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MBH Bank: javuld gazdasagi kilatasok,
bovulo beruhazasok, ugyanakkor
atmenetileg novekvo inflacié varhato 2025-
ben

Redlbér-emelkedés, stabilizaldédd beruhazasok és a fogyasztas tovabbi élénkilése varhatd 2025-ben,
melyeknek kdszdnhetden a gazdasagi teljesitményre vonatkozé kilatasok kedvezdbbek 2024-hez
képest - derlilt ki az MBH Bank legfrissebb makrogazdasagi elérejelzéseket bemutatd
sajtéeseményén. Az MBH Elemzési Centrum legfrissebb progndzisa szerint az idei év utolsé
negyedévére a gazdasagi novekedés elérheti a 4 szazalékot, mig az egész éves GDP-ndvekedés 2,6
szazalék korul alakulhat. A gazdasag palyajat a lassan javuld kilpiaci kérnyezet is segiti, ugyanakkor
tovabbra is erds inflaciés nyomas jellemzi a gazdasagot.

A beindulé ipari beruhazasok lokést adhatnak a
novekedésnek

A magyar gazdasag 2025-re vonatkozé el6rejelzései kedvezébbek a tavalyi évhez képest, amely
elsésorban a fogyasztas varhaté ndvekedése miatt élénkiilé belsd keresletnek koszonhetd. Az idei
évben a beruhdzasok stabilizalédasara lehet szamitani, 6sszefliggésben azzal, hogy a Demjan Sandor-
programon kereszt(l tébb mint 1 400 milliard forint forras juthat a gazdasagba kedvezményes
beruhdzasi hitel-, lizing- és tékeprogramok, valamint részben vissza nem téritendé tdmogatasok
formajaban.

,A redlbérek emelkedése, a csaladi addkedvezmény névelése, az dllampapirok utani
kifizetések és lejaratok, valamint a munkashitel mind tovabb névelhetik a belsé
keresletet, igy a gazdasagi névekedés az idei év végére akar a 4 szazalékot is elérheti. Az
éves GDP-névekedésére vonatkozd elbrejelzéslinket azonban 2,6 szazalékra mdédositottuk
a csak lassan javuld kiilpiaci konjunktira és a nagy jarmdipari beruhdzasok lassabb
felpérgése miatt” - mondta Arokszallasi Zoltan, az MBH Elemzési Centrum igazgatdja.

Fontos fejlemény, hogy a kdzelmultban nétt az esélye az orosz-ukran habord beldthatd idén bellli
lezarulasanak. Ez az energiaarak csokkenésén, a befektetdi hangulat javulasan, ezen keresztil pedig
a forintarfolyam stabilizalédasan keresztll érdemi pozitiv hatassal lehet a gazdasagi névekedésre.

A bérnovekedés meghaladhatja az inflaciéot

A munkaerdpiacon 2024 juliusaig a foglalkoztatottak szama folyamatos novekedést mutatott,
azonban augusztustdl fokozatosan csokkenni kezdett. A munkanélkuliségi rata az 6szi honapokban
elérte a 4,5 szazalékot, majd decemberre 4,3 szazalékra mérséklédott. A kdvetkezé hénapokban a
szokasos szezonalis hatasok és a kdzelmultbeli kedvezdtlen gazdasagi kdrnyezet kdvetkeztében a
munkanélkiliségi rata tovabbi néhany tized szazalékponttal emelkedhet. 2025 végére ugyanakkor a
gazdasag fokozatos helyreallasaval, az el6rejelzések szerint az atlagos munkanélkdliségi rata 4,3
szazalékon stabilizalodik, ami bar kismértékd, de csokkenést jelent a 2024-es 4,4 szazalékhoz képest.
A bérdinamika varhatdan tovabbra is meghaladja az inflaciét, ami a haztartasok rendelkezésére allé
elkélthetd jovedelem névekedését eredményezheti.
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Atmenetileg erésédik az inflacié

Tavaly Magyarorszagon az arak atlagosan 3,7 szazalékkal néttek, az inflacié szeptemberben érte el
legkedvezObb szintjét, amikor visszaesett a 3 szazalékos célértékre. Ezt kdvetben, a negyedik
negyedévben, az inflacié fokozatos emelkedését tapasztalhattuk, amelyet részben a bazishatasok,
részben a forint gyenglilése magyaraz. Decemberben 4,6, majd idén januarban, a varakozasokat
felllmulva, 5,5 szazalékkal emelkedtek az arak az el6zd év azonos idészakahoz képest.

A hitelintézet elemzdi szerint az élelmiszerarak vartnal nagyobb emelkedése mellett kiiléndsen nagy
meglepetést okozott a szolgaltatasok aranak valtozasa. Az inflacié szerkezete egyeldre kedvezéitlen
képet mutat, mellyel 6sszefliggésben a szakértdk az év folyaman az MNB inflacids célsdvja feletti
aremelkedésre szamitanak. , A janudri inflaciés adatok hatdsara a 2025-re vonatkozd inflaciés
varakozasunkat 4,1 szazalékrdl 4,6 szazalékra emeltiik” - mondta Balog-Béki Marta, az MBH Bank
szenior tokepiaci elemzdje.

A béremelési dinamika az elkovetkez6 években tovabbra is magas maradhat, ami a dezinflacié ellen
hat. Ennek kdvetkezményeként a 2026-0s atlagos inflaciora vonatkozé progndzisukat 3,4 szazalékra
varjak az elemzdk - ami mar a jegybanki inflacids célsavon belll talalhatd. A 3 szazalékos inflacids cél
elérése 2027-ben térténhet meg.

Ovatos kamatpolitika a gazdasdagi kilatasok fényében

LA tartésan magas inflacids varakozasok mellett a piacok kétségbe vonjak, hogy a Fed
képes-e tovabbi két kamatcsdkkentést végrehajtani, mindemellett a forint arfolyama is
csupan januar masodik felében kezdett érdemben erésédni” - emelte ki Balog-Béki Marta.

Az elemzd szerint az idei év kozepéig varhatdan folytatddik a Fed és az EKB monetaris politikdjanak
széttartasa, ami fékezi a dollar gyengllését.

A varakozasok szerint hazankban akkor lehet esély kamatcsokkentésre, ha a Fed is képes lesz 4
szazalék ala csokkenteni iranyadd kamatat, és a nemzetkozi kockazatvallalasi hajlandésag nem
romlik drasztikusan. A magas inflaciés palya mellett az MNB varhatéan év végén egy kisebb
kamatvagast jelenthet be: 2025 végére 6,25 szazalékos, 2026 végére pedig 5,25 szazalékos
alapkamatot varnak az MBH Bank szakértdi.

Stabilizalédo forint, er6sodoé euro-forint arfolyam

A forint arfolyama az elmult hénapokban erds volatilitdst mutatott: az 6szi gyengilést januar
kdzepétol er6sodés kovette. Az inflacids nyomdas miatt az MNB-nek a forint tovabbi gyengulése ellen
haté kamatpolitikat kell folytatnia, igy a 2025-0s év elején latottnal er6sebb arfolyamot
valdszinUsitenek a hitelintézet elemzdi. Az euréval szembeni atlagos arfolyam 2025-ben 404, 2026-
ban pedig 407,5 forint korul alakulhat. Amennyiben gyorsan lezarulna az orosz-ukran konfliktus, az
akar ennél erésebb forintpalyat is hozhat, igy ez a faktor friss pozitiv kockazatként jelenik meg az
elérejelzésben.

LA forintot erdsité tényezOk kézé tartozik a folyd fizetési mérleg tobblete, a csékkend
kéltségvetési hiany, valamint az érdemi pozitiv kamatfelar. Fontos fejlemény az is, hogy a
kézelmultban megndétt annak a valdszinlsége, hogy az orosz-ukran haborut hamarosan
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tlizsziinet, akar tartdsabb béke valthatja fel. Ha valéban gyorsan bekészdntene a tartds
béke, akkor esély nyilhat huzamosabban a 400 forint alatti euréarfolyamra. Bar a forint
tovabbra is érzékeny a globélis gazdasagi eseményekre, az MNB szigorubb hangvétele és
a kedvezdbb befektetdi megitélés miatt a kdzeljoviben jelentds gyenglilés nem varhatd”
- magyarazta Arokszallasi Zoltan.

Javuld koltségvetési egyensuly, mérséklodo addssagrata

A 2024-es koltségvetési hiany pénzforgalmi szemléletben 4 096 milliard forintra emelkedett, mig
eredményszemléletben GDP-aranyosan 4,8 szazalékos hianyt var a Minisztérium, ami kissé
meghaladja a tervezett 4,5 szazalékos célt. Ugyanakkor a 2023-as 6,7 szazalékos hidnyhoz képest
jelentds javulas tortént, melyet a szigoru koltségkontroll és hianycsokkento intézkedések tettek
lehetdvé.

A 2025-re prognosztizalt gazdasagi novekedés és a csokkend kamatkiadasok 6nmagukban is
kedvezden hathatnak a kdltségvetésre, igy a hiany 4 szazalék kdzelébe mérséklddhet. 2026-ra
tovabbi csokkenés varhaté a hidnyban, de a 3 szdzalék alatti szint elérése nem valdszinl. Az
adodssagrata 2025-ben 73,5 szazalékra csokkenhet, majd 2026-ban tovabb mérséklédhet a GDP-
novekedésének gyorsulasa mellett.
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Magyar alappélyabeli el8rejelzések t3blizata © M B H Ba n k
2022 | 2023 2024 2025 | 202 2027 , . . , Lo,
W vaRwato* EORaIELZES Magyar alappalyabeli elérejelzések tablazata.
Real GDP éves valtozas, % 46 0,3 05 2,6 43 35
Haztartsi fogyasats, % 68 1 35 43 44 38
Alloeszké as, % 1,4 7.4 -11,8 0,1 71 59
Export, % 114 0,9 2,2 35 7,0 6,9
Import, % 108 43 | 30 53 68 | 69
Ipari termelés, % 58 55 38 1,0 7,0 45
EpitSipari termelés, % 2,3 5.2 0,7 -0,9 7.7 4,1
Kiskereskedelmi forgalom, % 5,1 -7,7 2,6 3,2 6,0 3,4
Fogyasztéiar-index éves atlag, % 145 176 3,7 46 3,4 3,1
Munkanélkiiliségi rita, % 36 41 a4 43 35 36
Brutts dtlagkereset, % 176 142 132 85 75 70
AHT egyenleg ESA-95, GDP %-a 6.2 67 4,8 41 36 31
Bruttd dllamadéssag, GDP %-a 74,1 735 74,0 735 71,9 70,5
Folys fizetési mérleg, GDP %-a 82 02 25 17 19 20
Pénzpiaci el Srejelzések Ssszefoglalasa
EUR/USD év veégi 1,0705 | 1,109 | 10354 1,05 1,08 1,10
EUR/HUF év végi 400,25 382,78 410,09 405,0 410,0 415,0
EUR/HUF éves atlag 391,33 | 381,95 396,20 404,0 4075 4125
USD/HUF é viégi 37568 | 3644 39360 | 3857 | 3796 | 3773
USD/HUF éves atlag 37312 | 35325 | 36524 | 3875 | 3832 | 3784
MINB alapkamat év végi 13,00% | 1075% | 650% | 625% | 525% | 450%
EKB betsti rita év végi 2,00% | 400% | 300% | 200% | 200% | 200%
FED évvigi 525 450N | 525550 | 4254506 | 375400% | 3,25 3,50% | 300375%
3-hénapos BUBOR év végi 16,18% 9,96% 6,50% 6,20% 5,25% 4,60%
5-éves AKK ref. hozam év végi 973% | 578% | 607% | 620% | 530% | 515%
10-éves AKK ref. hozam év végi 898% | 586% | 655% | 640% | 545% | 530%

Eredeti tartalom: MBH Bank

Tovébbitotta: Hell6 Sajtd! Uzleti Sajtészolgélat

Eza saJtokozIemeny a kovetkezd I|nken érhetd el:

menetlleq novekvo inflacio-varhato-2025-ben/

2025-02-19


https://hellosajto.hu/19391/mbh-bank-javulo-gazdasagi-kilatasok-bovulo-beruhazasok-ugyanakkor-atmenetileg-novekvo-inflacio-varhato-2025-ben/
https://hellosajto.hu/19391/mbh-bank-javulo-gazdasagi-kilatasok-bovulo-beruhazasok-ugyanakkor-atmenetileg-novekvo-inflacio-varhato-2025-ben/

