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A piac heti jelentése 2016

= A forint idén er6sodott az eurdval szemben, azonban az amerikai dollarral szembeni gyengiilése

soha nem latott alacsony szintet ért el.

= A MNB idén is folytatta a monetdris politika lazitasat. A f6 szerepet a kamatok helyett az in. nem

hagyomdanyos monetaris eszk6zok vették at.

Valtozatos évet tudhat maga moégott a forint

A mult héten a forintarfolyam jél alakult. Mar
hétfén viszonylag er6s felértékel6d6 iranyt
mutatott az  eurdval szemben, ennek
koszonhetSen csiitortok délelbttre elérte a 309,8
HUF/EUR szintet. Eves

megallapithatjuk, hogy 2016 elsé felében a forint

viszonylatban

inkdbb  gyengébb  értékeken  ingadozott,
tulnyomérészt a 310 Ft/EUR hataron. Ebbdl a
szempontbdl érdekes esemény volt a forint
ugrdsszer(i gyengllése junius 24-én, amikor az
arfolyam rovid idére a 321,3 HUF/EUR szintre
emelkedett, ami egyuttal a forint minimum
szintjeként is meghatdrozhaté ebben az évben.
Juliust kdvet6en a forint trendje megfordult, és az
Gszi hénapokban mar az emlitett 310 HUF/EUR
hatdron folyt a kereskedés. Idén a forintarfolyam
oktéber elején érte el csucspontjat, amikor a
303,5 HUF/EUR szintre er@sodott. A masodik
féléves erGsodés hatterében elsésorban a
megnovekedett bizalom, illetve a forintban

denominalt értékpapirok — kiilondsen az
allamkotvények — iranti fokozott befektet6i

érdekl6dés all. Magyarorszag hitelminGsitése
ugyanis a spekulativ szintrél befektetési szintre
javult, amely lehet6vé tette a nagy, szabalyozott
alapok szdmara, hogy jelentésen noveljék
beruhazasaikat Magyarorszagon.

Jovere véget érhet a dollar er6s6dése

A forintarfolyam alakuldsa az amerikai dollarhoz
képest a hét folyaman nem mutatott nagy
ingadozast. Azonban a hazai fizet6eszk6z még az
év vége el6tt elkdnyvelhetett egy kis nyereséget,
csutortok reggel 296,2 HUF/USD szinten

jegyezték. Hogyan értékelhet6 az arfolyam
alakulasa az év folyaman? A f6bb piacokon a
szerepet a kozponti bankok - az EKB és a Fed -
jatszottdk, az év végén pedig a befektetdk
figyelme az 4j amerikai elndk, Trump
megvalasztasa felé, illetve a varhatd koltségvetési
Osztonzések felé fordult. A pozitiv piaci hangulat
elGsegitette a dollar jelent6s nyereségét, amely a
forint gyengiilését eredményezte, egészen a
302,1 HUF/USD hatarig.

Tekintettel az Egyesilt Allamok magas
eladdsodottsagara és a nagyon magas strukturalis
allamhdztartasi hianyra, a Trump elnoki
tevékenységével és az altala bejelentett fiskalis
0sztonzbkkel kapcsolatos varakozasok tulzottnak
tlinnek. Masrészt az eurddvezet helyzetével
kapcsolatban a pesszimizmust részben
megalapozatlannak tartjuk. Emiatt hosszabb
tdvon arra szamitunk, hogy a f6 devizapar
esetében  fokozatosan megdll a  dolldr
erdsédésének trendje (habar a kovetkez6 néhany
hénapban valészinlileg tovabbra is folytatodik),
és 2017 masodik felében tanui lehetiink a
korrekciénak.

Nem valtozik az alapkamat

Kedden kerilt sor az MNB utolsd Ulésére ebben
az évben, amely szintén hozott valtozasokat. Az
MNB  kedden
alapkamatot, emellett a f6 hitelkamat majus 25-

valtozatlanul hagyta az

tél 0,9%-on all. Az MNB el6z6leg az alapkamatot
az év sordn még tobbszor elmozditotta,
legkorabban marcius 23-an, amikor 1,35%-rol
1,2%-ra csokkentette, utoljara pedig aprilis 27-én,
amikor tovabbi csokkentésre kerult sor, 1,2%-rol
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1,05%-ra. Az MNB a monetaris feltételek

lazitasaval kapcsolatban kijelentette, hogy a EUR/HUF arfolyam valtozasa ezen a héten
tovabbi kamatcsokkentés csak csekély haszonnal
jarna, ezért a jelenleg beadllitott kamatlabat 313
valtozatlanul  kell ~ hagyni a  "kdvetkezd 312 rv—n
id6szakban", és ha szlkséges, a monetaris 211 M
csapokat Un. nem hagyomdnyos eszkdzok
o 310 PN
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eszk6zokhoz nyul, egy ideje a jegybank Uj

intézkedéseinek része a 3 hdnapos letéti eszkoz,

amelyen keresztil a kereskedelmi bankok
letétbe helyezhetik tobbletlikviditasukat.
Juliusban az MNB bejelentette, hogy a letétek
volumenének hatara fokozatosan csokken, és

USD/HUF arfolyam valtozasa ezen a héten
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néhany ulést kovetéen a jegybank jelentGsen 300
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korlatozta ezen eszkdéz felhaszndlhatdsagat. I\\n/"ﬁl\-l'\,\
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Utolsé szerdai Ulésén is ezt tette, amikor 2017

els6é negyedévére vonatkozéan a 3 hdénapos letét
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mennyiségi hatardt a 2016. december végéig i ni o i ni
érvényes 900 millidard forintrél 750 milliard & 3 = = o

forintra csokkentette. Az MNB a letéti eszkoz
korlatozasaval kiszoritja szamldirél a bankok
tobbletlikviditasat, igy ez a likviditas atkeril a Forrds: REUTERS, 15:00 SZECS, 2016.12.22
bankkozi piacra, és ennek eredményeként segiti

az MNB azon szandékat, melynek célja a piaci

kamatlabak csdkkenése.
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