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Irdnyadé kamatok az elmdlt 3 hénapban
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Kamatlab és devizapiac

Az elmult hét eseményei: Nagyon kedvezé volt a héten a vildgpiaci hangulat, amely tikréz6dstt a tézsdék teliesitményében és a befektetdk kockdzatvallaldsi hangulatanak
feler6sodésében. Ennek kdszonhetden az el6zé heti gyengulést kovetben a forint ismét erésddni tudott, és a 276-os régidbdl Gjra visszatért a 272 - 275 kozétti sdvba. Az
dllampapirok piacdn szintén komoly kereslet mutatkozott, ami egy erételjes hozamcsokkenésben mutatkozott meg, az éven tdli lejératok mintegy 40-60 bdzisponttal
csokkentek. Segitette a jo6 hangulatot a kedden napvildgot ldtott, a vartndl jéval kedvezdbb 3,7%-os juniusi éves inflécié. A varakozdsokndl kedvezébb adat elsésorban az
élelmiszerek drdban bekovetkezett nagymértékl csokkenésnek volt kdszonhetd, az idénydras termékek és energiadrak nélkili maginfléciéd viszont tovabbi emelkedést mutat,
3,20% lett. A csttortokon megjelent béradatok azt mutatjdk, hogy a teljes nemzetgazdasdgot érintd éves szintl 1,8%-0s csokkenés mellett, a versenyszféra bérndvekedése is
bedlini latszik egy éves 4-6%-o0s savba, ami az inflaciés kildtdsok mellett szintén tdmogatja a jegybankot a kamatcsokkentés megkezdésében.

A kedvezé hangulatot kihaszndlva az AKK hosszG id6 6ta a legjobb aukciét tudhatja maga mogott, a tervezett 55 millidrdnyi értékesitéssel szemben tébb, mint 80 milligrdnyi
forrdshoz jutott a csutortoki aukcid keretében. A délelétti oridsi keresletet kovetéen a délutdn Ugynevezett topup aukcid keretében is kozel a maximumot lejegyezték a
befektetdk, ezzel Ujabb indikdciét adva a tovabbi erésédés irdnydba. ,Evés kozben jon meg az étvagy” tartja a mondds, az dllamaddssdag-kezeld is raharapott a piac éhségére,
és még a héten lebonyolitotta a kordbban beharangozott Eurds kétvénykibocsdtdst is. A felajanlott egy millidrd eurés csomagra hdrom-szoros tlljegyzés érkezett, a felajanlott
mennyiséget nem emelték meg. Ezzel megtettik az elsé 1épést a - nemzetkozi intézményi hitelek nélkili - piaci finanszirozds felé.

Varakozdasok a kozeljov6re: Amennyiben nem vdltozik a vildgpiaci hangulat, tovdbb erésédhet mind a forint, mind az dllampapirpiac, ehhez azonban fontos lépésre kell
elhatdroznia magdt jové hétfén a jegybanknak, hosszu idé utdn és nagy nyomds kozepette el kell kezdenie kamatot csokkentenie. Technikailag nézve a forint egy erésodé
csatorndban van, ami alapjan tovdbb erésodhet 270 ald, az dllampapirok viszont olyan technikai szinthez érkeztek, amirél korrekcid is elképzelheté az elmdlt két hét
nagymeértéki erésodése utdn.

Részvénypiac

Az elmult hét eseményei a globdlis részvénypiacokon: Komoly rallyt produkdltak a nemzetkdzi részvénypiacok, miutdn a vdllalati jelentések a vartndl erésebbek lettek. A
technolégiai dgazat prominens szerepléi kozil j6 eredményrdl szamolt be az Intel és az IBM, a bankszektorbdl remekelt a Goldman Sachs és a JPMorgan - megjegyzendd,
hogy eredményik donté része sajat szamlds kereskedésbél folyt be, dm mds lzletdgak mdr nem teljesitettek kiemelkedéen. A fejlett piacok kozul a német DAX és a francia
CAC egyardnt 8%-ot meghaladd mértékben tudott emelkedni, amivel a csoportbdl a mezény élén tudtak végezni, amig a fejlédé bérzék kozul Oroszorszdg volt a favorit, ahol a
helyi mutaté 10,75%-kal zart feljebb.

Az elmalt hét eseményei az EMEA részvénypiacokon: A kedvezé - alapvetéen az amerikai banki - gyorsjelentések a régié piacaira is megtették a hatdsukat - az MSCI
EMEA Index a két héttel ezel6tti -6,3%-ot kovetéen az elmult hetet 8,1%-0s pluszban zdrta. Az egyes orszdgok teljesitményét nézve tovdbbra is a klasszikus ,le-fol” jatéknak
lehettlink szemtanui, azaz a legtébbet emelkedd tézsdék azok voltak, amelyek a megeléz6 idészak esésében a legtobbet zuhantak (ezek a magyar és az orosz piacok voltak). A
régié jegybankjai kozul egyébként az elmult héten az orosz és a torok is a kamatcsokkentés mellett dontott - mindkét intézmény 50 bp-tal mérsékelte irdnyado ratdjat. A
vezeté magyar részvények kozul érdemi hir a Richterrel kapcsolatban Igtott napvilagot (egy tengerentuli gydgyszer forgalmazdsi engedély formajaban), ennek kévetkeztében
a gyégyszergydrtd arfolyama 2008 tavasza 6ta nem Idtott szintekre, egészen 37.000 forint kdrnyékére ugrott. A mostani hetet a régié piacai optimista hangulatban kezdték,
koszonhetben tobbek kdzétt annak, hogy az EMEA piacok szamdra oly’ fontos olajér a mult heti 59 dolldros szintet kdvetéen ismételten 64 dolldr kdrnyékén jar.

Varakozdasok a kézeljovore: Az S&P500 kulcsfontossdgu szinthez érkezett, ismét a junius cstcsndl jar - 950 pont kdrnyéke, amelynek dttérése utat nyithatna egy tovabbi
jelentésebb emelkedésnek. A kdvetkezé 5 napban is a vdllalati jelentések fogjdk domindlni a hireket, érdemes lesz figyelni a Texas Instrumentre, a Du Pontra, a Caterpillarra,
Yahoo!-ra, a Merckre és az Apple-re.
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