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Novekedtek az inflacids és novekedési kockazatok

2025. aprilis 29., kedd

A Monetdris Tanacs aprilisi kamatdonté Ulésén 6,50%-on tartotta az alapkamatot, a dontés megfelelt a mi
varakozdsunknak és az elemzGi konszenzusnak is. A hazai alapkamat immar hét honapja valtozatlan.

Az EUR/HUF arfolyam a délel6tti érakban 404 koril oldalazott, igy varta a délutani kamatdontést. A kamatdontést
kovet6en kisebb felszlrast [dthattunk az arfolyamban, a 405-0s szint sem volt messze. A sajtotdjékoztato alatt kisebb
forinter6sodést lathattunk, majd 404,40 koriili szinteken stabilizalédott az eurd-forint kurzus.

Kamatdontést kovetd sajtotajékoztato

Varga Mihdly jegybankelnok a kamatdontést kévetd sajtétdjékoztatdn elmondta, huzamosabb ideig a jelenlegi szinten
maradhat az alapkamat. A Monetaris Tanacs elkotelezett az inflacids cél fenntarthatd elérése mellett. Az inflacids
kornyezetet ovez6 kockdzatok, valamint a kereskedelem- és geopolitikai feszliltségek tovabbra is dvatos és tiirelmes
monetaris politikat tesznek szlikségessé. A Tandcs megitélése szerint a szigord monetdris kondicidk fenntartdsa
indokolt. A pozitiv redlkamat biztositasa jarul hozza az inflacids varakozasok horgonyzdsahoz és az inflacids cél
fenntarthaté eléréséhez.

Aprilisban a kereskedelempolitikai bejelentések fokoztak a bizonytalansagot. A bizonytalansag tovabb névekedett a
pénziigyi piacokon, erGs6dott a feltorekvé piacokkal szembeni kockazatkerilés, ami felfelé mutaté inflaciés kockazatot
jelent. A pénzlgyi piaci stabilitas fenntartasa elengedhetetlen.

A marciusi inflacids adat a jegybank elGrejelzési savjdban alakult, a piaci szolgdltatasok és élelmiszerek ardinamikaja
lassult, de tovabbra is erételjes. Az aremelkedés iteme aprilisban tovabb mérséklédik, majd a kbvetkezd hdnapokban
varhatdan a jegybanki toleranciasav felsé széle kozelében alakul. Az energia és nyersanyagarak csokkentek, révid tdvon
alacsonyabb globalis inflacié irdnyaba hatnak. A vildgpiaci olajarak csokkenése beépiil a hazai (izemanyagarakba is. Az
éves alapu inflacié csokkenéséhez a legtobb termékkor hozzajarult. A marciusi atarazdsok mértéke az iparcikkek és a
piaci szolgaltatasok esetében a historikus atlag feletti, mig az élelmiszerek esetében az alatti volt. Az élelmiszerek
esetében az érintett termékkorben az arrések hatdsagi korldtozasa, mig a szolgaltatdsok korén belldl a
telekommunikdacids és banki szerepl6k ©nkéntes drazasi vallalasai mérséklik az inflaciot. A lakossagi inflacids
varakozdsok mérséklédtek, de még mindig magasak ahogy a vallalati inflaciés varakozdasok is.

A hazai gazdasagban a novekedési kockazatok erésodtek. A vamfejlemények visszafogott exportteljesitményhez, a
bizonytalansag beruhdzasok elhalasztasahoz vezetnek. A koltségvetési hiany 2025-ben ugyanakkor tovabb csokkenhet,
az addssdgrata tovabbi mérsékl6désével szamol a jegybank.

Kamatkilatasok

Tovdabbra is huzamosabb kamattartdssal szamolunk. Varakozdsunk szerint idén év végénél el6bb nem tud kamatot
csokkenteni az MNB — ennek is az a feltétele, hogy a Fed érdemben csékkenteni tudja a kamatokat a tengerentuilon.
2025 végére 6,25%-0s 2026 végére pedig 5,25%-0s alapkamatot varunk. Kamatcsdkkentés akkor johet majd, ha mar jél
latszik, hogy az inflacié id6vel tartdsan visszatérhet a jegybanki célsdvba (és ezt a piac is elhiszi). Az elmult hetekben
(hénapokig tartd, folyamatos romlas utan) javulni kezdtek az inflaciés kilatasok, azonban a célsdvba vald tartds
visszatérésre még varni kell.

Készitették:
Balog-Béki Marta, szenior t6kepiaci elemz6

Arokszallasi Zoltan, Elemzési Centrum igazgaté
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Jelen kiadvényt az MBH Bank Nyrt. (székhely: 1056 Budapest, Vaci u.38.; cégjegyzékszam: Févarosi Torvényszék Cégbirdsaga, Cg. 01-10-040952; tev. eng.
sz.: 111/41.005-3/2001.; a Budapesti Ertéktzsde tagja; felligyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina krt. 55.; tovabbiakban: a Bank)
készitette.

Jelen kiadvany a 2014/65/EU iranyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete alkalmazasdban marketingkdzleménynek mingsuil.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mindsil a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete szerint a befektetéssel
kapcsolatos kutatds kdvetelményeinek megfelel befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kézolt megdllapitdsok nem objektiv és nem fliggetlen
magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingkozleménynek mingsiil6 dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos
kutatas fuggetlenségének el6mozditasat célzo jogi kovetelményeknek megfelelGen készilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését,
kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozd tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok téjékoztatd jellegtiek, és a jelen tdjékoztatas nem teljes kord.

A jelen kiadvanyban szerepl6 informaciok nem mindésiilnek vételi vagy eladdsi ajanlatnak, sem befektetési tandcsadasnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerz6déskotésre vagy kotelezettségvallaldsra torténd Osztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabba nem mindsul addtanacsaddsnak. A
tdjékoztatas nem teljes kord, a kiadvanyban foglalt adatok tdjékoztato jellegliek. A kiadvany nem mindsiil befektetési tandcsaddsnak, abban az esetben
sem, ha a dokumentum barmely része egyes pénzligyi eszkdz vonatkozasdban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakuldsaval kapcsolatos ismertetést
tartalmaz. Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befektetSk egyedi igényeit, kortilményeit és céljait, igy személyre sz6l6 ajanlas hidnyaban
nem minGsil befektetési tanacsadasnak. A Bank kizarja a felel&sségét a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhasznaldsaért, a
konkrét egyedi befektetési dontésekért, az ebbdl eredd kdvetkezményekért, igy nem vallal felel6sséget a befektetd ezen kiadvanyban foglaltak alapjan
hozott dontései kovetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb Osszefliggésben érd esetleges karokért, veszteségekért.

A kiadvanyban szerepl6 informaciok hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az informacidk valddisagardl, pontossagardl, helytallésagarol és
teljességérdl a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagaval kapcsolatban sem a dokumentum készitdi,
sem a Bank felelGsséget nem véllalnak. A kiadvanyban megjelolt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készité szakembereknek, a kiadvany elkészitésének
id6pontjaban fennalld piaci korilmények alapjan kialakitott, megitélését tiikrozik, amelyek Gjabb informacidk, a piaci viszonyok, gazdasagi korilmények
véltozasa esetén kiilon értesités és figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovében elGzetes értesités nélkil modositsa
a jelen dokumentumban foglalt megéllapitasokat.

Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldsabdl nem lehetséges a jovébeni arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozd
egyértelm{ és megbizhatd kovetkeztetéseket levonni. A befektetéknek onalléan (vagy fliggetlen szakértd igénybevételével) kell felmérnitik és
megértenitk az egyes pénzlgyi eszkdzok és befektetési szolgaltatasok Iényegét, valamint kockdzatait. Javasoljuk, hogy a befekteték a befektetésre
vonatkozé dontés meghozatala el6tt az adott pénzigyi eszkozre és a befektetési szolgdltatasra vonatkozd Uzletszabdlyzatot, tdjékoztatdt, egyéb
szerzBdéses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat figyelmesen olvassak el, mert csak ezen dokumentumok és informdcidk ismeretében donthetd
el, hogy a befektetés 6sszhangban all-e a befektetd kockazattliré képességével és befektetési céljaival, tovabba koriltekintéen mérlegelje befektetése
targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazd esetleges veszteségeket, karokat! Javasoljuk tovabbd, hogy tajékozddjon a
termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabalyokrdl, valamint a befektetésre vonatkozé dontésének meghozatalat megel6z6en
forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tandcsaddjat! Tovabbi tajékoztatas elérhetd a Bank fidkjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon.

A Bank jogosult a kiadvanyban szerepl6 eszkdzok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési szolgaltatasi tevékenységet vagy kiegészit6 szolgdltatast
nyujtani. A Bank tovabbra is jogosult johiszem(en és a piacképzés szokasos mddja szerint a jelen dokumentumban szerepl6 pénzigyi eszk6zok
vonatkozasaban kereskedésre, tgyletkotésekre vagy kereskedésre arjegyz6ként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési
tevékenységet vagy kiegészits szolgdltatast, illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészits pénziigyi szolgaltatast nydjtani a kibocsatdnak és egyéb személyeknek.

A Bank rendelkezik a befektetési szolgaltatasi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan felmeril 6sszeférhetetlenségi helyzetek leirasara, illetve
az ilyen helyzetek kezelésére vonatkozé Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak minésiilé adatok kezelésére és dtadaséra
vonatkozd belsé szabalyzattal.

Jelen kiadvany a szerz&i jogrol sz616 1999. évi LXXVI. torvény szerinti védelem alatt 4ll, ezért kizardlag a Bank el6zetes irasbeli engedélyével lehet azt
tobbszorozni, terjeszteni, egyéb mddon nyilvanossagra hozni, valamint felhasznalni. A Bank valamennyi szerz&i jogon alapuld jogét fenntartja.

Ezt az lizenetet azért kapta, mert kordbban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzajarult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcéld iizenetekkel megkeresse.
Amennyiben a tovdbbiakban nem kivan tdjékoztatast kapni az MBH Banktdl, megadott hozzéjarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozd
adatkezelésekrdl, illetve az Ont megilleté jogokrdl, azok gyakorlasanak maédjardl, valamint a jogorvoslati lehetéségekrdl tovébbi tdjékoztatast az
mbhbank.hu honlapon taldlhaté adatvédelmi iranyelvekben, illetve az Adatkezelési Téjékoztatéban, valamint a 06 80 333 660-as z6ld szamon kaphat.
Amennyiben nem kivan a tovabbiakban hireket, Gizleti ajanlatokat kapni, hozzajarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu
e-mail cimen, illetéleg a 06 80 333 660-as z6ld szamon. Hozzdjaruldsat visszavonhatja postai Gton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u.
16-18. cimére kiildott nyilatkozataval, amelyen kérjik, hogy jél olvashatdan tiintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kdzvetlen Uzletszerzési célu (direkt
marketing) megkeresések tiltasat kéri. Az adatkezelésre vonatkozo tdjékoztatas és az adatkezelési irdnyelvek elérhetd a bankfiokokban és az mbhbank.hu
honlapon.

A jelen kiadvény a kiaddsa id6pontjaban érvényes.



https://www.mbhbank.hu/sw/static/file/altalanos_adatkezelesi_tajekoztato_mbh.pdf
https://www.mbhbank.hu/sw/static/file/altalanos_adatkezelesi_tajekoztato_mbh.pdf

