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Kozlemény a Monetaris Tanacs 2026.
szeptember 22-i ulésérol

1) A Monetdris Tanacs a 2026. szeptember 22-i (ilésén a gazdasagi és pénzlgyi folyamatokat
attekintve 2026. szeptember 23-i hatdllyal a jegybanki kamatlabaknak az aldbbi szerkezetérdl
dontott:

. . o Korébbi mérték Valtozas Uj mérték
Jegybanki eszkdz Kamatlab meértéke (sz42alék) (bazispont) (sz4zalék)
Jegybanki alapkamat 5,50 nem valtozott 5,50
O/N jegybanki betét Jleg%bsazgtla?éigﬁir:at B 4,50 nem véltozott 4,50
O/N fedezett hitel ~ Je9yPanki alapkamat + ¢ 5, nem valtozott 6,50

1,00 szazalékpont

2) Az (lés roviditett jegyzékonyve 2026. oktober 7-én 14 drakor jelenik meg.

Indoklas

A Magyar Nemzeti Bank (MNB) elsédleges célja az arstabilitas elérése és fenntartdsa. Az inflacids cél
2028. januar 1-jétdl 2,5 szazalékra mddosul, melynek hatterérdl az MNB kilon kdzleményt és
tajékoztatot publikal. A jegybank elsddleges céljanak veszélyeztetése nélkil tdmogatja a pénzigyi
stabilitas fenntartasat és a Kormany gazdasag-, illetve kérnyezeti fenntarthatdésaggal kapcsolatos
politikajat.

A globalis befektetdi hangulatot tovabbra is nagyrészt a geopolitikai fejlemények és a fejlett piaci
addssagpalyak fenntarthatésagaval kapcsolatos kockazatok hatarozzak meg. Az elmdlt hetekben a
vilagpiaci olajarak és az eurdpai gazarak emelkedtek.

Szeptemberben az Eurdpai K6zponti Bank, a Federal Reserve és a Bank of Japan egyarant 25
bazisponttal emelte az irdnyadé ratdkat. A piaci drazasok szerint mindharom jegybank tovabb
emelheti az irdnyadd kamatokat. A régidban a cseh és a lengyel jegybank az irdnyadé kamat
tartasardl dontott szeptemberben. A fejlett piaci hosszi hozamok historikus 6sszevetésben tovabbra
is magasak.

A hazai GDP masodik negyedévi 1,7 szdzalékos boéviiléséhez foként a szolgaltatd szektor és az ipari
termelés jarult hozza, mikdzben a mez6gazdasag fékezte azt. Juliusban a kiskereskedelmi forgalom és
az ipari termelés egyarant nétt. A munkanélkuliségi rata nemzetkdzi 6sszevetésben tovabbra is
alacsony, a realbérek novekedése élénk.

Az idei gazdasagi novekedést a rendkivili aszaly miatt visszaes6 mezdgazdasagi teljesitmény
mérsékli, amit a magasabb ipari exportteljesitmény részben ellensulyoz. A szeptemberi el6rejelzés
alapjan a magyar GDP 2026-ban 1,8 szazalékkal, 2027-ben 2,9 szadzalékkal, 2028-ban pedig 2,8
szazalékkal emelkedik. A folyé fizetési mérleg egyenlege idén egyensuly kdzelében alakul, majd a
kovetkezd két évben enyhe tobbletet mutat.

Augusztusban az inflacié 1,3 szazalékon, az elemzdi varakozasok, illetve a juniusi Inflaciés jelentés
elérejelzése alatt alakult. A maginflacié 2 szazalék volt. Az élelmiszerek inflacidja mérséklddott, mig
az iparcikkek és a piaci szolgaltatasok éves alapu arindexe nétt. A fogyasztdi arak havi 6sszevetésben
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tapasztalt emelkedése a juliusi arcsokkenés részbeni korrekcidjanak tekinthetd, tobbhavi
viszonylatban az atdrazasok tovabbra is mérsékeltek. A lakossagi inflaciés varakozasok, valamint a
kiskereskedelmi értékesitésekre és a szolgaltatasokra vonatkozé véllalati arvarakozasok
mérséklddtek az év elejéhez képest.

A szeptemberi elérejelzés idei évre vonatkoz6 inflacids rataja nem valtozott a juniusi Inflacids
jelentésben varthoz képest, mig 2027-re vonatkoz6éan emelkedett. 2026-ban a tavaszi hénapokban
tapasztalt forinter6sodés korabban vartnal gyorsabb begylr(izését a magasabb Gzemanyagarak
ellensulyozzak. A jovo év soran az energiaarak ndvekedésébdl fakadd hatasok és a dohanytermékek
jovedéki addjanak moédosuldsa emelik az inflacids el6rejelzést. Eves atlagban idén 1,8 szazalékon,
2027-ben pedig 3,1 szazalékon alakul az aremelkedés (iteme. Az inflacié a monetaris politikai horizont
végére a 2,5 szdzalékos jegybanki célra mérséklddik.

A Monetaris Tanacs kockazati értékelése alapjan a szeptemberi elérejelzés alappalydjat
kiegyensulyozott inflacids és novekedési kockazatok dvezik. A Tandacs altal kiemelt kockazati palyak a
geopolitikai fesziltségek és a klimavaltozas kovetkeztében tartésan emelkedd energia- és
élelmiszerarakkal, tartdsan magas bérdinamikaval és szolgaltatasinflacidoval, alacsonyabb hazai
kockazati prémiummal, valamint a vartnal lassabban javulé nemzetkdzi konjunktdraval szamolnak.

Bar az inflacié a jegybanki cél alatt alakul, a magas energiaarak, valamint a bizonytalan
vildggazdasagi és pénzligyi piaci kornyezet évatos monetaris politikai megkdzelitést indokolnak.
Eléretekintve a hazai kockazati megitélést a koltségvetési palyara és az eurébevezetésre vonatkozé
varakozasok, illetve a kilsé piaci kérnyezet befolyasolja leginkabb.

A Monetaris Tanacs megitélése szerint az inflacios cél fenntarthatd elérése érdekében a jelenlegi
kamatkondicidk tartdsa sziikséges. A Tanacs mai (ilésén az alapkamatot 5,50 szazalékon tartotta. Az
O/N betéti kamat 4,50 szazalékos és az O/N hitelkamat 6,50 szazalékos szintje is valtozatlan maradt.

A Monetaris Tanacs elkotelezett az inflaciés cél fenntarthaté elérése mellett. A pozitiv redlkamat
mellett a pénzigyi piacok, kiemelten a devizapiac stabilitdsanak fenntartasa tamogatja az inflaciés
varakozasok horgonyzasat, ezaltal hozzajarulva az arstabilitasi cél eléréséhez. A Tanacs folyamatosan
értékeli az inflacids kilatasokat, a globdlis fejleményeket és a hazai kockazati felarakat, amelyek
alapjan korlltekintéen és adatvezérelten dont az alapkamat mértékérdl.
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