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 A forint idén erősödött az euróval szemben, azonban az amerikai dollárral szembeni gyengülése 

soha nem látott alacsony szintet ért el.  
 A MNB idén is folytatta a monetáris politika lazítását. A fő szerepet a kamatok helyett az ún. nem 

hagyományos monetáris eszközök vették át. 
 

Változatos évet tudhat maga mögött a forint 

A múlt héten a forintárfolyam jól alakult. Már 

hétfőn viszonylag erős felértékelődő irányt 

mutatott az euróval szemben, ennek 

köszönhetően csütörtök délelőttre elérte a 309,8 

HUF/EUR szintet. Éves viszonylatban 

megállapíthatjuk, hogy 2016 első felében a forint 

inkább gyengébb értékeken ingadozott, 

túlnyomórészt a 310 Ft/EUR határon. Ebből a 

szempontból érdekes esemény volt a forint 

ugrásszerű gyengülése június 24-én, amikor az 

árfolyam rövid időre a 321,3 HUF/EUR szintre 

emelkedett, ami egyúttal a forint minimum 

szintjeként is meghatározható ebben az évben. 

Júliust követően a forint trendje megfordult, és az 

őszi hónapokban már az említett 310 HUF/EUR 

határon folyt a kereskedés. Idén a forintárfolyam 

október elején érte el csúcspontját, amikor a 

303,5 HUF/EUR szintre erősödött. A második 

féléves erősödés hátterében elsősorban a 

megnövekedett bizalom, illetve a forintban 

denominált értékpapírok – különösen az 

államkötvények – iránti fokozott befektetői 

érdeklődés áll. Magyarország hitelminősítése 

ugyanis a spekulatív szintről befektetési szintre 

javult, amely lehetővé tette a nagy, szabályozott 

alapok számára, hogy jelentősen növeljék 

beruházásaikat Magyarországon.  

 

Jövőre véget érhet a dollár erősödése 

A forintárfolyam alakulása az amerikai dollárhoz 

képest a hét folyamán nem mutatott nagy 

ingadozást. Azonban a hazai fizetőeszköz még az 

év vége előtt elkönyvelhetett egy kis nyereséget, 

csütörtök reggel 296,2 HUF/USD szinten 

jegyezték. Hogyan értékelhető az árfolyam 

alakulása az év folyamán? A főbb piacokon a 

szerepet a központi bankok - az EKB és a Fed - 

játszották, az év végén pedig a befektetők 

figyelme az új amerikai elnök, Trump 

megválasztása felé, illetve a várható költségvetési 

ösztönzések felé fordult. A pozitív piaci hangulat 

elősegítette a dollár jelentős nyereségét, amely a 

forint gyengülését eredményezte, egészen a 

302,1 HUF/USD határig.  

Tekintettel az Egyesült Államok magas 

eladósodottságára és a nagyon magas strukturális 

államháztartási hiányra, a Trump elnöki 

tevékenységével és az általa bejelentett fiskális 

ösztönzőkkel kapcsolatos várakozások túlzottnak 

tűnnek. Másrészt az euróövezet helyzetével 

kapcsolatban a pesszimizmust részben 

megalapozatlannak tartjuk. Emiatt hosszabb 

távon arra számítunk, hogy a fő devizapár 

esetében fokozatosan megáll a dollár 

erősödésének trendje (habár a következő néhány 

hónapban valószínűleg továbbra is folytatódik), 

és 2017 második felében tanúi lehetünk a 

korrekciónak. 

 

Nem változik az alapkamat 

Kedden került sor az MNB utolsó ülésére ebben 

az évben, amely szintén hozott változásokat. Az 

MNB kedden változatlanul hagyta az 

alapkamatot, emellett a fő hitelkamat május 25-

től 0,9%-on áll. Az MNB előzőleg az alapkamatot 

az év során még többször elmozdította, 

legkorábban március 23-án, amikor 1,35%-ról 

1,2%-ra csökkentette, utoljára pedig április 27-én, 

amikor további csökkentésre került sor, 1,2%-ról 
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1,05%-ra. Az MNB a monetáris feltételek 

lazításával kapcsolatban kijelentette, hogy a 

további kamatcsökkentés csak csekély haszonnal 

járna, ezért a jelenleg beállított kamatlábat 

változatlanul kell hagyni a "következő 

időszakban", és ha szükséges, a monetáris 

csapokat ún. nem hagyományos eszközök 

segítségével nyitják meg.  

 

Nem újdonság, hogy az MNB a nem hagyományos 

eszközökhöz nyúl, egy ideje a jegybank új 

intézkedéseinek része a 3 hónapos letéti eszköz, 

amelyen keresztül a kereskedelmi bankok  

letétbe helyezhetik többletlikviditásukat. 

Júliusban az MNB bejelentette, hogy a letétek 

volumenének határa fokozatosan csökken, és 

néhány ülést követően a jegybank jelentősen 

korlátozta ezen eszköz felhasználhatóságát. 

Utolsó szerdai ülésén is ezt tette, amikor 2017 

első negyedévére vonatkozóan a 3 hónapos letét 

mennyiségi határát a 2016. december végéig 

érvényes 900 milliárd forintról 750 milliárd 

forintra csökkentette. Az MNB a letéti eszköz 

korlátozásával kiszorítja számláiról a bankok 

többletlikviditását, így ez a likviditás átkerül a 

bankközi piacra, és ennek eredményeként segíti 

az MNB azon szándékát, melynek célja a piaci 

kamatlábak csökkenése. 
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Forrás: REUTERS, 15:00 SZECS, 2016.12.22

 

 


