
2023.10.31.

Title of presentation (Change via "INSERT > Header & Footer")

2024. JANUÁR 24., SZERDA

Jóváhagyta a svéd NATO-csatlakozást a török parlament

Működik a monetáris transzmisszió a valutaövezetben

Továbbra is gyengülőben a forint



A hét ábrája

Most csütörtökön ülésezik az EKB Kormányzótanácsa, és

döntenek a kamatokról, illetve a monetáris politika

irányvonaláról. Nem várunk változást a kamatokban, illetve a

monetáris eszköztárban sem. Így a közös európai jegybank

irányadó refinanszírozási rátája maradhat 4,5%-on, a betéti

kamat pedig 4%-on.

A közlemény, illetve Lagarde elnök sajtótájékoztatója

feltehetően a decemberi ülés üzeneteit erősíti meg. A

döntéshozók úgy tűnik, továbbra is elégedettek a mostani

kamatszinttel. A monetáris enyhítés lehetősége így várhatóan

nem lesz téma az ülésen, márciusban viszont – az új növekedési

és inflációs előrejelzések közzétételével egyidejűleg – már szóba

kerülhet a kamatvágások lehetősége.

Forrás: EKB, Bloomberg, Erste Research
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Nemzetközi és hazai hírek
Az EKB hitelezési felmérése szerint még a negyedik negyedévben is csökkent a
hitelezési aktivitás az eurozónában a lakosság és a vállaltok esetében is. Azonban a
visszaesés már jóval kisebb volt, mint az előző negyedévekben és 2024 első
negyedévére már növekvő hitelkereslettel számolnak a bankok, amire 2022 eleje óta
nem volt példa. A hitelezési kondíciókon a bankok még további szigorításokat
terveznek, de ennek mértéke is egyre kisebb. A negyedévben a kamatok szintje és a
gazdasági bizonytalanság is rontotta a hitelfelvételi kedvet.

Tegnap a török parlament is jóváhagyta Svédország NATO csatlakozását, és Erdogan
elnök is várhatóan napokon belül aláírja a törvényt Így mostanra Magyarország
maradt az egyetlen NATO tag aki még nem hagyta jóvá a svédek csatlakozási
kérelmét.

A nyersolaj jegyzések némileg csökkentek, a Brent 80 dollár alatt volt ma reggel a
közeli határidőre. Az amerikai légierő Irakban bombázott Iránt támogató erőket ma
reggel, miután a közelmúltban ezek a csapatok amerikai légibázisokat támadtak. Az
API jelentése szerint 7 millió hordóval csökkent az USA nyersolaj tartaléka a múlt
héten. A piac a növekvő geopolitikai feszültség és a csökkenő olajtartalékok mellett a
növekvő kőolaj kínálatra figyel, ami ellensúlyozza az előző két hatást.



A mai nap legfontosabb adatközlései, eseményei

Forrás: Bloomberg

Külföldi és hazai adatok

Dátum Idő Ország Adat Időszak Korábbi Várt Tény

jan. 24. 9:30 GE
Feldolgozóipari beszerzési menedzser index - 

előzetes
jan. 43.3 43.7

jan. 24. 9:30 GE
Szolgáltatóipari beszerzési menedzser index - 

előzetes
jan. 49.3 49.3

jan. 24. 10:00 EMU Feldolgozóipari beszerzési menedzser index - előzetes jan. 44.4 44.7

jan. 24. 10:00 EMU Szolgáltatóipari beszerzési menedzser index - előzetes jan. 48.8 49

jan. 24. 10:30 UK Feldolgozóipari beszerzési menedzser index - előzetes jan. 46.2 46.7

jan. 24. 10:30 UK Szolgáltatóipari beszerzési menedzser index - előzetes jan. 53.4 53.2

jan. 24. 13:00 US Jelzáloghitel igénylések jan. 10.4%

jan. 24. 15:45 US Feldolgozóipari beszerzési menedzser index jan. 47.9 47.6

jan. 24. 15:45 US Beszerzési menedzser index jan. 50.9 51

jan. 24. 15:45 US Szolgáltatóipari beszerzési menedzser index jan. 51.4 51.4



Forrás: ÁKK, Erste Research

Mai aukciók:

Visszavásárlási 10 Mrd forint

Emelkedés, főleg hosszú oldalon
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Az európai hitelezési felmérés fordított a meneten

Forrás: Bloomberg, Erste Research

Kedden reggel 1,09 fölé is felkúszott az EURUSD

jegyzése, ugyanakkor – vélhetően – az EKB hitelezési

jelentése fordított a meneten. Az európai jegybank

riportja arról tanúskodik, hogy továbbra is hatékony a

monetáris transzmisszió és visszafogott maradt a

hitelezés a negyedik negyedévben is, ami mérsékelt

konjunktúrát vetít előre a következő hónapokban. Ez

pedig előmozdíthatja a kamatvágásokat. Ma eddig

korrekciót látunk: 1,087 körül a kurzus. Ma még „csak”

konjunktúra felmérések eredményeire figyelünk tengeren

innen és túl is, aztán jön az igazán mozgalmasnak

ígérkező csütörtök délután.
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Ismét gyengült a forint

Forrás: Bloomberg, Erste Research

A múlt héten kezdődött gyengülési hullám folytatódott

tegnap is a forint piacán: kedden még 384 alatt nyitott a

magyar deviza az euró ellenében, ugyanakkor 386 felett

zárt a kurzus. Egyrészt a piac továbbra is aggódik a jövő

keddi, belengetett agresszívabb kamatvágás miatt.

Másrészt a kormányzattól jövő, kevésbé piacbarát

intézkedésötletek sem segítenek a magyar devizának.

Harmadrészt a dollár tegnapi erősödése is jelentős

ellenszelet jelentett a hazai fizetőeszköznek. Ma némi

korrekciót látunk eddig: 385,5 körül mozog az EURHUF

jegyzése. Virág Barnabás múlt heti kommentje után a 100

bázispontos vágás tűnik valószínűbbnek, ugyanakkor, ha

a forint 390 fölé gyengülne, az vélhetően komolyan

elgondolkoztatná a jegybankot egy esetleges óvatosabb

lépést illetően.
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Forrás: MNB, Bloomberg, Erste Research

Devizák Bankközi kamatlábak (%) BIRS fixingek (%)

EURUSD 1,087 0,18% HUF PL EUR USD CHF GBP 2 év 6,05

USDJPY 147,78 -0,38% O/N 10,75 5,60 -0,51 5,06 1,64 0,18 3 év 5,72

EURHUF 385,77 -0,13% 1 hónap 10,16 5,85 3,87 5,45 1,71 4,20 5 év 5,55

USDHUF 354,75 -0,31% 3 hónap 9,48 5,86 3,95 5,58 1,75 5,32 10 év 5,88

CHFHUF 408,73 -0,04% 6 hónap 9,02 5,85 3,94 5,61 1,71 4,74 15 év 5,89

EURPLN 4,38 -0,07% 12 hónap 8,51 5,82 3,67 6,04 1,69 0,81 20 év 5,86

Tíz éves hozamok* (%) Erste-várakozások

USA 4,13 2,3bp cseh 3,94 6,1bp Éves átlag 2024 2025 Év vége 2024 2025

német 2,35 6,2bp lengyel 5,31 6,0bp GDP (%) 3,2 3,4 3 hó Bubor 6,70 5,70

olasz 3,91 7,8bp magyar 6,05 12,0bp CPI (%) 4,7 4 10 év hozam 6,14 5,79

spanyol 3,27 6,7bp román 6,38 0,1bp Ipar (%) 4,8 4,6 EURHUF 385,0 385,0

*előző napi adatok (forrás: Bloomberg) Munkanélk. (%) 3,5 3,4 USDHUF 337,7 323,5



Disclaimer

„A kiadványban foglalt információk az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfürdő u. 24-26., tev. eng.
szám: I-2061/2004 (továbbiakban: Társaság) által hitelesnek tartott forrásokon alapulnak, de azokért a
Társaság szavatosságot vagy felelősséget nem vállal. A kiadványban foglaltak nem minősíthetők befektetésre
való ösztönzésnek, befektetési tanácsadásnak, értékpapír jegyzésére, vételére, eladására vonatkozó
felhívásnak vagy ajánlatnak. A tőkepiaci és makrogazdasági helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulását olyan tényezők alakítják, melyre a Társaságnak nincs befolyása, a befektető által hozott döntés
következményei a Társaságra nem háríthatók át. A kiadványban foglaltak – teljes vagy részleges –
felhasználása, többszörözése, publikálása, átdolgozása, terjesztése kizárólag a Társaság előzetes írásos
engedélyével lehetséges. A kiadvány kiadása időpontjában érvényes. További részletek: www.erstebank.hu,
Treasury szolgáltatások, Hirdetményekben. A kiadvány nem a befektetési elemzések függetlenségének
előmozdítását célzó jogi követelményeknek megfelelően készült, nem vonatkozik rá a befektetési elemzések
terjesztését, közzétételét megelőző ügyletkötésre vonatkozó tilalom.”


