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Kamatlab és devizapiac

Az elmult hét eseményei: A forintot a héten Ujra a nemzetkdzi piacok mozgdsa befolydsolta, a hét kézepi gyengiilésben 275-ig gyengiilt az euréval szemben, de a hét
végére az eléz heti zard szintre erésddott vissza, és Gjra 270 korll kereskedtek vele. A kotvényhozamokban gyakorlatilag nem volt elmozdulds a hét sordn, bar nem is igazdn
volt aktiv kereskedés, inkdbb csak pozici6é rendezgetések torténtek a piacon.

Kedden a vartndl jéval kedvezébb infléciés adat Idtott napvildgot, a vartndl egy szézalékponttal jobban, 5,1%-kal emelkedtek az drak jiliusban. Az adatok szerint az AFA
vdltoztatds hatdsa nem kerUlt be az indexbe teljes egészében, ami azt feltételezi, hogy a kévetkezé havi adatokban is meg fog jelenni. Emellett az élelmiszer drak is szintén
jéval nagyobb mértékben csdkkentek, mint az elézetes varakozds.

A masodik negyedéves GDP az el6z6 adathoz képeset rosszabbul alakult, éves szinten 7,6%-kal lassult hazdnk gazdasdga, negyedéves alapon ez 2,1%-os csokkenést jelent.
Az idei évben ugy tlinik, a mezégazdasdg elmarad tavalyi kimagaslé teljesitményétdl, igy ez lefelé mddositja az indexet. A kiskereskedelem is rosszabbul teljesitett, az ipar
tertletén még nem jelentkezett fordulat, de a kilpiaci fejlemények kedvezé jeleket mutatnak. Elemz6i vélemények szerint, a gazdasdg a jelenlegi kibocsatdsi szinttel vélhetéen
elérte teljesitménye aljat, innen mar nem lassul tovabb.

A héten hdrom, &t és tizen6t éves papirokat aukciondlt az AKK, az elmult hetek gyakorlatdhoz hasonléan két-haromszoros lefedettség mellett sorban 8,48%, 8,57% és 8,14%-
os Gtlaghozam mellett keltek el a papirok.

A japan nemzeti bank a vérakozasoknak megfeleléen nem vdltoztatott 0,1%-os kamatszintjén. A FED szintén nem vdltoztatott 0-0,25%-o0s kamatsavjan. Az elndki kommentar
tartalmazza egyrészt, hogy a 300 milliard dolldros dllampapir visszavasdrldsi programjat oktoberig meghosszabbitja a FED, mdsrészt az USA gazdasdgdval kapcsolatos javuld
kildtasokat, amit a piacok pozitivan értékelt.

Varakozdasok a kozeljovére: Tovabbra is a nemzetkdzi hangulat lesz elsédlegesen meghatdrozé. A héten nem lesz meghatdrozé makrogazdasdgi adat hazénkban. Egyedul
béradat jelenik meg, amelyre 2%-os novekedést varnak az elemzék. Az amugy is rovid hét utdn hétfén tartja soron kévetkezé kamatdonté Glését az MNB, amelyen nagyon
fontos kérdés lesz, hogy az el6z6 100 bazispontos Iépés utdn, milyen GtemU enyhités mellett kotelezi el magat a jegybank.

Részvénypiac

Az elmilt hét eseményei a globalis részvénypiacokon: A kinai Shanghai Composite index, amely az elmdlt idészakban jé eléremutatd indikator volt a nemzetkdzi
részvényindexek & iranydt illetéen, immdron masodik hete szakad, és mar kdzel 18%-kal van lejjebb az augusztus eleji csicsokhoz képest. Az USA-bdl vegyes makréadatok
érkeztek, amig Eurépdban j6 hangulatot teremtett a vartndl jobb német és francia GDP mutaté. A héten a Wal-Mart-tal - amely a vartndl jobb szdmokat publikdlt - lezdrult a
madsodik negyedéves jelentési szezon, ami kifejezetten erés lett. A vdllalatok koézel 70%-a felilmalta a varakozdsokat, dm kérdéses, hogy ez a j6 teljesitményt megismételhetd-
e a kovetkez6 id6északban.

Az elmilt hét eseményei az EMEA részvénypiacokon: Vegyes mozgdsok jellemezték a régid részvénypiacait az elmdlt héten. Az MSCI EMEA Index ésszességében -2,1%-
os teljesitménnyel zdrt. Az emelked t6zsdék kozott taldljuk a magyar, a cseh és az izraeli borzét, amig a legjelentésebb veszteséget az orosz, a torok és a dél-afrikai piacok
szenvedték el. A hét vdllalati szempontbdl legfontosabb eseménye az OTP mdsodik negyedéves gyorsjelentése volt (a bankpapirral egyébként az egész héten kimondottan
élénk kereskedés folyt, volatilis drfolyam-alakulds mellett). A bank végul is 6sszességében a varakozdsokndl kismértékben jobb, 42 millidrdos profitrél szamolt be. A befekteték
szdmdra ugyanakkor a fé kérdés tovdbbra is a hitelportfélié mindségének alakuldsa, ezen belll is kulénos tekintettel az ukrdn helyzetre. Szdmos elemzé hivta fel a figyelmet
arra, hogy az OTP jelentés mennyiségl hitelt strukturdlt &t Ukrajndban (Gtmeneti térlesztési kedvezményeket adva). A kommentdrok szerint mindez egy gyors gazdasdgi
talpradllds esetén j6 1épésnek bizonyulhat. Ugyanakkor, amennyiben a vdlsag elhlzodik, az dtmeneti torlesztési kedvezmények inkdbb csak a problémdk eloddzdasdt, mintsem
végleges megolddsat jelentik.

Varakozdasok a kézeljévore: Az elkdvetkezendd idészak 6 kérdése, hogy megdll-e a kinai piac szakaddsa. Kedden Németorszdgban teszik kézzé a ZEW konjunktdra-indexet,
illetve pénteken érkeznek fontosabb ingatlanpiaci adatok az USA-bdl. Egyébként csendes napok kovetkeznek.
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