötvényhozamok a rövid oldalon 16 bp-tal 4,2%-ra, a hosszú oldalon 7 bp-tal 4,5%-ra emelkedtek.  

Warsh az inflációs cél melletti elköteleződést többször hangsúlyozta, ami a jegybanki függetlenséggel kapcsolatos 
félelmeket is tompítja. Továbbá utalása, miszerint az inflációt illetően a másodlagos hatások megelőzése továbbra is 
kulcsfontosságú, segítheti, hogy a hozamgörbe hosszú vége stabil maradjon. Látható, hogy az infláció miatt többen 
aggódnak a jegybankárok között, de a közel-keleti folyamatok várható rendeződésével az inflációs aggodalmak is 
fokozatosan mérséklődhetnek. A piaci várakozások már korábban, az őszi hónapokban elkezdték árazni a 
kamatemelést, mi egyelőre fenntartjuk, hogy az idei kamatemelést elkerülheti a Fed. Továbbá a kamatcsökkentések 
lekerülhetnek a napirendről 2027 első felében is. 

Részletek: 

A kamatdöntési közlemény szerint a gazdasági növekedés erős, a fokozott bizonytalanság, a közel-keleti konfliktus 
ellenére is, kiemelték a termelékenység növekedését és a beruházások alakulását. A munkanélküliségi ráta alig 
változott. Az infláció továbbra is magas a Bizottság 2 százalékos céljához képest, ami részben azoknak a kínálati 
sokkhatásoknak tudható be, amelyek bizonyos ágazatokban – többek között az energetikai szektorban – áremelkedést 
okoztak. 

Az akciócsoportok feladatai több területet érintenek: a jegybanki kommunikáció megújítását, a mérlegstratégia 
felülvizsgálatát, a döntést megalapozó adatok átvilágítását, a termelékenység és munkaerőpiac vizsgálatát és az 
inflációs keretrendszer áttekintését is; az eredmények ősszel várhatók. Kérdésekre válaszolva elmondta, a 
sajtótájékoztatók szerepe is átalakulhat, az új döntések közül azonban lehetnek olyanok, amiket sajtótájékoztató 
keretében mutatnak be. 

A Fed friss gazdasági prognózisa 

 

Készítette: Balog-Béki Márta, szenior elemző 

2026 2027 2028 2026 2027 2028 2026 2027 2028 2026 2027 2028

Júniusi prognózis 2,2% 2,3% 2,2% 3,6% 2,3% 2,0% 4,3% 4,3% 4,2% 3,8% 3,6% 3,4%

Márciusi prognózis 2,4% 2,3% 2,1% 2,7% 2,2% 2,0% 4,4% 4,3% 4,2% 3,4% 3,1% 3,1%

GDP-növekedés PCE-Infláció Munkanélküliség Év végi kamatszint

Forrás: A Federal Open Market Committee (FOMC) júniusi előrejelzése
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JOGI NYILATKOZAT 

1. Jelen kiadványt az MBH Bank Nyrt. (székhely: 1056 Budapest, Váci u.38.; cégjegyzékszám: Fővárosi Törvényszék Cégbírósága, Cg. 01-10-040952; tev. eng. 
sz.: III/41.005-3/2001.; a Budapesti Értéktőzsde tagja; felügyeleti hatóság: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina krt. 55.; továbbiakban: a Bank) 
készítette.  

2. Jelen kiadvány a 2014/65/EU irányelv, és a Bizottság (EU) 2017/565 felhatalmazáson alapuló rendelete alkalmazásában marketingközleménynek minősül. 
Felhívjuk a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvány nem minősül a Bizottság (EU) 2017/565 felhatalmazáson alapuló rendelete szerint a befektetéssel 
kapcsolatos kutatás követelményeinek megfelelő befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban közölt megállapítások nem objektív és nem független 
magyarázatot tartalmaznak.  Felhívjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingközleménynek minősülő dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos 
kutatás függetlenségének előmozdítását célzó jogi követelményeknek megfelelően készült és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatás terjesztését, 
közzétételét megelőző kereskedésre vonatkozó tilalom. A kiadványban foglalt adatok tájékoztató jellegűek, és a jelen tájékoztatás nem teljes körű. 

3. A jelen kiadványban szereplő információk nem minősülnek vételi vagy eladási ajánlatnak, sem befektetési tanácsadásnak, sem befektetésre, jegyzésre, 
szerződéskötésre vagy kötelezettségvállalásra történő ösztönzésnek, felhívásnak, ajánlattételnek, továbbá nem minősül adótanácsadásnak.  A 
tájékoztatás nem teljes körű, a kiadványban foglalt adatok tájékoztató jellegűek. A kiadvány nem minősül befektetési tanácsadásnak, abban az esetben 
sem, ha a dokumentum bármely része egyes pénzügyi eszköz vonatkozásában annak lehetséges árfolyam-, hozam-alakulásával kapcsolatos ismertetést 
tartalmaz. Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befektetők egyedi igényeit, körülményeit és céljait, így személyre szóló ajánlás hiányában 
nem minősül befektetési tanácsadásnak. A Bank kizárja a felelősségét a kiadványban foglaltak esetleges befektetési döntésként való felhasználásáért, a 
konkrét egyedi befektetési döntésekért, az ebből eredő következményekért, így nem vállal felelősséget a befektető ezen kiadványban foglaltak alapján 
hozott döntései következtében, vagy őt azzal bármilyen egyéb összefüggésben érő esetleges károkért, veszteségekért. 

4. A kiadványban szereplő információk hitelesnek tartott forrásokon alapulnak, azonban az információk valódiságáról, pontosságáról, helytállóságáról és 
teljességéről a Bank biztosítékot nem kapott, ezért a dokumentumban leírtak teljességével és pontosságával kapcsolatban sem a dokumentum készítői, 
sem a Bank felelősséget nem vállalnak. A kiadványban megjelölt tartalmak és vélemények a kiadványt készítő szakembereknek, a kiadvány elkészítésének 
időpontjában fennálló piaci körülmények alapján kialakított, megítélését tükrözik, amelyek újabb információk, a piaci viszonyok, gazdasági körülmények 
változása esetén külön értesítés és figyelmeztetés nélkül megváltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jövőben előzetes értesítés nélkül módosítsa 
a jelen dokumentumban foglalt megállapításokat. 

5. Az árfolyamok, hozamok, egyéb adatok múltbeli alakulásából nem lehetséges a jövőbeni árfolyamokra, hozamra, illetőleg teljesítményre vonatkozó 
egyértelmű és megbízható következtetéseket levonni. A befektetőknek önállóan (vagy független szakértő igénybevételével) kell felmérniük és 
megérteniük az egyes pénzügyi eszközök és befektetési szolgáltatások lényegét, valamint kockázatait. Javasoljuk, hogy a befektetők a befektetésre 
vonatkozó döntés meghozatala előtt az adott pénzügyi eszközre és a befektetési szolgáltatásra vonatkozó üzletszabályzatot, tájékoztatót, egyéb 
szerződéses feltételeket, hirdetményeket, kondíciós listát figyelmesen olvassák el, mert csak ezen dokumentumok és információk ismeretében dönthető 
el, hogy a befektetés összhangban áll-e a befektető kockázattűrő képességével és befektetési céljaival, továbbá körültekintően mérlegelje befektetése 
tárgyát, kockázatait, a díjakat, költségeket és a befektetésekből származó esetleges veszteségeket, károkat! Javasoljuk továbbá, hogy tájékozódjon a 
termékkel, befektetéssel kapcsolatos adójogi és egyéb jogszabályokról, valamint a befektetésre vonatkozó döntésének meghozatalát megelőzően 
forduljon munkatársainkhoz, vagy keresse fel banki tanácsadóját! További tájékoztatás elérhető a Bank fiókjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon. 

6. A Bank jogosult a kiadványban szereplő eszközök vonatkozásában árjegyzési, egyéb befektetési szolgáltatási tevékenységet vagy kiegészítő szolgáltatást 
nyújtani. A Bank továbbra is jogosult jóhiszeműen és a piacképzés szokásos módja szerint a jelen dokumentumban szereplő pénzügyi eszközök 
vonatkozásában kereskedésre, ügyletkötésekre vagy kereskedésre árjegyzőként az árjegyzés szokásos menete szerint, valamint egyéb befektetési 
tevékenységet vagy kiegészítő szolgáltatást, illetve egyéb pénzügyi vagy kiegészítő pénzügyi szolgáltatást nyújtani a kibocsátónak és egyéb személyeknek.  

7. A Bank rendelkezik a befektetési szolgáltatási tevékenységekkel kapcsolatosan potenciálisan felmerülő összeférhetetlenségi helyzetek leírására, illetve 
az ilyen helyzetek kezelésére vonatkozó Összeférhetetlenségi Politikával, illetve a bank-és értékpapírtitoknak minősülő adatok kezelésére és átadására 
vonatkozó belső szabályzattal.   

8. Jelen kiadvány a szerzői jogról szóló 1999. évi LXXVI. törvény szerinti védelem alatt áll, ezért kizárólag a Bank előzetes írásbeli engedélyével lehet azt 
többszörözni, terjeszteni, egyéb módon nyilvánosságra hozni, valamint felhasználni. A Bank valamennyi szerzői jogon alapuló jogát fenntartja. 

9. Ezt az üzenetet azért kapta, mert korábban feliratkozott hírlevelünkre vagy hozzájárult ahhoz, hogy Önt a Bank marketingcélú üzenetekkel megkeresse. 
Amennyiben a továbbiakban nem kíván tájékoztatást kapni az MBH Banktól, megadott hozzájárulását bármikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozó 
adatkezelésekről, illetve az Önt megillető jogokról, azok gyakorlásának módjáról, valamint a jogorvoslati lehetőségekről további tájékoztatást a 
www.mbhbank.hu/adatvedelem  honlapon található Általános adatkezelési tájékoztatóban, valamint a 06 80 333 660-as zöld számon kaphat. 
Amennyiben nem kíván a továbbiakban híreket, üzleti ajánlatokat kapni, hozzájárulását bármikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu 
e-mail címen, illetőleg a 06 80 333 660-as zöld számon. Hozzájárulását visszavonhatja postai úton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassák Lajos u. 
16-18. címére küldött nyilatkozatával, amelyen kérjük, hogy jól olvashatóan tüntesse föl nevét, lakcímét és azt, hogy a közvetlen üzletszerzési célú (direkt 
marketing) megkeresések tiltását kéri. Az adatkezelésre vonatkozó tájékoztatás elérhető a bankfiókokban és a www.mbhbank.hu/adatvedelem 
honlapon. 

10. A jelen kiadvány a kiadása időpontjában érvényes. 
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