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Fébb devizak Fébb kamatpiaci mutatok Fébb részvénypiaci indexek Irdnyadé kamatok az elmilt 3 hénapban
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Kamatlab és devizapiac

Az elmilt hét eseményei: A kordbbi két hét optimizmusa aldbbhagyott a héten, a profitrealizdlds mellett Gjra el6térbe kertlt a kockdzatkertlés, a dollar ismét
komoly erésodést tudott felmutatni, amig a régids devizdk ennek megfeleléen gyengén szerepeltek. A forint folyamatos gyengdilést mutatva 290 korili szintrél 294-
ig gyengult az eurdval szemben. Az egyetlen kivétel a lengyel zloty volt, miutdn Lengyelorszdg jelezte, 20,5 milliard USD értékben igénybe veszi a Nemzetkozi
Valutaalap (IMF) kézelmultban bevezetett rugalmas pénzigyi segitségnydjtdsi keretét. A piac pozitivan fogadta a csomag méretét és a valutaalap vezetdinek
tdmogatdasdt, amely a politikai vezetés elkotelezettségét és a multbeli j6 gazdasdgi teljesitményt emelte ki indokldsdban. Szintén régids hir, hogy a térok jegybank
ismét a varakozdsokndl nagyobb mértékben 75 bdzisponttal 9,75%-ra csokkentette az alapkamatot, ami igy mar csak mintegy 25 bdzisponttal haladja meg
hazankét.

A héten megjelent foglalkoztatottsdgi és béradatok szerint az el6zé év janudr-februdrjéhoz viszonyitva a koltségvetési és versenyszférdban egyitt mintegy 3%-os
csokkentés ment végbe a foglalkoztatottak Iétszdmdban, mikozben a bruttd dtlagkeresetek mintegy 1,5%-kal voltak alacsonyabbak az elézé év hasonld
idészakdhoz képest.

Az AKK folytatta visszavasarldsi aukcids sorozatdt. Az elfogadott mennyiséget csdkkentette, mintegy 35 millidrdnyi papirt vasdrolt vissza tovabbra is a hozamgérbe
elejérél. Emellett Uj aukciés rendet jelentett be az év hatralévé részére. Aprilisban Gjra indulnak a rendszeres kotvényaukciok, majustél pedig rugalmasabb
értékesitési technikdval prébdlja jobban kielégiteni a befekteték igényeit. A visszavdsarldsi aukciés rendszer tovabbra is megmarad, és kiegészul ugynevezett
csereaukcioval, amikor a visszavdsdrolt kotvényekért cserébe a befekteték Gjonnan kibocsatandé kaétvényt kapnak pénz helyett. A kisbefektetk részére pedig egy
(j hdrom éves futamidejd, inflécidhoz kotott valtozé kamatozdasd kotvényformdt vezet be. A hdrom hénapos DKJ 9,63%-0s, az éves pedig 10,15%-os dtlaghozam
mellett taldlt gazddra.

Varakozdasok a kézeljovore: Hétfon kamat-meghatdrozd Ulést tart az MNB, a vdarakozdsok szerint valtozatlanul hagyja az irdnyadd kamatot a jegybank. Elemzéi
vélemények szerint az el6z6 Uléshez képest ,normalizdldédott” a helyzet, igy az emelés kizdrhato, a csokkentés pedig jelene gazdasdgi kilatdsok mellett egyelére
nem lenne indokolt. A héten leteszi eskiijét az Uj kormany. A piac kivancsian vdrja az intézkedéseket és azok hatdst, tdmogatottsagat.

Részvénypiac

Az elmilt hét eseményei a globdlis részvénypiacokon: Immdron hatodik hete tart a piacok emelkedése, ami 2007 6ta a leghosszabb periddus. A héten publikdlt
vegyes gazdasdgi adatokat domindlta a vdllalati eredményszezon, ahonnan zémében a vdarakozdsokat felilmuld szamok érkeztek. A figyelem kdzéppontjdban a
Goldman Sachs és a JP Morgan dlit. Mindkét cég komoly nyereségrél szamolt be, dm aggasztd, hogy az eredmény jelentds része egyszeri tétel volt. Valamint a Citi
szdmait is - vartndl kisebb veszteség - pozitivan értékelték a befekteték. Az eurdpai bérzék kozil a német DAX teljesitett a legjobban (+7,32%), amig Azsidban a
Hang Seng 7,78%-kal dragult.

Az elmul hetek emelkedésével parhuzamosan szignifikdns nyomds ald kertlt az arany drfolyama, amely az uncidnkénti 1000 dolldros szintrél visszaesett 850
dollérra, ahol a komoly technikai tdmasz hizédik. Addig nem szdmitunk az arany visszapattandsdara, amig a részvénypiacokon kitart a mostani rally.

Az elmuilt hét eseményei az EMEA részvénypiacokon: Megtorpant az elmdlt hetek komoly emelkedése a fejlédé piacokon, az MSCI EMEA Index 0,7%-0s
csokkenéssel zarta a mogottink allé napokat. A hangulat valtozasdt jelzi, hogy a dolldr ismételten jelentds erésddésbe kezdett - a régid devizdinak tobbsége igy 1-
3%-kal gyengult az amerikai devizdval szemben. Az EMEA orszdgok kozul az elmult napok legérdekesebb fejleménye Lengyelorszdghoz kapcsolédott, hiszen az IMF
és a lengyel politikai vezetés bejelentése szerint Lengyelorszdg élni kivdn az IMF kozelmultban kialakitott, rugalmas finanszirozdst biztositd hitelkeretével. Ez az Un
Flexible Credit Line (amelyet egyébként elsének Mexiko vett igénybe), Iényege pedig, hogy egy sokkal rugalmasabb, kevesebb kondicidhoz kotédé hitelrél van sz6 (és
épp ezért csak a relative egészségesebb orszagok vehetik igénybe..), mint azon hagyomdnyos stand-by hitelek esetében, amelyeket példdul Magyarorszag vagy
Ukrajna kapott.

Varakozasok a kozeljévére: Ez a hét lesz a jelentési szezon legs(riibb periddusa, a tényszdmokndl taldn érdemesebb lesz a cégek varakozdsait gorcsé ald venni.
Ezen kivil fontos ingatlanpiaci adatokat is publikalnak, amelyben az elemz&k vérhatéan a piaci alj jeleit fogjdk keresni. A piacok vonatkozdsdban a kilonféle
jelzések tovdbbra sem egyértelmiek: amig szdmos kockdzati indikdtor (volatilitds, spreadek) a hangulat javuldsdt jelzi, a vallalati eredmények és a névekedési
kildtadsokban ez a javulds egyelére egyértelmien nem érzékelhetd.
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