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Fébb devizak Fébb jaci mutatok Fébb részvénypiaci indexek Iranyadd kamatok az elmdilt 3 honapban
milthéten MULeV idei malthéten MUltEV  idel miltheten  Mftevidel 1109
végén véltozés végén véltozas végén véltozés
forinteuro 266.23 26549 0.3% MAX 374.2455  349.87 7.0% BUX 17,280.05 12,241.69 41.2% 105 4
forint/dollar 186.925 19026 -1.8%  RMAX 390.5476 367.8897 6.2%  CETOP20 1,890.86  1,539.87 22.8% 100
euro/dollar 14243 139525 2.1% KMAX 373.2125 347.8543  7.3% S&P500 987.48 903.25  9.3% :
forint/svajci frank 174.83 178.02 -1.8% 5 éves MAK 8.72 944 -072 DAX 5,332.14 4,810.20 10.9% 95
10 éves MAK 8.65 815 050 FTSE 460836  4,434.17  3.9% —_—l N e
10 éves US Treasury ~ 3.4796 22123  1.27 Nikkei 10,356.83  8,859.56 16.9% 9.0 4 \
10 éves Bund 33 2951 035 Hang Seng China 12,123.59 7,891.80 53.6%
10 éves JGB 1.419 1174 025 MSCI World 1,044.75 920.23  13.5% 8.5
~
8.0
——alapkamat ——3 ho 1év—5év —10 év
75 +— —
2 a9 9 9 9 2 9 9 92 9 9 9 a @
(=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 [=3 o (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 o
(=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] o o (=] (=] (=] (=] (=] o
8 8 S 8 8 8 8 3 88 88 &8 &8 8 8
SH g3 3 IS T IS NS IS IS
T 22388 I 28238 8 IL ISR
RSN R R N NN R SR
5 ®» » B 5 3 ©® © R R R R

Kamatlab és devizapiac

Az elmalt hét eseményei: A jegybank a kedvezd hangulatot és kockdzatéhséget kihaszndlva, meglepte a piacot a vartndl nagyobb, 100 bdzispontos kamatcsékkentéssel,
igy 8,50%-ra mérséklédott az alapkamatot. Az erés pozitiv hangulatot joI mutatta, hogy a forint arfolyama a vartndl nagyobb lazitds hatdsara nem tudott gyengulni, az
dllampapirpiacon pedig azonnal Gjabb erésodés jelentkezett. Amennyiben a vildgpiaci pozitiv hangulat tovabbra is fenndll, a kamatcsokkentés sorozatos lehet, és tovdbb
mérséklédhet az irdnyadd kamatszint a legtdbb elemzé szerint év végéig akdr 7-7,5%-ig. A hét folyaman kisebb gyengulést okozott Gjra a lettorszdgi bizonytalansdg, de végul
megoldddott, miutdn meguijitani az IMF-el kététt megdllapoddst. A hét kdzepi megingdst a tézsdéken kivil természetesen a forint piaca is megérezte, de a mdrcius 6ta tartd
er6sddd savban maradt, nem kerilt tartésan 270 f5lé, a hetet Gjra 266 korll zdrta. Az AKK aukciéi ismét sikeresek voltak a héten, a hdrom hénapos aukciéra ezdttal is
hdromszoros tlljegyzés mutatkozott, és tovdbbi kamatcsékkentést drazva 8,34%-os Gtlaghozam alakult ki. A kdtvényaukcidkon pedig Ujra két-hdromszoros lefedettség volt
jellemzd, a délutdni ,topup” rabocsdtdssal egyditt 6sszesen 88 milliardnyi papir kertlt piacra.

A foglalkoztatdsi és munkanélkuliségi adatok némi javuldst mutattak, a kordbbi és mostanra is vdrt 9,8%-ndl jobb, 9,6%-0s értéket mutatott a jlniusi munkanélkuliségi rata,
ami Ugy tnik, megfogta az aljat, és a foglalkoztatottsag visszaesése is megdlini latszik.

Alengyel jegybank a varakozdsoknak megfeleléen 3,5%-on tartotta az irdnyadé kamatot.

Varakozdasok a kézeljévore: Egyértelmien a vildgpiac hangulata befolydsolja a hazai piac teljesitményét, amennyiben kitart a kedvezd hangulat és a kockdzatvdllaldsi kedv,
folytatédhat mind a forint erésodése, mind a kotvénypiacok szarnyaldsa. A kommentbdl gy tlnik az MNB is elégedett a mostani, illetve esetlegesen ennél még valamivel
erésebb forint drfolyammal, és az AFA emelés miatt megemelkedé infléciét csak dtmenetinek tekinti, azon Gtnézve a kdzéptdvi célt teljesithetdnek ldtja, igy nagy
valészinlséggel folytatédhat a kamatcsokkentés.

Részvénypiac

Az elmalt hét eseményei a globalis részvénypiacokon: A f6bb nemzetkdzi borzék enyhe pluszban zértdk julius utolséd hetét, egyedil a japdn Nikkei (+4,15%), tudott érdemi
emelkedést produkdlni. Folytatédott a jelentési szezon, ahol a szdmossdgukat tekintve tovdbbra is a vdrakozdsokat felilmulé eredmények voltak tobbségben, dm a
meghatdrozd cégoridsok, mint az Exxon Mobile, Arcelor Mittal, Deutsche Bank nem tudtak éromet okozni részvényeseiknek. A hét f6 eseménye a mdsodik negyedéves
amerikai GDP adat volt, ami a vartndl jobb lett (-1,5%, helyett -1%), dm a kordbbi negyedévek adatait lefelé médositottdk, illetve a lakossdgi fogyasztasi komponens rendkivil
gyenge lett, igy 0sszességében ezt a hirt is semlegesen fogadtdk a befekteték.

Az elmdlt hét eseményei az EMEA részvénypiacokon: Az Gtlagndl jobban teljesitettek régidnk részvénypiacai az elmult héten, az MSCI EMEA mutatd tébb mint 2%-ot
er6sodott, és pénteken Uj éves cslcsra emelkedett. JOI teljesitett Torokorszdg (+9%) és Csehorszdg (+8,7%), amig a sort Oroszorszdg zarta, amely minimdlis emelkedéssel
hagyta magamdégott a hetet. Vdllalati fronton csendes volt az idészak, egyedil az OTP pénteki bejelentése adhatott volna okot némi izgalomra, miszerint az OTP és az eddigi
pénzligyi igazgatd Urbdn Ldszlé Utjai szétvdinak. A hir nem rédzta meg a bankpapir drfolyamdt, sét az idészak sordn kozel 7%-ot erésodott, és a négyezer forintos szint
kozelében zdrta a hetet.

Varakozdsok a kozeljovére: Az elkdvetkezendd 5 napban a makroadatoké lesz a fészerep, publikdljk az amerikai ISM konjunktira indexet, a munkanélkiliségi mutatokat,
valamint Eurépdban az Eurépai Kdzponti Bank tart kamatdontd dlést csttortokon. Technikai szemmel nézve a piacok kitortek felfelé, vildgszerte rendkivil sok likviditds dramlik
be a részvényalapokba, ami tovdbbi lizemanyagot biztosithat az emelkedéshez.
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