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Fébb devizak Fébb kamatpiaci mutatok Fébb részvénypiaci indexek Irényadé kamatok az elmdlt 3 hénapban
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Kamatlab és devizapiac

Az elmUlt hét eseményei: A hét elejét a lettorszagi bizonytalansdg uralta, rdnyomta a bélyegét mind a forint, mind az dllamkétvények piacara. Majd ahogy kérvonalazédott
a megoldds, Ugy er6sodott az érdeklédés is, igy Osszességében tébb mint négy szdzalékkal 276-ig tudott erésodni a forint az euréval szemben. A kdtvényhozamok éven tul
mintegy 20-40 bdzisponttal csokkentek, amig az éven bellli szegmens nem vdltozott. A héten publikdlta a KSH az elsé negyedéves GDP adatokat és a mdjusi inflaciot. Az
adatok szerint a gazdasdg az elsé negyedévben a kordbban becstiltnél is nagyobb mértékben, mintegy 6,1%-kal lassult az el6zé év azonos idészakdhoz képest, elsésorban a
mez6gazdasdg visszaesése és ipar lassuldsa huzta lefelé a teljesitményt. A mdjusi inflacié a varakozdsokndl jéval gyengébb, 3,8% lett, legnagyobb mértékben az élelmiszerek
drdgultak, készonhetden a feldolgozatlan, szezondlis élelmiszerek dremelkedésének. Az energiadrak szintén az dtlagndl nagyobb mértékben dragultak. A szezondlis termékek
arvdltozdsdt kiszlré maginflacié kismértékben 3,1%-o0s szintre tudott csokkenni a megel6zé 3,2%-rol.

Pénteken jelent meg az ipari termelési adat, amelyben nagy, -25,3%-os visszaesés jelentkezett, elsésorban az export nagymérték( csokkenésének koszénhetéen. Rdaddsul a
jovét tekintve aggasztd, hogy az ipari rendelésdllomdnyok visszaesése is igen nagymértékd, tovdbbi visszaesést jeleznek elére.

Pénteken jelentette meg az MNB az el6z6 kamatdonté Glés jegyzokonyvét, amelybdl kiderdl, hogy a kilenc tagbdl két f6 50 bazispontos kamatcsokkentésre szavazott, amig a
tobbiek a tartds mellett voksoltak. A komment hangvételébél tovdbbra is az tukrozédik, hogy a tandcs nem fogja elkapkodni a kamatcsokkentési ciklus megkezdését.

A héten hathetes, hdrom és tizenkét hénapos DKJ aukciét tartott az AKK, ahol az dtlaghozamok sorrendben a kovetkezék szerint alakultak, 9,52%, 9,42%, és 9,57%.

Varakozdasok a kozeljovdre: A héten egyedili magyar vonatkozdsd adatként az Gprilisi béradat statisztika jelenthet némi izgalmat, igy tovdbbra is a nemzetkézi hangulatot
fogja lekdvetni a hazai piac. A forintban tovabbra is valdszinlisithetd a savos kereskedés. A héten a svdjci jegybank tart kamat-meghatdrozé tlést, amelytdl az elemzdék szinten
tartdst varnak.

Részvénypiac

Az elmult hét eseményei a globdlis részvénypiacokon: Az elmUlt héten stagndltak a fejlett piaci részvényindexek, egyedil a japdn Nikkei volt képes érdemi elmozduldst
felmutatni (+3,8%), amig a feltdrekvé orszdgok kozil a koreai Kospi tudott szdmottevéen emelkedni (+2,4%). Az amerikai S&P 500 a honap eleje éta a 920-950-es sdvban
ingadozik. Latszik, hogy megtort a rally lendulete, de a tovdbbi irdny még kétséges, szdmos piaci szerepld inkdbb egy korrekcidt valdszindsit. A fekete arany drfolyama mult
csutortokon attorte a 72 dolldros szintet, ami 108%-0s emelkedést jelent a janudr eleji szinthez képest, ez 1986 6ta a hatodik legnagyobb méretl emelkedés. Az arany, az
olajjal ellentétben, nem tudott djra cstcsra emelkedni, bdr az utdbbi idében prébdlkozott az 1000 dolldros szint dttorésével, azonban Ugy tlinik, hogy erre még vami kell, a
hetet 940 dollaron zérta.

Az elmult hét eseményei az EMEA részvénypiacokon: A fejlett piacokhoz hasonléan az EMEA régi6 tézsdéin sem tapasztalhattunk jelentdsebb elmozduldsokat. Az MSCI
EMEA Index gyakorlatilag elézé heti szintjéhez képest valtozatlanul (0,1%-os pluszban) zarta a hetet. Az egyes orszagok szintjén persze Idthattunk eltéréseket: az el6z6 hetek
komoly emelkedéseit kdvetéen megtorpantak a nyersanyagokhoz leginkdbb kotédé orosz és dél-afrikai részvények, ugyanakkor jellemzéen emelkedni tudtak a kozép-kelet-
eurépai (magyar, cseh, lengyel) drfolyamok. Komolyabb elmozduldst a devizdk esetében sem ldthattunk, egy kivételtdl eltekintve - ez pedig a forint erésodése volt, amelyre
elsésorban a lett feszlltségek atmeneti enyhilése nyoman kerdilt sor. Az egyedi részvények szintjén a legmozgalmasabb hetet taldn a Richter tudhatta maga mogott. A hét
elején feler6sodtek a potencidlis felvdsarldsi spekuldcidk, miutdn a Parlament végul is nem sorolta a gydgyszeripari cégben |évé részesedését a stratégiai eszkozok korébe.
Ugyanakkor a kormany ezzel parhuzamosan azt is kommunikdlta, hogy a 2009. szeptemberében lejaré atvdlthatd kdtvényekért pénzzel fog fizetni, tehdt tovdbbra is megtartja
a Richterben 1év6 25% + 1 szavazatnyi részesedését. Ez a kommunikdcié végul is a hét mdsodik felére hiitdtte a felvasdrldsi spekuldciokat, és meghozta a profit-realizdldkat a
piacra.

Varakozdasok a kézeljévére: A kdvetkezd héten az USA-ban lakdaspiaci szdmokat és konjunktdra adatokat publikdinak, amennyiben ezek lényegi eltérést mutatnak a
varakozdsokhoz képest, az jelentésebb elmozduldsokat is eredményezhet a piacokon.

Készitette a Budapest Alapkezeld Zrt. (1138 Budapest, Vaci Gt 188.)
Duronelly Péter befektetési igazgatd, vezetd elemz6
Felugyeleti szerv: Pénzligyi Szervezetek Allami Fellgyelete

annak kdvetkezményeiért, illetve a dokumentumban taldlhatd adatok esetleges hidnyossdgaiért vagy pontatlansagaiért.



