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Fébb devizak Fébb jaci mutatok Fébb részvénypiaci indexek Iranyadd kamatok az elmdilt 3 honapban
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Kamatlab és devizapiac

Az elmllt hét eseményei: A forint a hét elején Ujra 265-6s szintig menetelt az eurdval szemben, de amint az utébbi hetek prébdlkozésai sordn, ezdttal sem tudott tartésan e
szint ald erésodni. A hét mdasodik felében, ahogy a nemzetkozi hangulatban elmuilni ldtszott az el6zé hetek hurrdoptimizmusa, megfordult az erésodés, sét hét végére Gjra
273-ig gyengult a forint, majd a vartndl joval kedvezbb amerikai munkaeré-piaci adatra némiképp erésédni tudott, és 270-en zdrta a hetet a forint/eurd drfolyam.

A jUniusi elézetes adatok alapjdn 2007 6ta elészor fordult eld, hogy két egymdst kovetd honapban emelkedett az ipari termelés volumene. A jlniusi 1,9%-o0s emelkedés arra
volt elég, hogy éves szinten 18,6%-ra mérséklédott a szektor teljesitményének csokkenése. Ezek az adatok taldn jelzik az ipar mélyrepulésének végét, legaldbbis a
csokkenésének a véget érése latszik, amelyet a bizalmi indexek javuldsa is aldtamaszt.

Az AKK ismét sikeres hetet tudhatott maga mégétt, mind a harom-, mind a tizenkét hénapos aukcién 6ridsi kereslet mutatkozott. 8,05% és 7,84%-0s dtlaghozam mellett
keltek el a papirok.

Az eurdpai kozponti bank nem vdltoztatott, 1%-on tartotta az alapkamatot, jelezve, hogy kozéptdvon az drstabilitds fenndlldsa nincs veszélyben. Jelenlegi informdciék alapjan
a negativ elgjell inflacidé csak bdzishatdsnak kodszonhetd. A legutdbbi makroadatok bdr javuldst mutatnak, legaldbbis nem mutatnak a kordbbihoz hasonldé mértékd
visszaesést, élénkiilésre legkordbban csak 2010 kozepén szdmit a Tandcs.

Az angol jegybank 0,5%-on szinten tartotta az irdnyadd kamatot, a hitelezés Gjrainditdsa végett viszont Gjabb Gtvenmillidrd fonttal 175 mrd-ra emelte az eszkozvasarldsi
programjdt.

A régidban a csehek meglepetésre 25 bdzisponttal csokkentették 1,25%-ra az irdnyadd kamatszintet. A romdn jegybank pedig 50 bdzisponttal 8,50%-ra, hazdnkkal azonos
szintre csokkentette alapkamatdt.

Varakozdasok a kdzeljévre: Tovdbbra is a nemzetkdzi hangulat lesz elsédlegesen meghatdrozé. Azonban a héten fontos hazai adatok Iatnak napvildgot: mindjért kedden
reggel a juliusi inflacié, amit 6,1%-ra vér az elemzdi konszenzus, azonban az AFA emelés miatt meglehet&sen nagy a szérds a becslések kozott. A mdasodik negyedéves GDP-re
is Gjabb becslést kapunk, amely az elemzéi feltételezések szerint tovabbi, 7% feletti lassuldst fog mutatni.

Részvénypiac

Az elmult hét eseményei a globdlis részvénypiacokon: A mult hét meghatdrozé hire az amerikai munkaerdpiacrél érkezett, ami a vartndl szémottevden kedvezébb lett.
Ennek hatdsdra meg is rantottdk az indexeket, amelyek igy Gjabb pluszos hetet tudhatnak maguk mogétt. Erdekesség, hogy hosszu idd utdn olyan emelkedd periddust Iattunk,
amikor a fejlett piacok felulmultdk a feltorekvéket. Ennek hdtterében az dll, hogy a kinai piacok tobb mint 4%-ot estek, miutdn oz orszdg mdsodik legnagyobb bankja
bejelentette, hogy a mdsodik félévben 70%-kal kivanja csokkenteni a hitelkihelyezését az elsé félévi ndvekedési Utemhez képest. A Shanghai Composite index év elejétél
kezdve kozel 80%-ot rallyzott, a tllvettség jelei mar kordbban is mutatkoztak az indexen, igy nem kizdrt, hogy tovdbbi esést Iathatunk.

Az elmult hét eseményei az EMEA részvénypiacokon: A hét elsé és utolsd napjan emelkedés, a kdztes napokon lassu lefelé mozgds jellemezte a régi6 részvénypiacait az
elmdlt héten, amelynek eredményeképpen 0sszességében az MSCI EMEA Index 2,7%-0s pluszban zdrt. Az EMEA orszdgok devizdi kapcsdn sem tapasztalhattunk az el6zé
hetekben sok esetben ldtott komolyabb mozgdsokat, a térség fébb devizdi kismértékben, 1-2%-kal gyengdltek a dolldrral és az euréval szemben. A két meghatdrozod
gazdasdgi vdltozo kozul a térség jegybankjai tovdbbra is a gazdasdgi recesszidt és nem az inflécids kockdzatokat érzik a hangsulyosabbnak. Ezt az dlldspontot tikrozi, hogy a
romdn, a cseh és az orosz jegybank is irdnyadd kamatszintjének csokkentése mellett dontott. A mogéttiink dllé napokban folytatédott a mésodik negyedéves gyorsjelentési
szezon is - a meghatdrozd magyar részvények kozul a Richter és az Egis a vdrakozdsokndl jobb, amig a Magyar Telekom csaléddst kelté eredményt tett kozzé. A
gyoégyszergydrtokndl mindezekhez rdaddsul a jévére vonatkozd varakozdasok kismértékil felfelé modositdsa, amig a tavkozlési cégnél a kordbbi menedzsment progndzis
rontdsa tdrsult.

Varakozdasok a kozeljovére: Cséndes hétnek néziink elébe, sem makro oldalrél, sem vdllalati frontrél nem vdarunk Gtiité hireket. Technikai oldalrél szdmos dgazat és orszdg
részvényindexe erésen tulvett, igy nem lenne meglepd, ha némi visszarendezédés térténne az drakban.
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