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Grafikonok, tablazatok
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Irdnyaddé kamatok az elmdlt 3 hénapban

F6bb devizak F6bb kamatpiaci mutatok F6bb részvénypiaci indexek
mult héten mt}ltév ,'de', mult héten ml,m,év ,'de', mult héten ml:J|(’éV '|de|' 140
végén _ valtozas végén _ valtozas végén valtozas 130
forint/euro 288.47 26549 8.7% MAX 335.2711 349.87 -4.2% BUX 11,824.23  12,241.69 -3.4% :
forint/dollar 223.625 190.26 17.5% RMAX 369.7102 367.8897 0.5% CETOP20 1,235.81 1,539.87 -19.7% 120
euro/dollar 128985 1.39525 -7.6% KMAX 336.8796 347.8543 -3.2% S&P500 868.60 90325 -3.8% 11.0
forint/svajci frank 191.53 178.02 7.6% 5 éves MAK 11.13 9.44 1.69 DAX 4,644.63 4,810.20 -3.4%
10 éves MAK 9.95 815 180  FTSE 420187 443417 -32% 100
10 éves US Treasury 2.9917 22123 0.78 Nikkei 8,076.62 8,859.56 -8.8% 9.0
10 éves Bund 3.371 2951 042 Hang Seng China 7,698.67 7,891.80 -2.4%
10 éves JGB 1.341 1174 0.17 MSCI World 870.74 920.23 -5.4% 80
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Kamatlab és devizapiac

Az elmult hét eseményei: A befektetdi hangulat nem javult a héten. Mind a kétvények, mind a forint folyamatos nyomds alatt volt a hét folyaman. Hatdsarukra
soha nem ldtott mélységbe kerilt az euréval szemben; a hét kdzepén 300 forintndl is tébbet kellett adni egy eurdért. A rossz teljesitményhez egyrészt a
kockdzatkerdlés Gjboli felerésddése jarult hozzd, mdsrészt adott région belll is jobban sdjtjak az olyan orszdgokat, ahol nagyobb problémdk vannak a kilsé
egyensUllyal. A héten ldtott napvildgot a decemberi ipari termelési adat, amely 23,3%-kal csokkent az el6z6 év azonos idészakahoz képest. Ebbél a varakozdsokndl
sokkal gyengébb adatbél az elemzék arra szémitanak, hogy a GDP névekedésében a varthoz képest sokkal nagyobb visszaesés lesz. Az eddigi 1,5-2,5%-0s GDP
zsugorodds helyett akdr 4 - 5 %-os visszaesést is valdszinlsitenek. Tisztdn ldtszik, hogy strukturdlis dtalakitas kell a gazdasdgban: Az dllamhdztartds Gjraelosztd
szerepét nagymeértékben csokkenteni kell. Erre iranyuld elsé 1épésként a személyi jdvedelemadd atstrukturdlasdban ldtja a kormdny a valaszt, a sdvhatdrok eltoldsa
és az addkulcsok mértékének vdltoztatdsaval. Emellett sok adékedvezmény- és mentesség szlinne meg, 6sszességében csdkkennének a terhek. A kiesd bevételt a
forgalmi add 20%-os sdvjanak 23%ra torténd emelésével pétolndk.

A héten a cseh jegybank 50 bdzisponttal 1,75%-ra, az angol BOE szintén 50 bdzisponttal a fenndlldsa éta legalacsonyabb 1,00%-ra csokkentette az irdnyado
kamatot. Az ECB szintén Ulésezett a héten. Az el6z6 kamatdontd Ulésen elérevetitettnek megfeleléen nem vdltoztatott a kamatszinten. Trichet (ECB elndke) az
inflaciés félelmeket elhanyagolhaténak, azonban a pénzigyi rendszer stabilitdsdt sokkal nagyobb figyelmet érdemlének tartjo, amelyet az MNB szintén
hangsulyozott a héten a gyenge forint kapcsan.

Varakozdsok a kézeljovdre: A héten jelenik meg a negyedik negyedéves GDP adat, amely valészinlileg a -1,5%-os elemzéi konszenzus alatt lesz, és a janudri
inflacié, amelyben tovabbi javulds varhatd (a varakozds 3,00% év/év alapon). Az AKK a kovetkezé napokban esedékes kamatfizetésekbél és lejaratokbdl szarmazd
tobb mint 200 milliérd forintra szamitva Gjra aukciét tart 3, 5 és 10 éves kotvényekben.

Részvénypiac

Az elmilt hét eseményei a globdlis részvénypiacokon: A mdlt hét legfontosabb adata az amerikai munkanélkilisége rata volt (7,6%), ami 16 éves cslcsot
jelentett. Szintén a mult hét krénikdjahoz tartozik, hogy immar harmadik hénapja tobb mint fél millié Gj munkanélkulit regisztralnak, amire az adatok kezdete 6ta
nem volt példa. Ezen negativ hirek ellenére emelkedni tudtak a részvénypiacok: S&P 500 +5,3%, Dow Jones Industrial Avarage +3,6%, DAX +7%. A befektetok
optimizmusat az amerikai TARP program masodik felével kapcsolatos varakozdsok vdltottak ki, amelynek részleteirdl a hét elején tudhatunk meg tobbet. A
feltorekvé piacok kdzul Brazilia (Bovespa +8,79%) remekelt, ahol az acélipari cégek vitték a primet, kdszonhetéen az Azsidban megélénkiilni latszé keresletnek.
Szépen emelkedett Kina is (Shanghai Composite +9,5%), ahol tovdbb tart az optimizmus, amelynek hdtterében a kordbban bejelentett grandiézus
gazdasdgosztonzé csomag dll.

Az elmilt hét eseményei az EMEA részvénypiacokon: Az amerikai pénzlgyi- és gazdasagélénkité csomaggal kapcsolatos fejlemények a fejl6dé piacokra is
optimista hangulatot hoztak, kilondsen érezheté volt mindez a nyersanyagszektorban. Az MSCI EMEA Index a hetet 2,3%-o0s emelkedéssel zarta, a régié tézsdéi
kozul pedig a legjobb teljesitményt a dél-afrikai, a térok és a magyar borze nydijtotta. A hét elsé napjaiban ldtott érdemi gyengilést kdvetéen a globdlis hangulat
javuldsaval parhuzamosan a régié devizdi is stabilizaldédni tudtak az elmdlt napokban. A vezeté magyar részvények kézul az elkovetkezd napokban teszi kdzzé 2008
negyedik negyedéves gyorsjelentését az Egis és a Richter is. A forint gyengulése miatti jelentds pénzigyi nyereségnek kdszonhetden - a piaci varakozdsok szerint -
mindkét gydgyszergydrtd komoly eredmény-novekedésrdl fog beszamolni.

Varakozdasok a kozeljévore: A héten kevés gazdasdgi adatot publikdinak, illetve a jelentésebb vallalatok nagy része publikdlta mar szamait, igy a figyelem a
gazdasdgdsztonzd csomagok részleteire iranyulhat. Az elmdlt honapok példdja alapjan a tényleges hirek megjelenését kovetéen esésnek kell kdvetkeznie, amire
most is meg van az esély. Erdemes lesz figyelni, hogy a fejlett piacok ismét magukkal rantjdk-e feltorekvd tdrsaikat, kulonos tekintettel Kindra.
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