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F&bb devizak Fébb kamatpiaci mutatok F&bb részvénypiaci indexek Irdnyadé kamatok oz elmdlt 3 honapban
N mult év idei P mult év idei 1 ha mult év idei 14.0
mult héten P PN mult héten P PN mult héten P PN
végén valtozas végén véltozas végén valtozas 13.0
forint/euro 278.08 26549  4.7% MAX 346.8012 349.87 -0.9% BUX 12,538.80 12,241.69 2.4% :
forint/dollar 206.7 190.26  8.6% RMAX 368.1836 367.8897 0.1% CETOP20 1,563.67 1,539.87 1.5% 120
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Kamatlab és devizapiac

Az elmult hét eseményei: Nem indult j6l az év a forint és kamatpiacon. A decemberi nem kamat-meghatdarozé tlésen hozott kamatddntés miatt sokan tévesen
arra szamitottak, hogy az MNB janudrban is hasonléan fog eljdrni, de most a kézlemény (komment) szerint nem targyalt a tandcs a kamatszintrél. Emellett Simor
elndk Ur szavai szerint az akkorindl (266) gyengébb forintdrfolyam mellett is teljestiinek az inflacids célok, ami szintén nem tdmogatta a forintot, a jegybank
nyugodtan csokkentheti tovdbb az alapkamatot. Azonban amennyiben tdlzottan gyengulne a forint, valészinlleg a kamatvdgdsok is kevésbé lennének agresszivak.
A héten megjelent hazai vonatkozdsi adatok szintén nem tdmogattdk a pozitiv kezdést, minden a gazdasdg kilatdsait jellemzé bizalmi index Gjabb mélypontot ért
el, az ipari termelés év/év alapon 10,1%-o0s csokkenést mutatott novemberben, a munkanélkiliség 7,8% lett. Ezek egyUttes hatdsdra a kordbban az dllampapir-
piaci hozamgorbébe bedrazott agressziv és gyors kamatcsokkenést elkezdte a piac kidrazni. Az éven belili hozamok 35-70 bazisponttal emelkedtek, a 3-5 éves
szegmens 20-25 bdazisponttal, amig a 10 éven fellli szektor 30-50 bazispontos hozam-emelkedést szenvedett el. Ekdzben az angol jegybank Gjabb 50 bazisponttal
1,50%-ra csok-kentette az irdnyadd kamatot. A forint a hét végére 278-ig gyengiilt az euréval szemben. Az AKK 6 hetes, 3 hdnapos és éves DKJ aukciét tartott a
héten, az dtlaghozamok a kdvetkezd szerint alakultak: 6hét: 9,50%, 3h6: 9,20%, éves: 9,38%.

Varakozdasok a kozeljévére: Amig a nemzetkozi hangulatban és a befektetdi bizalomban nem all be pozitiv véltozds, addig tovdbbra is nagyon térékeny piacra
szdmitunk. J6vé héten megjelend inflécié tovabb tdmogathatja a kamatvagdsi sorozatot, az egyre novekvd feldr a fejlett piaci kdtvények felett tovabb csékkenhet.

Részvénypiac

Az elmult hét eseményei a globdlis részvénypiacokon: Sokan szamitottak arra, hogy az Uj elnok beiktatdsdig -2009 janudr 20 - megmarad a pozitiv hangulat a
piacokon, dm most Ugy tlnik, hogy ez a szdmitds nem jott be. Malt héten megtort a globdlis részvénypiacok November vége 6ta tarté lendlletet, az S&P 500 és a
DAX 4,5%-0s csokkenést mutatott, amig a feltdrekvé piacok kozil India esett tobb mint -5,5%-ot. Indidban a Satyam nevd IT szolgdltatd borzolta a befektetdk
kedélyét, mivel arrél adott hirt, hogy az elmdlt években meghamisitotta pénzugyi jelentéseit (tébb mint 1 millidrd dolldros fiktiv készpénz és bankbetét dllomdnyt
szerepeltett konyveiben). Az USA-ban 1945 6ta nem ldtott szintre sullyedt a munkahelyek szama, amig Eurépdban a feldolgozoipari index zuhant be, illetve a
vartndl nagyobb mértékben csokkent a német export és import. A héten kezdédik Amerikdban a gyorsjelentési szezon. A héten a kovetkezé cégek szamaira lesz
érdemes figyelni: Alcoa, Intel, BlackRock.

Az elmult hét eseményei az EMEA részvénypiacokon: A jo évkezdetet kovetben gyorsan elfogyott a feltérekvé piacok lendllete is, az MSCI EMEA Index az elmdlt
héten 1,4%-0s minuszban zart. Erdekes médon a hangulat kedvezétlenebbé forduldsa nem is elsésorban a tézsdék, hanem sokkal inkdbb a régié devizdinak
teljesitményében tikrozodott, hiszen szamos deviza jelentés mértékben értékelddatt le a dolldrral szemben. A legnagyobb mértékben a forint gyengult (kozel 8%-
ot), de jelentsen vesztett értékébdl a rubel és a dél-afrikai rand is. Az erés kezdést kovetben a feltérekvd piacok szamdra oly’ fontos nyersanyagok elmdlt
idészakbeli dremelkedése is véget ért - az olaj dra a hét eleji 49 dolldrt kdvetden ismét 40 dolldr ald sillyedt a hét végére. A jelenleg zajl6, a régid szempontjabdl
meghatdrozo két konfliktus - a gdzai harcok és az orosz-ukrdn gdzvita - kozil egyik sem zdrult le az elmult napokban. Mindez azért lehet érdekes, mert mindketté
kirobbandsakor az elemzdk Ugy vélték, hogy alapesetben gyorsan lezdruld, és épp ezért a piacokra komolyabb hatdst nem gyakorolé eseményekrél van sz6. Nos,
most Ugy tdnik, hogy mindkét konfliktus megolddsa még varat magdra.

Varakozdasok a koézeljévére: A meginduld amerikai gyorsjelentési szezon, vdrakozdsaink szerint tovdbbra is nyomds alatt fogja tartani a piacokat. Az elemzdi
varakozdsok ugyan lényegesen pesszimistabbd vdltak a mogéttink dllé hénapokban, am még tovdabbra is Ggy Iatjuk, hogy az elmdlt idészak gazdasdgi kornyezete
még ezeknél a varakozdsokndl is rosszabb eredményekhez vezethet. A varakozasok koézott pedig tovabbra is komoly eltérés van: a piaci konszenzus az amerikai
vdllalati szektor esetében 2009-re nullds vagy egyszamjegyl pozitiv eredmény-ndvekedést var, amig a pesszimistdbb szcendriok szerint akdr 30-40%-os profit-
csokkenés is elképzelhetd. A negativ meglepetéseknek tehdt van tere.
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