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Allampapirpiac

A majus meghozta a korrekciot a hazai kotvénypiacra. 13 honap optimizmusa tort
meg azutan, hogy immar a hazai piacok sem tudtak magukat figgetleniteni a nyugat-
eurdpai adossagproblémak okozta negativ folyamatoktol.

A hénap soran az éven beluli hozamok csak kis mértékben emelkedtek, am
folyamatosan érezhet6 volt a piac elbizonytalanodasa. A hosszabb futamidéknél 0,6-
0,7 szazalékpontnyi hozamemelkedést figyelhettiink meg, amely jorészt a hénap elsé
felében kovetkezett be, miutan Gorogorszag adossaghelyzetével kapcsolatban a
piaci bizonytalansag tet6fokara hagott. Ezt kdvetéen a piac inkabb oldalazott, am a
feszlltség folyamatosan tapinthato volt.

A vartnak megfeleléen, a lecsdkkent kockazati étvagyra és a magasabb inflacids
varakozasokra alapozva a jegybank az alapkamatot valtozatlanul hagyta.

Latva a piacon tovabbra is jelenlévdé kockazatokat a hénap legvégén az atlagos
futamid6 5%-os roviditése mellett dontottlink, amely poziciot addig kivanunk tartani,
amig a piacon egy altalunk vart tovabbi korrekcié (50-100 bazispont) be nem
kovetkezik..

Referenciahozamok alakulasa (2010. majus)
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Latva a piacon tovabbra is jelenlévd kockazatokat a hdnap legvégén az atlagos
futamid6 5%-os roviditése mellett dontottlink, amely poziciot addig kivanunk tartani,
amig a piacon egy altalunk vart tovabbi korrekcié (50-100 bazispont) be nem
kovetkezik.



Részvények

Majus hénapban egyértelmliien negativ trend jellemezte a részvény piacokat. A
makrogazdasagi mutatok javulasanak trendje vilagszerte megallt, ezzel
parhuzamosan az addssagvalsag unidn bellli szétterjedésének réme, erdsen
befolyasolta mind a kotvény, mind a részvény befektet6k hangulatat. A kockazatok
ndvekedésének szintjét jOl jellemzi a félelem indexként aposztrofalt VIX index, amely
a piacok volatilitasat méri. Az index értéke a hénap eleji szinthez képest kdzel 45%-ot
nétt majus végére.

A hazai t6zsde index 11,41%-ot, az eurdpai tézsdéket reprezentalé DJ Eurostoxx50
index 7,2%-ot, mig az amerikai S&P100 index 8,74%-ot vesztett értékébdl sajat
devizajaban mérve.

Ebben az idészakban aktiv befektetési politikat folytatunk mind a magan, mind az
onkéntes portfoliokban. Az Uzletek kozéppontjaban a hazai tézsde legnagyobb
kapitalizacioju részvényei alltak. OTP-t vasaroltunk 5600-6500 Ft-os savban és
értékesitettink 6985 Ft-on. Magyar Telecomot vasaroltunk 660 Ft kornyékén és
adtunk 678 Ft-os aron. E mellet Uzletek torténtek a Mol és a Richter részvényeiben.
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