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Osszefoglalé

Az USA-ban a ndvekedés stabil hajtdereje tovabbra is a lakossagi fogyasztas, azonban a munkaerbpiac feszességének vart
enyhllésével parhuzamosan kézéptavon mar lassulhat a gazdasag. A protekcionizmus tervezett er@sitése az Uj elndkség alatt
kétséges, hogy segiteni tudja a ndvekedést.

Az idei els6 negyedéves ndvekedés kapcsan mar mutatkoznak is a kedvezétlen jelek, egyelére a romld fogyasztoi és Uzleti bizalom
képében. Ekdzben az inflacid viszonylag magas maradt. Bar a novekedés lassulasa gyorsithatna az inflacido csdkkenését, ezt a
forgatokonyvet atirhatjak az Uj vampolitika inflacidos hatasai, nehezitve a monetaris politika helyzetét. A Fed kapcsolatos narrativak
gyors valtozasa az idei évben is jellemzé maradhat.

Eurdpaban nagyot fordulhat a vilag. A német addssagfékszabalyok tervezett lazitasa a hadiipari koltések kapcsan, valamint a
tervezett 500 milliard eurds infrastrukturalis csomag gyorsabb ndvekedést és magasabb kamatokat sugall az 6vezetben. Ekdzben a
magyar gazdasag kilatasai szempontjabdl is kulcsfontossagu, hogy az uj német kormany milyen energia- és klimapolitikai terveket
valdsit meg.

Magyarorszagnak tovabbra is egy bizonytalan, rendkivil gyorsan valtozé és geopolitikai feszliltségekkel terhes kdrnyezetben kell
navigalnia. Bar a belsd fogyasztas helyreallt tavaly, exportpiacaink gyengesége és a beruhazasok tovabbi esése miatt csak 0,5
szazalékkal n6tt a GDP éves szinten. Az idei évre 2 szazalékos GDP novekedés az elbrejelzéslink, jelen pillanatban kiegyensulyozott
kockazatok mellett.

A konjunktura kisebb élénkiilésével parhuzamosan az inflacio is feltamadt az év elején. A teljes elsd negyedév folyamatainak
megismerése utan tisztulhat a kép, mindenesetre ugy tlnik, hogy az éves atlagos inflacié az idén joval 5 szazalék folé emelkedhet a
tavalyi 3,7 szazalék utan. Stabilizalédd forintarfolyam és a rendkivil magas szinten lévé inflacids varakozasok mérsékiédése sokat
segitene a dezinflacid Ujraindulasaban, mikdzben a koltségsokkok kapcsan tovabbra is sok a bizonytalansag. A valtozékony kilsé
kornyezet mellett az emelkedd inflacios kockazatok kevés teret nyujtanak a monetaris enyhitésekre. Egyel6re igy nem varunk
kamatcsokkenést az Uj jegybanki vezetéstol.

Az EURUSD arfolyamban bekovetkezd fordulat erdsitette a forintot az év eddig eltelt részében, s a devizapar elérte a 400-at. A

mostani kornyezetben még nehezebben prognosztizalhatéova valt az arfolyam, alapel6rejelzésinkben tovabbra a forint lassu

%ﬁn,?[)lésére szamitunk kozéptavon. .
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Az ev végen latott enyhe lassulas eléretekintve Utemesebb
lehet az USA-ban

Az USA GDP-jének felbontasa Atlanta Fed GDP nowcast

(szazalékpont) 5 (2025.02.02.-2025.03.17.)

4

3

2

1

0

-1

-2

-3

-4

-5

A ¥ © o o &N ¥ © 0 o o ¥ ©O o N S © o o
- Nt = Nt T ™Nm < ©c @ o e " A S 4 4 & 8 & & N o o o 9o
T £ 2 ¢ 8 & 8 8 9 ¢ 9 ¢ S S 8§ e g e g8 g8 g8 g g 883 33
N N N oy AN o o~ o~ N N o~ N K9} Te] K9} o Te] o Lo Lo Te] |Te} Te] Lo Lo Lo To] Lo Te] Lo Tp]
S & & & ¢ & 8§ 8 & 8§ 8§ 8 S 8g8ss8g8g3g8s88sgs8g8¢g¢8g¢8
NN NN N N NN N N NN N d d 0 0 d d & & d d N N & & N § N
mmm Consumer spending (PCE) mmm Nonresidential fixed investment

[ Fogyasztés mmm Beruhazasok mmm Residential investment mmm Change in private inventories
s Nettd export mmm Kormanyzati kiadasok m= Net exports i Government spending
_GDP e GDP forecast

Forras: USA bea.gov, /www.atlantafed.org, Erste Research 5
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https://www.atlantafed.org/

Egyelore stabil a kép a tengerentuli munkapiacon

A nem-mez@gazdasagi foglalkoztatottak A tavaly nyaron még kedvez6tlen szédmokat produkald amerikai
(NFP) szamanak havi valtozasa és a munkapiac helyzete stabilizadlddott az 6szi hdnapokban és az
munkanélkunségi rata idei év eleji értékek is elégedettségre adnak okot: a nem-
mez6gazdasagi foglalkoztatottak szama januarban 125 ezerrel,
1888 > februarban 151 ezerrel n6tt.

388 A munkanélkiliségi rata hosszu honapok ota stagnal 4
600 szazalék korll és a béremelkedés (teme tovabbra is 4

500 szazalékos magassagban mozog.
388 A bdévulés szerkezete alapvetéen harom szektorra épll: az
200 oktatds-egészségligy, a kormanyzat, valamint a szabadidé és
108 vendéglatas csoportok adjak a novekedés tobb mint
gl g g g g g g g g g g} g f\f‘ f\q g g ;r, g g éthatqdét. Eteklintet.bfan izgalmas Igsz az kt’)vetlkezc'i.id(jszak:z?
§ c;U § 3 §<z>° § g § 3 §§ § g g E| §(Z>D § trumpi gfa.zdgsagpolltllka okozta blzonytala"ns“ag miatt ro,mlc?
fogyasztoi bizalom és a DOGE megkezdddott elbocsatasai

ENFP (ezer f8) ===Munkanélkiiliségi rata (szazalék, jobb tengely) kérddjelessé teszik a tovabbi javulast.

[ Forras: USA bls.gov, Bloomberg, Erste Researcg
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Eurdpa: historikusan alacsony munkanélkuliség parosul a
visszafogott konjunkturaval

Az Eurdzdna éves és negyedéves Az unios munkanélkuliségi rata
novekedésének alakulasa 9 (szazalék)
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Forras: Eurostat, Bloomberg, Erste Researc;
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A fogyasztas hatara vette a gazdasagot az év elején, de a
strukturalis kihivasokra kell valaszt adnia az uj német

kormanynak

Heti aktivitas index (WAI) és a német GDP
alakulasa
(pont, negyedév/negyedév %)
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A Kinaba iranyulo német export és a magyar ipar
kapcsolata

(millié eurg, nyers, b.t.; 2021 = 100, szezig.)
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Iranyvaltas: a feldolgozoipar javulasnak indult, mikozben az
eddig stabil szolgaltato-szektor teljesitménye romlott

Konjunktura-indexek alakulasa
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Kétarcusag jellemezte a fébb fejlett piacok novekedési
szerkezetét tavaly: altaldanosan a termel6 agazatok fogtak
vissza, a szolgaltaté szektor pedig tamogatta a konjunkturat
(hasonl6 folyamat zajlott le hazankban is).

2024 utolsé és 2025 elsd honapjai ezzel egyltt valtozast
jeleznek ezen a téren. A feldolgozdipari beszerzési
menedzserindexek (BMI) lassu, egyértelmlien felfelé mutatd
iranyt vettek, mig az eddig stabil szolgaltatasok aktivitasa a
mutatok szerint lefelé fordult és a neutralis, 50-es szint korul
alakult februarban (a skala 50 pont felett jelzi a pozitiv,
bévilést jelzd tartomanyt, alatta pedig a negativ, visszaesésre
utalot).

A vamok szerepe kilonosen kényes ebben a helyzetben,
hiszen kozvetlenll a termékeket eldallitd ipari termelésre
hathatnak negativan, ugyanakkor a termeld
tevékenységekhez kapcsolddd  szolgaltatasok is az
intézkedések aldozataul eshetnek.

Forras: Bloomberg, Erste Research 9



Az elmult évek dezinflacios folyamata megfeneklett a fejlett
piacokon: valamivel a cél felett stabilizalodtak a ratak

A fogyasztdi arindex alakulasa az

Az inflacio alakulasa az Eur6zonaban,
USA-ban (szazalék, év/év)

szazalék, év/ev
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Ujabb fordulat a f6bb jegybankok kamatpalyaira vonatkozé
varakozasokban: mégis csak a Fed fog tobbet csokkenteni?

A vezetd jegybankok varhato
kamatpalyaja
(szazalék)
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Az EURUSD arfolyamanak alakulasa
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Szokatlan divergencia mutatkozott az USA-beli és német

hosszu hozamok esetében az eurdpai élénkitési tervek
hyoman

A 10 éves német Bund hozama

A 10 éves USA koétvényhozam
(szazalék)

(szazalék)
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Forras: Bloomberg, Erste Group Research
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Két év stagnalast kovetéen élénkiulhet a hazai konjunktura

idén

Real GDP-elbrejelzés
(szazalék)
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2024-ben a gazdasag teljesitménye a nyers adatok szerint 0,5
szazalékkal meghaladta az el6z6 évit. Az év eleji 2-3 szazalék
koruli varakozasokhoz képest ez érdemi csalddas, ugyanakkor
az év vége kedvezdben alakult.

Gyakorlatilag athuzédo hatas nélkul futottunk neki az idei évnek,
ami technikai értelemben fontos korlatjat képezi a javulasnak. A
novekedés motorja elsésorban a fogyasztas lehet, illetve az év
masodik felében termelésbe |épd kapacitasok fejthetnek Ki
szabad szemmel is lathatd pozitiv hatast. A kibocsatasuk
felfutdsa azonban nagy mértékben az eddig meglehetésen
gyenge kulsé konjunktura fliggvénye.

Utemesebb negyedéves ndvekedési dinamikdkkal is 2,0
szazalék korlli bdévilést jelzink elére, jelen pillanatban
kiegyensulyozott kockazatok mellett. Ennél jelentésebb
konjunkturara legkorabban 2026-ban szamithatunk.

Forras: KSH, Erste Research
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A legnagyobb gond az altalanos bizalomhiany; az

élénkulésnek fontos feltétele lenne, hogy végre javulast
lassunk a bizalmi indexekben
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A fogyasztdi bizalom alakulasa
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Egyelore kinalati és keresleti tényezok is fellelheték az

inflacios nyomas mogott, elébbi esetében talan mutatkoznak
az enyhulés jelei
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A fogyasztoi és a termeldi arak
alakulasa (év/év, szazalék)
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2024 vegeéen elhagytuk az inflacios célsavot és legkorabban

® o0 V L 4

jovére lathatjuk viszont

Tavaly az év nagy részében jegybanki 2-4 szazalékos
célsavban mozgott az inflacio, az év végére azonban 4,6

Eves étlagos inflacids elérejelzés szézalékra gyorsult. Eves atlagban 3,7 szazalékkal néttek a
(szazalék) fogyasztdi arak 2024-ben.
ZO:A 17 6% A 2025-0s év kellemetlen meglepetésekkel indult. Januarban
180/" : és februarban tovabb gyorsult az éves inflacio, rendre 5,5 és
fl; 14,5% 5,6 szazalékra. Kilondsen kedvezétlen optikdju, hogy a
129, maginflacio februarban elérte a 6,2 szazalékot, ami a, ami a
0% tartdsabb inflacidos tendenciakat illetéen is er6sodé arnyomast
8%, mutat a magyar gazdasagban.
6% 5,1% 5,5% Az élelmiszerek latvanyosabb dragulasa mellett intenziv
4y 34%  3,3% 3,7% 7 ;'8% atarazasok mutatkoztak a piaci szolgaltatasok esetében,
2% . . I . / % tikrozve a béremelkedés hatasait, a helyrealld fogyasztoi
0% Z Z keresletet és az altalanosan magas szinten |évé inflacios
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E varakozasokat.

Az éves atlagos inflaciora vonatkozd elérejelzéslink igy
tovabbi emelésre szorult, 5,5 szazalék a jelenlegi
varakozasunk.

Forras: KSH, Erste Research
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Az inflacios kilatasok alapjan nincs tér lazitasra, ugyanakkor a

hemzetkozi helyzet teremthet lehetdoséget az uj jegybanki
vezetésnek

S, . . A jegybanki alapkamat tavaly szeptember 6ta 6,50 szazalékon all.
A regios jegybanki kamatszintek

, , , A globalis kockazatérzékelés valtozasai, a bizonytalan geopolitikai
alakulasa (szazalek) , . R
14 helyzet és a forint megemelkedett volatilitdsa miatt el6szor csak a
12 kamatcsokkentések szlineteltetésérél, a hirtelen gyorsan romlo
10 inflacids kilatasok nyoman viszont jelenleg mar a tartésan szigoru
monetaris politika fenntartasanak sziikségességrél kommunikal az
8 MNB.
|_|_‘_‘_‘_‘_ A gyorsan valtozo es nehezen elbrejelezhetd kOzeg az ovatos
4 megkozelitést indokolja, az Uj jegybanki vezetés ebben
2 valdszinlileg nem hoz valtozast.
0 Egyelére mi sem varjuk a kamatcsokkentési ciklus Ujrainditasat az
™ ™ o™ ™ < < < < Lo . . , , , . ,
N N N N N N N N N elkovetkezd honapokban. Az ev masodik feleben, de lehet, hogy
c — —_ + c — _— + (-
o g = S © g 3 S < csak a vége felé nyilhat esetleg tér nagyon ovatos enyhité
——Magyarorszdg =—Csehorszag Romania ==Lengyelorszag lepesekre, amennyiben a nemzetkozi helyzet, illetve a vezeto es a

régios jegybankok kamatpolitikaja erre lehetéséget teremt.

ERSTE é Forras: Bloomberg, jegybankok, Erste Research 20



A piaci arazasok magasabbra tették egy éves idotavon a
kamatokat
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A piaci arazasok altal prognosztizalt rovid
kamatszint kiilonb6z tavokon a hataridés
kamatlab-megallapodasok (FRA) alapjan
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Az elmult id6szakban megszokhattuk, hogy nem csak nemzetkozi

téren, hanem itthon is gyorsan tudnak valtozni a rovid kamatszintre
vonatkozd progndzisok.

Nalunk az atarazdodasokat nemcsak a fejlett piaci kamatvarakozasok
esetleges valtozasai és a hazai fundamentumok (leginkabb az
inflacio) befolyasoljak, hanem a forint arfolyamanak erésotdési és
gyengulési hullamai is.

Jol lathatd, hogy az éves idétavra vonatkozd kamatvarakozasok
markans emelkedése a forint tavalyi negyedik negyedévben induld
gyengulésével kezdddott. Majd a forint erdésddésével a
kamatvarakozasok is némileg lefelé korrigaltak. A mostani negativ
inflaciés meglepetések pedig valdszinlleg addig nem fognak
kamatemelési varakozasokat indukalni, amig a forint arfolyama
viszonylag erés.

Bar az elemz6i kamatel8rejelzések és a piaci arazasok altal indukalt
jovébeli kamatok sokszor eltérnek egymasral, jelenleg ,,mindkét fél”

ugyanazt gondolja: hosszu hodnapokig stabilan marad majd a
kamatszint.

Forras: Bloomberg, Erste Research
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A haboru kitorése elétti szinteken a hazai hozamfelar,
kérdés, hogy van-e még érdemben lejjebb

A régios orszagok és a 10 éves német Bund
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hozamkulonbségei (bazispont)
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A globalis piaci hangulat valtozasai tovabbra is meghatarozé tényezdék
a magyar kotvénypiacon. Els6sorban a Fed kamatpalyajaval
kapcsolatos narrativak valtozasai és az amerikai 10 éves hozam
alakulasa befolyasolta a hosszu lejaratu kdtvényhozamokat.

Az elmult idészakban a német Bund feletti 10 éves hozamfelar 400-
450 bazispont ko6zott mozgott, nem mutatva egyértelm( trendet. A
magyar és a lengyel hozamfelar kozotti kilonbség az utdbbi

idészakban kissé sz(ikilt, de 6sszességében nem mutatott szamottevd
a valtozast.

A hazai kotvénypiac alapvetéen jol értékeltnek tlinik a jelenlegi
szinteken. Fontos kérdés, hogy a német kotvényhozamok hol
stabilizalédnak, miutan a nagyszabasu eurdpai tervek tartdsan

magasabb hozamkdrnyezetet is hozhatnak, itt azonban még sok a
bizonytalansag.

A bels6 tényez6k kozll az inflaciés és a fiskalis konszolidacids

kihivasok jelentik a legfontosabb felfelé mutaté kockazatot a hozamok
alakulasara nézve.
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Egyensulyi folyamatok
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A magyar gazdasag kulso egyensulyi poziciojaval tovabbra

sem lehetlink elégedetlenek

A folyo fizetési mérleg komponensei
(millié eurod)
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*2024Q4-es adat az elézetesen k6zolt havi egyenlegek dsszessége

ERSTES

A kulsé egyensulyi pozici6 még mindig a hazai gazdasag azon
paraméretei kozé tartozik, ahova pipat tehetiink 2024-et latva.
Fontos azonban megjegyezni, hogy a hattérben GDP ndvekedési
szempontbdl kedvezétlen folyamatok is allnak: egy-két hénap
kivételével az importnak az exportét meghaladé meértékd
visszaesése okozta az év egészében rekordmagas aruforgalmi
tobbletet.

A gyenge kontinentalis konjunktura ugyanis visszafogta a hazai
exportot, am a mérsékelt hazai kereslet — f6leg beruhazasi
oldalon vett - alacsony importvonzata ellensulyozta ezt a
kedvezdtlen hatast. Ek6zben a szolgaltatasok aktivuma stabil
tamasza a fizetési mérlegnek.

Varakozasunk szerint a folyd fizetési mérleg tdbblete
kozéptavon is fennmaradhat, idén a GDP 2 szazaléka korll
alakulhat a tavalyi 3 szazalék utan.

Forras: MNB, Erste Research
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A pénzforgalmi hiany alakulasa szempontjabol egyeldre az

elmult két év dinamikajat kovetjuk idén is

Az évkezdettdl mért dllamhaztartasi hiény A januar-februari kumuldlt pénzforgalmi szemlélet(i koltségvetési
(pénzforgalmi szemlélet, Mrd Ft) hiany 1772,8 milliard forintot tett ki, ami meghaladja a tavalyi elsé

két honap deficitjét, és 6sszességében rekordmagas érték. Az éves

1000 4122 milliard forintos hianyterv 41,8%-a teljeslilt két hénap alatt,

ami meglehetésen rosszul hangzik, ugyanakkor ez kedvez&bb

0 teljestlési szam, mint a korabbi éveké.
-1000 A 2025-6s ESA-alapu, a GDP 3,7 szazalékanak megfeleld
22000 allamhaztartasi hianycél meglehetésen ambiciézusnak tlnik, hiszen

az idei évi GDP novekedés varhatdoan alacsonyabb lesz, mint a

-3000 koltségvetési torvényben 1évé 3,4 szazalék.

-4000 A makrogazdasagi kockazatoktol eltekintve az elsédleges mérleg

-5000 tervezett egyensulyban tartdasa nagy kihivast jelenthet majd a
valasztasi évre rafordulva.

-6000
Az eddig bejelentett tervek jorészt az SZJA oldalardl befolyasoljak

majd a bevételi oldalt a markansabb hatasok inkabb a jové évtdl,
illetve  kozéptavon jelentkeznek majd Valdszinlleg ezzel
O0sszefliggésben emelte a kormany a 2026-0s hianycélt a GDP 2,9
szazalékardl 3,5 szazalékra.
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A S&P figyelmeztetést kuldott a joléti intézkedések
bejelentését kovetdéen és hamarosan érkezik a felulvizsgalatra

Moody's S&P Fitch
Aaa AAA AAA
Aal AA+ AA+
Aa2 AA AA
Aa3 AA- AA-
A1l A+ A+
A2 A A
A3 A- A-
Baal BBB+ BBB+
Baa2 BBB BBB
Baa3 BBB- BBB-
Ba1 BB+ BB+
Ba2 BB BB
Ba3 BB- BB-
B1 B+ B+
B2 B B
B3 B- B-
Caal CCC+ CCC
Caa2 CCC CC
Caa3 CCC- C
Ca CC DDD
C C DD

- D D
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J \

_  Befektetésre
ajanlott
1. felulvizsgalat | 2. felulvizsgalat
Standard and Poor's aprilis 11. oktéber 10.
Moody's majus 30. november 28.
Fitch junius 6. december 5.
— Bovli

Forras: Hitelmindsiték, Portfolio.hu, Erste Research 26
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A fogyasztoi aralapu realarfolyam szerint enyhen felulertékelt

a magyar deviza

A nominalis és a realarfolyam alakulasa
2019 végqi bazison
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V. 4 [ ] [ ] Y 4 ( X J V Z 4 y y V. 4 y y
Eloretekintve a magyar deviza lassu utemu leertekelodeset
y o
varjuk
A tlzsziinet, illetve az orosz-ukran békekotéssel kapcsolatos
pozitiv varakozasok javitottak a globalis kockazati étvagyat, s
ezzel oOsszefliggésben a dollar gyengébb iranyba torténd
korrekcidja tamogatta a feltorekvd piaci devizakat. Ennek

420 415 415 kovetkeztében az év eleje ta a forint felértékel3dott az eurdval

410 @ ® szemben, s az EURHUF arfolyama elérte a 400-at.
410 405 ©

EURHUF arfolyam
(tényadatok és elbrejelzés)

Hazai oldalrél nézve pedig a forint stabilizalédasahoz a szigorubba
valé jegybanki kommunikacié és a jovObeli kamatcsdkkentések
kidrazédasa jarult hozza. Paradox modon rovid tavon a vartnal
390 magasabb inflacidos szamok tamogattak a forintot, mikdzben a
globalis folyamatokra val6 érzékenység is megmaradt.

400

380 Az esetleges békekotéssel kapcsolatos bizonytalansagok azonban
egyelére nem sokat enyhiltek. Emellett a vamok okozta
370 bizonytalansdgokok, a ndvekedési és a fiskdlis konszolidacios
Te) o) o) Lo © © . . b e : .
fl\rl § g. g. N N N N N N kockazatok is nehezithetik a forint helyzetét.
c | - —_— +— c — _— -+ (-t —
o <% = 8 © f,% 3 8 Y 2‘ A jelenlegi meglehetésen volatilis kérnyezetben a fennmaradd

pozitiv kamatkulonbozet és a kilsé egyenleg varhatdéan tartds
tobblete maradhat a forint legfontosabb fundamentalis tamasza.

Forras: Bloomberg, Erste Research
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Osszefoglalé tablazat

Fontosabb eldrejelzéseink:

2022 2023 2024 2025E 2026E
GDP (év/év, szazalék) 4,3 -0,9 0,5 2,0 3,6
Haztartasok fogyasztasa (év/év, szazalék) 6,4 -0,7 4.3 3,7 3,8
Beruhazasok (év/év, szazalék) 0,9 -7,8 -11,3 2,8 4.8
Inflacio (év/év, szazalék) 14,5 17,6 3,7 55 3,8
Munkanélkiliség (szazalék) 3,6 4.1 4.4 4,3 3,9
3 hénapos BUBOR kamat (szazalék, év vége) 16,2 10,0 6,5 6,1 5,1
10 éves allamkotvény hozam (szazalék, év vége) 9,0 5,9 6,6 6,4 6,0
Allamhaztartasi egyenleg (GDP szazaléka) -6,2 -6,7 -4.8 -4.4 -3,9
Allamadoéssag (GDP szazaléka) 73,8 73,4 73,6 73,3 72,6
Folyo fizetési mérleg egyenlege (GDP szazaléka) -8,5 0,7 3,0 2,0 1,9
USDHUF (év vége) 375,7 346,4 393,6 380,7 381,8
EURHUF (év vége) 400,3 382,8 410,1 415,0 420,0
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Magyar nyelvii makrogazdasagi és részvenypiaci

elemzések az erstemarket.hu-n olvashatoak

Erste

Market
— i
i

Magazin v

Bongészdén:

Elemzések v  Arfolyamok, adatok v  Termékek v
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ft alakult a kiskereskedelmi brutto >
dzemanyag arrés az eimult években?

Pletser Tamas | 2023. szeptember 1.

Véltozésok

Valtozatlansag, ami valtozast
indukalt. A kiskutya
visszakanyarodott a gazdihoz. Az O

EURHUF éarfolyama Gjra
csokken6ben van, azaz er6sodik
a forint. A Moody’s — elég...

Napi o

kommentar

2023. szept. 4.13:16 ->

A Munka Napjat iinneplik az Egyesiilt Allamokban

Csonka hét lesz a tengerentli t6zsdéken, ugyanis az

ERSTES

Egyre csokken a recesszié esélye a Goldman
szerint

Egyre optimistabban latja az amerikai gazdasag
alakuldsat a Goldman Sachs. Elérejelzésiikben a
kordbbi 20 szazalékrol 15...

2023. szept. 5. 09:19 -

Lagarde ezuttal sem adott irdnymutatast

Az EKB elndke tegnapi londoni beszédben sem adott
irdnymutatast a jov6 heti kamatdontést illetéen. A
kdvetkezd napokban vérhatéan...

8] NetBroker belépés

m INDEX BET DEVIZA CERTI ETF

Trader nézet - Q Belépés

O George belépés

EURHUF

5. Szep 06:00 12:00 18:00

Termék Utolsé ar Valt.% Deviza
EURHUF 383.91 +0.36 HUF a
EURUSD 1.0770 -0.23 USD a
oTP 13980 -0.07 HUF
MoL 2654 -0.52 HUF A
ERSTE BANK AG 33.03 -0.42 EUR
BUX 55636.74 -0.05 HUF a
DAX 15723.92 -0.64 EUR

Technikai elemzések
EURHUF, OTP, MOL ...

Kattintson a részletekért

Mobil applik

7

acio

n:

Miként alakult a
kiskereskedelmi brutté
tizemanyag darrés az
elmult években?

Pletser Tamas | 2023. szeptember 1.

EURHUF  FX
384.15 +0.42%
MOL BET
2672 +0.15%

PIACI HIREK

oTP

13925

MTELE...
458.0

BET

-0.46%

BET

+0.22%

Keresse fel oldalunkat:
erstemarket.hu
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Az Erste makrogazdasagi elemzései és el6rejelzései
elérhetoek az Erste Group honlapjan és mobil applikacioban

Mobilon: QR kod:

Bongészdén:
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Disclaimer

LA Kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népflirdé u. 24-26., tev. eng.
szam: [-2061/2004 (tovabbiakban: Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a
Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre
valo oOsztbnzésnek, befektetési tandcsadadsnak, eértékpapir jegyzesére, vételére, eladasara vonatkozo
felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezdk alakitjiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektetd altal hozott déntés
kovetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges -
felhasznalasa, toébbszbrbzése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése Kkizarolag a Tarsasag elbzetes irasos
engedélyével lehetséges. A kiadvany kiaddsa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu,
Treasury szolgaltatasok, Hirdetményekben. A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének
el6mozditasat célzo jogi kovetelményeknek megfelelben készllt, nem vonatkozik ra a befektetési elemzések
terjesztéset, kbzzétételéet megelbzé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.”
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