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Folytatddott az EUR IRS-ek emelkedése az ECB kamatdontd ulése utan
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Piaci kommentar és jelentés piaci mozgasok

Az EKB megerésitette, hogy 2018. szeptemberig fenntartja eszkdzvasarlasi
programjat, illetve sziikség esetén hosszabb tavra is, amig az inflaciés palyanak
a céllal 6sszhangban allé tartos korrekciojat nem tapasztalja. Az eszkdzvasarlasi
program keretében végzett vasarlasok havi keretdsszege felére, 30 milliard
eurora csokken 2018 januarjatol.

Az EKB javitotta az Eurézona GDP ndvekedési elbrejelzését és inflacios
kilatasait, de mivel az inflacio tovabbra sem éri el a 2%-os célértéket (2020-ra
érheti el az 1.7%-os értéket), nem zéarhatd ki a program késdbbi
meghosszabbitasa, 6sszegének emelése.

Az EKB dontésében hangsulyozta, hogy az eur6 hozamgoérbe révid vége még
hosszabb ideig a jelenlegi alacsony szinteken maradhat, az elsé kamatemelésre
legkorabban 2019-ben keriilhet sor. A piac varakozasa szerint a 3 havi EURIBOR
el6szor csak 2020 els6é negyedévének végén lesz pozitiv. Az EKB utokdvetd
stratégiat alkalmaz, a kamatlabak emelése el6tt el6szor az eszkdzvasarlasi
programot szeretné kivezetni.

A hosszi tavi kamatok emelkedésére és meredekebb hozamgdrbére
szamitunk, az Eurdozona tartés és erds novekedésének koszonhetben. A
névekedés 2,3%-ra torténd lassulasara szamitunk idén és jovére is, mely 2007
ota igy is a leger&sebb teljesitmény.

Az inflacio tovabbra is a jelenlegi szinten maradhat. Az eurépai 10 éves IRS szint
0,6% és 1% kozotti savban maradhat idén. Ev végére akar a sav felsd szélét is
megkdzelitheti.

A FED decemberben 25 bazispontos kamatemelést hajtott végre decemberi
Glésen, amelyet még Yellen iranyitasa alatt tartottak, februar 3-tél Jerome Powell
vaéltja Yellent. Powell jelenleg a FED Nyilt Piaci Bizottsaganak tagja és Yellen-
hez hasonld stilust képvisel, az eszkdzallomany fokozatos leépitésének
folytonossagat tamogatja. A FED varhatéan harom tovabbi kamatemelést hajt
végre 2018-ban.

Egy 5 éves collar tigylettel a 3 havi EURIBOR 0.10%-0.60%-0s savba szorithat6é
nem amortizal6do hitel esetén. Az Gigylet segitségével a 0.60% folé emelkedd 3
havi EURIBOR ellen teljes védelem nyerhetd, mig a 0.10% alatti kamatokbdl a
cég nem részesedhet. (Feltéve, hogy a hitel valtozé kamata lehet negativ).
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Az EUR hozamgérbe meredekebb lett a oktober eleji alakjahoz képest
(z6ld). (forrds: Bloomberg)

(60%— lett szeptember végén. Az év/év alapu maginfldcié 0,90% lep
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