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Magyar generikus dllamkétvény-piaci hozamszintek és a jegybanki alapkamat alakuldsa
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Magyar eszk6zoktdl valhat meg a vildg legnagyobb szuverén vagyonalapja. Az 1 050 milliard
dollart kezel6 norvég vagyonalap atrendezi portféliojat, ezentil nem lesz kételezé feltérekvd
orszagok allami és vallalati kotvényeib6l tartania. Az alap jelenleg 18,1 milliard
forintértékben tartalmaz magyar eszkézoket, melybSl 6,4 milliard forint magyar
allampapirban, 11,3 milliard forint pedig az Eximbank kétvényeiben all. Ot éve még a
jelenleginél tizenhatszor tobb magyar eszkézt tartott az alap, melyet azéta jelentSsen
csokkentettek. Az atrendezédés cseh, lengyel, orosz, mexikoi és dél-koreai eszkdzoket is
érint valdszin(ileg, 6sszesen 17 milliard dollar értékben.
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Hazai dllampapir-piaci 6sszhozamindexek alakuldsa
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2019 marciusaban az inflacié 3,7, mig a maginflacié 3,8 szazalék volt. Az indirekt addktdl
szlrt maginflacié a februari 3,2 szazalékrol marciusban 3,5 szazalékra emelkedett. A
maginflacié ndvekedését részben a dohanytermékek jovedéki addjanak év eleji emelése
okozta, mig a fogyasztoiar-index megugrdsdhoz az lzemanyagok dremelkedése is
hozzajarult. Az MNB friss inflacids jelentésében megemelték az idei évre vonatkozo
progndzist, tehat vdrhatdéan tolerdlni fogjak a mérsékelt tallovést 3 szazalék felett. A
kovetkez6 honapokban is a hazai folyamatok lehetnek erdsebbek, a dinamikus bérnévekedés
segiti a fogyasztdast, az importdlt negativ hatas joval kisebb, raadasul az olaj vilagpiaci ara
janudr ota emelkedik, mely a hazai Gzemanyagérakat is felfelé hajtja. Ennek a hatdsa
marciusban még csak kisebb mértékben jelentkezett, de aprilisban jelentésebb lehet.

A kovetkez6 hodnapokban érdemes lehet figyelni a jegybank kommunikdcid esetleges
valtozasait, mivel Nagy Marton alelnék ugy nyilatkozott, hogy ,adatvezérelt-lizemmaédba”
kapcsoltak. Az inflacié tovabbra is nagy valtozékonysagot mutat, ezért a Monetaris Tanacs a
kilatasok megitélésében nagyobb figyelmet fordit a tartdés tendencidkat megragadd
alapfolyamat-mutatékra. Amennyiben az inflaciés mutatdk tartésan a toleranciasav (3+1%)
felsé széle kozelében maradnak, tovabbi monetaris szigoritasra lehet szlikség, ez viszont
ellentmond a jelenlegi hivatalos allasponttal: ,a kamatemelés egyszeri, sziikséges és
elégséges lépés volt, nem egy kamatemelési ciklus kezdete”.
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