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3.  Forintarfolyam valtozasa
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Magyarorszigi események

Magyarorszagon a fogyasztoi arak oktoberben atlagosan 1%-kal novekedtek
az egy évvel korabbi idészakhoz képest. Csupan egyetlen termékkategoriaban
volt megfigyelhetd az arak csokkenése, a tartds fogyasztasi cikkek esetében.
A korabbi negativ tételként funkcionalé lzemanyagarak immar 1,5%-kal
emelkedtek éves alapon. A kiilkereskedelmi mérleg tobblete szeptemberben
jelentésen novekedett az el6zé hénaphoz képest, valamint éves bazison is
szintén pozitiv 140 millid eurdos bévilés volt megfigyelhets. A
munkanélkiiliségi rata tovabb csokkent, melynek megfeleléen 2016.
augusztus-oktoberében éves Osszevetésben 1,6 szazalékponttal 4,7%-ra
mérséklédott. A foglalkoztatottak szima ugyanebben az idészakban szintén
emelkedett a 15-64 éves korosztalyban, ezzel 67,4%-on zarta az id6szakot.
Az MNB a novemberi kamatdontd iilés alkalmaval sem nyilt az alapkamat
szintjéhez, igy tovabbra is 0,9%-on tartja azt. Azonban meglepetésre az
egynapos- és egyhetes hitelkamat mértékét egyarant 0,9%-ra csokkentette a
Monetaris Tanacs, a forintpiac likviditasanak tovabbi novelése céljabdl.

A hazai dllampapirpiacon novemberben ellentétes iranyban mozogtak az éven
beliili és éven tuli kamatok, melynek kovetkeztében meredekebbé valt a
hozamgorbe. Az éven beliili hozamok egy és tizenot bazispont kozotti
csokkenést mutattak, a haroméves hozam hat bazisponttal kerdilt lejjebb, mig
az ot-, tiz- és tizenot éves hozamok 24-41 bazisponttal emelkedett a hénap
soran. Az egy éven beliili hozamokra tovabbra is leszoritd hatast gyakorol az
MNB monetaris eszkoztarat érintd intézkedései, mig a hosszabb hozamokra
erés nyomast gyakorolt a varhaté amerikai kamatemelés és az inflacio
varakozasok emelkedése.

A BUX index novemberben tovabb emelkedett, igy 0,71%-kal zart
magasabban az egy honappal korabbi szintjéhez képest. Legnagyobb
mértékben 5,8%-kal a Magyar Telekom arfolyama nétt, miga MOL és az OTP
+2% és +0,7%-os mértékben emelkedett. A hazai bluechip-ek koziil egyediil
a Richter zarta alacsonyabban a hoénapot, melynek megfeleléen 2,5%-kal
keriilt lejjebb a részvényarfolyam. A honap soran bejelentett jovére esedékes
addcsokkentési tervezet a Magyar Telekom szempontjabol kiemelkedd
jelent&séggel bir, hiszen operacidjanak jelentésebb része a hazai piacot fedi
le, ami lathatdan a részvényarfolyamot is pozitivan befolyasolta.

A forint novemberben mindkét fébb devizaval szemben gyengiilést mutatott.
Az eurdval szemben [,41%-ot gyengilt, mig a dollarral szembeni
leértékelédés 4,2%-os volt. Ezzel a dollarral szemben megtort az idei évet
jellemzd erdsodés, és az év eleji szintek folé, 295 forint kornyékére kiszott
vissza a keresztarfolyam. Az emelkedé fejlett piaci hozamok miatt a
forinteszkozok kevésbé vonzoak a befektetdknek, ami lathaté volt a
devizaarfolyam mellett a hosszabb lejarati kotvények piacan is.
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1. Amerikai munkaeré piac Nemzetkozi helyzet

o 700 12% A 2016. november 08-an tartott elnokvalasztas végeredménye az USA-ban az

T 600 A L 10%  el6zetes kézvélemény kutatdasokkal szemben Donald Trump gyézelmével zarult.

N

@ 500 - | % A piacok szempontjabol tehat az el6zetes varakozasok szerinti negativ

400 o forgatdkonyv valosult meg, ami erés eladasi hullamot okozott a reggeli azsiai-,
300 - majd azt kovetSen az eurodpai hataridés piacokon. Az eszkozarak azonban ezt
- 4% . ” sy , , . , , . , ,
200 kovetden stabilizalodtak és az észak-amerikai részvényindexek a varhato
100 M 2% kamatemelés és Donald Trump meglepetésszerli gyézelme ellenére ujabb
0 gggg:gaggggzggggugagg 0% torténelmi csicsokat dontottek. A Dow Jones ipari részvényeket tomorité index
X325 Z2SS ISR 288 5,9%-kal emelkedett, mig az S&P500 index 3,7%-kal keriilt feljebb. A technolégiai
SRRRS8R3SRIRIISRIRRIRISRISRA , . . . . o .
D a NN papirokat tartalmazé Nasdaq index viszont csak enyhébb 0,4%-os emelkedésre
e Heti friss munkanélkuli kérelmek (hé végi adat) - bal t. , , , , , el e e
volt képes, igy tehat a Trump altal hangoztatott gazdasagpolitikai iranyvonal
e Munkanélkiliségi rata - jobb t. 1. s . , , P T , ., .
(fiskalis lazitas, ipari termelés felfuttatasa, kiilfoldi operaciobdl szarmazé vallalati
Forris: Bloomberg nyereség tlladoztatdsa) jorészt bedrazddott a részvényarakba. A programjaban
2 Részvénvoiacok teliesitmé jelentds fiskalis koltekezést igéré Uj elnok megvalasztasaval szignifikansan
. Részvénypiacok teljesitménye e . , , . e .
emelkedtek az inflaciés varakozasok, az 5 éves elSretekinté varakozas 24
bazisponttal 2,1 1%-ra nétt, amit az amerikai allampapirhozamok is lekovettek. Az
10,00% p P P
5,00% inflacié korabban vartnal jelentésebb emelkedése a FED oldalardl is az elézetesen
0,00% beharangozottnal szigoribb monetaris politikat indokolhat, azaz megtorténhet,
-5,00% hogy jelent8sebb kamatemelés valik sziikségessé a jegybank részérdl. A decemberi
-10,00%
15,00 kamatemelést a piac szinte teljes mértékben, 93%-ra arazza jelenleg, igy tehat az
-20,00% szamitana meglepetésnek, ha a jegybank nem nyulna az iranyadé ratahoz.
-25,00%
-30,00% Az eurdpai STOXX 600-as részvénypiaci index a fejlett piaci tSzsdéket
" " O N QO N QO N "3 QO - N . 7, o eepe s 3 ” gy ’ < s e
0,5& (og»?’ é’& (ng’ b_gv?’ bg?’ b@’& QT@?’ &’ bgof’ @Q?) b_&’ alulteljesitve 1% koriili felértékel8dést mutatott novemberben. Az europai régiora
> N > > > > > > > > > > , . , , 13 13194 e . .
R e e S S S tovabbra is nyomast helyez az egyre gyengébb labakon 4llé politikai helyzet, amit
Shps00 prowc Europe 500 tovabb fokoz a hétvégén tartott olasz népszavazas eredménye, valamint a j6vé
ejlédé piacok
== Shanghai Composite évben esedékes francia- és német valasztisok kimenetele. A december 4-én
Forrds: Bloomb tartott olasz népszavazason elbukott M. Renzi miniszterelnok torvényhozast
orras: bloomberg P .. , .. ,
megreformal6 javaslata, melynek kovetkeztében benyujtotta lemondasat a
3. EUR/USD és arany arfolyam koztarsasagi elnoknek. Ezzel Ggy tiinik esélyt kapott az Ot Csillag nevii eurd
szkeptikus  part egy esetleges el6rehozott valasztasokon  elnyert
1400 1,17 kormanyalakitasra. A reformjavaslat elbukasa azonban egyben azt is jelenti, hogy
A A I , . o ” . . . , . e

1350 WYWAR, - 1,15 elbukott a torvényhozis mentét jelentésen lazitd intézkedés, igy tehdt a jovében

1300 - A . o . U

1250 4 - 1,13 tovabbra is igen nehéz helyzetben lesz az orszagot iranyité politikai part.

1200 - 1,11

1150 \f U 109 A fejl6dé piaci MSCI részvényindex lényegében stagnalt a hénap soran.

1100 TINF V1 107 Oroszorszag és Kina részvénypiaci tudott emelkedni az idészakban, mig az indiai-

1050 4 . . e L , ’ . ,

1000 1os o latin-amerikai t6zsdék minuszokat konyvelhettek el. Az arany arfolyama 8%-ot
AN8IAMNeIIIYININIINILTgSy esett az er6sodo dollar, a novekvé kockazati étvagy, valamint a redlhozamok
H9585888558588855888853H 4 . ;

LN O B WO B WV W6 W VW WWWW WV WV WV VOB B O emelkedesem|att.
HEESEEEE55555855588585%
Arany EUR/USD

Forras: Bloomberg
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