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Kamatlab és devizapiac

Az elmult hét eseményei: A forintot a héten a napon bellli éridsi volatilitds mellett a folyamatos lassd gyengilés jellemezte, naprél napra magasabb mélypontokat
csindlt. Pénteken 304 folott tetézott, a hetet 301 korll zarta az eurdval szemben. Az dllampapirpiacot sem hagyta érintetlentl a befektetéi hangulat vdltozdsa, a
pozitiv hangulat kedvezden hatott az AKK dltal megtartott elsé visszavasarldsi aukciéra, ami terviik szerint egy sorozat elsé lépése. Komoly érdeklédés mellett a
09/F jelli papirbdl 10,0% minimum hozam mellett 21,8milligrd, a 10/C-bdl 11,20%-0s minimum hozam mellett 17,14, amig a 11/C-bél 11,70%-0s hozam mellett
22,46 milliard forint értékl papirt vasdrolt vissza a kincstdr. Tovdbbd bejelentette, hogy a kdvetkezé aukcidkon bevonja a visszavdsdrolandé papirok listdjdra a 12/C
jell papirt is, ezeknek koszonhetéen a héten komoly steepening ment végbe a piacon, ami azt jelenti, hogy a hozamgorbe elején elhelyezkedd révidebb lejaratd
papirok jobban teljesitettek a héten, mint a hosszabb lejaratd papirok. Az éven beldli lejaratoktol egészen az 6t éves papirokig mintegy 50-100 bdzisponttal jottek
lejjebb a hozamok, amig a hosszabb lejaratokon 10-30 bdzispontos emelkedés volt megfigyelhetd. Ezen folyamatok hatdsa a DKJ aukciok eredményén is
tukrozodott, a hdrom hénapos papir 9,98%-os atlaghozamon 80 bdzisponttal, amig az éves 10,94%-os atlaghozamon 149 bdzisponttal az el6zé aukcids
atlaghozam alatt keltek el.

A héten a janudri ipari termelési adat Iatott napvildgot, amely igazolta a borus varakozdsokat, 21%-kos csékkenést mutatott. Azonban a janudri béradat a vértndl
joval kedvezdbb lett, az 5,2%-0s ndvekedés helyett 5,2%-0s csokkenést mutatott. Ez viszont egyértelmden az dllami szférdnak és a tizenharmadik havi bérek
folydsitasdban bekdvetkezett valtozasnak kdszonhetd.

Varakozasok a kézeljsvére: Ujra komoly lépésre szdanta el magdt a kormdny. A Medgyessy - Gyurcsdny cseréhez hasonléan, most utébbi nyujtotta be lemondésat,
és (j miniszterelnok vdlasztdsat tlzte ki célul. Nagy kérdés hogy sikerll-e megtaldini a megfelel§ személyt, és atvinni a terveket, vagy esetleg el6érehozott
vdlasztasok kovetkeznek. llyen helyzetben az MNB-nek az eddiginél is nehezebb dolga lesz, hiszen hétfén kamatdonté Glést tart a monetdris tandcs, amelyen
valészinlileg a mostani bizonytalan helyzetben kivar, és véltozatlanul hagyja az alapkamatot.

Részvénypiac

Az elmult hét eseményei a globdlis részvénypiacokon: Hihetetlennek tlinik, de immadron sorozatban a mdsodik pluszos hetet zartdk a nemzetkozi borzék. Az
amerikai piacoknak ismét a FED adott lendiletet, azon bejelentésével, hogy az elkdvetkezendd fél évben 300 milliard dolldr értékben vesznek USA dllampapirokat,
valamint az eddigieken felll tovabbi 750 milliard dolldrnyi toxikus papirra véllainak garancidt. Az amerikai borzék enyhe emelkedést mutattak: S&P 500 +1,96%,
Dow Jones Ipari Atlag +1,33%. A fontos technikai szintek sértetlenek maradtak: az S&P lefordult az 50 napos mozgdatlagrél és a fontos ellendlldsnak szamitd 800
pontot sem tudta atvinni. Kilondsen jol teljesitettek az dzsiai piacok: a japdn Nikkei 10,39%-ot, amig a kinai Shanghai Composite 7,15%-ot tudott emelkedni. Az
europai tézsdék is szépen meneteltek, kurzusuk 2-9% kozotti mértékben dragult. Egészen péntekig a pénziigyi szektor vezette az emelkedést, dm az utolsd nap
némileg korrigdlt, de igy is ez volt a legerésebb a globdlis dgazatok kozll +5,51%-kal, amig a sereghajté a nem ciklikus fogyasztdsi javak dgazata lett, amely egy
szerény 0,47%-os teljesitményt hozott.

Az elmilt hét eseményei az EMEA részvénypiacokon: A j6 hangulat dtragadt a fejlédé piacokra is, az MSCI EMEA Index 6,7%-ot emelkedett, rdaddsul Gjra
megfigyelhetd volt az a jelenség, amely 2008 elejéig éveken keresztll érvényesilt: az olajar emelkedése kimondottan segiti a régiét. Az olajar december éta 35 és
50 dollar kozétt ingadozott, az elmult héten ugyanakkor sikertlt kitdrnie ebbdl a savbdl és egészen 52 dolldrig emelkedett. A régié legjobban teljesité tézsdéje
rdaddsul a magyar piac volt, kdszonhetéen mindenek elétt az OTP szdrnyaldsdnak (a bankpapir az elézé heti 1580 forintrél a hét végére egészen 1859 forintig
ugrott). A nyersanyagpiacok fent emlitett jé szereplése miatt egyébként még a kimondottan jél teljesité piacok kozott talaljuk az elmuilt napokban az orosz és a dél-
afrikai tézsdéket is.

Varakozdasok a kozeljévore: A hét adatok szempontjabdl viszonylag csendes lesz, de érdemes észben tartani, hogy a negyedév utolsé hetében jarunk, igy nem
elképzelhetetlen, hogy nagyobb piaci szereplék a jobb szamok érdekében némileg kikozmetikdzzak a zdrédrakat. A hétvégi magyar politikai események kapcsdan
jelenleg tul sok a kérdéjel. A piacok (a forint és a tézsde) elsé reakcioi alapjan dgy tlnik, hogy a befektetdk egyelére a kivards mellett dontenek.
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