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Fébb devizak F6bb kamatpiaci mutatok F6bb részvénypiaci indexek
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forint/euro 297.85 265.49 12.2% MAX 335.274 349.87 -4.2% BUX 11,854.38  12,241.69 -3.2% 120
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euro/dollar 128795 1.39525 -7.7% KMAX 336.9313 347.8543 -3.1% S&P500 826.84 90325 -8.5% 11.0
forint/svajci frank 199.54 178.02 12.1% 5 éves MAK 10.68 9.44 124 DAX 4,413.39 4,810.20 -8.2% 100
10 éves MAK 9.84 8.15 1.69 FTSE 4,189.59 4,434.17 -5.5% )
10 éves US Treasury 2.8894 22123 0.68 Nikkei 7,779.40 8,859.56 -12.2% 9.0
10 éves Bund 3.107 2951 0.16 Hang Seng China 7,568.73 7,891.80 -4.1% 8.0
10 éves JGB 1.265 1174 0.09 MSCI World 837.02 920.23 -9.0%
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Kamatlab és devizapiac

Az elmuilt hét eseményei: Optimistdn indult a hét az dllampapirpiacon. A csutortoki kamatfizetésekre vdsdrolgattak a befektetdk, elsésorban a hosszabb
lejaratokon, ennek koszonhetden az 6t évnél hosszabb szegmens hozamai tobb mint 50 bazisponttal kerltek lejjebb. A forint is visszatért a 300-as szintekrél 290
ald, egészen 285 kozelébe tudott erésodni. A héten hosszd idé utdn Gjra kétvényaukcidkat tartott az AKK, amelyek sikeresnek bizonyultak. A hdrom éves papirbél
kozel kétszeres lefedettség mellett 11,37%-os atlaghozamon 10 millidrdnyit, az 6t éves papirbdl hdromszoros lefedettség mellett 10,78%-os dtlaghozamon 5
milliardnyit, amig a tiz éves papirbél tobb mint 6tszéros lefedettség mellett 9,90%-os dtlaghozamon szintén 5 milliardnyi papirt bocsdtott ki.

A hét mdsodik felében a forint a régids trendnek és kockdzatkerulés Gjboli felerésodésének kdszonhetden Gjra gyengulésnek indult, és elérte ismét a hdromszdzas
szintet. Pénteken jelent meg a janudri inflacié, a varakozdsoknak megfeleléen tovdbb csokkent, az el6z6 év azonos idészakdhoz képest 3,1%-os drndvekedés
kovetkezett be. A mérséklédés egyértelmlien az energia és az élelmiszerek dranak az atlagosndl jéval nagyobb mértéki csokkenésének koszénhetd. Elemzdi
varakozdsok szerint tovdbb folytatédhat az drszinvonal cstkkenése, a 3+-1%-os célsavbdl is kikeriilhet az index. Viszont az év végére sok a bizonytalansdgi
tényezd, elsésorban a kormdny adécsomagjanak hatdsa, ami majd csak a véglegesités utdn lesz szdmszerUsithetd. Szintén pénteken jelent meg a negyedik
negyedéves GDP adat, amely a gazdasdg teljesitményének 2,0%-os csokkenését mutatta. A részletek egyeldre nem ismertek, de valészinlileg a pénzigyi szektor és
az ipar teljesitménye rontotta nagymértékben azt.

Varakozdasok a kozeljovére: A hét elején, mar hétfén ismerteti a miniszterelnok a kormdny Gj csomagjdnak részleteit. Remélhetéleg akkor pontos irdnymutatdst
kaphatunk a konkrét adodontésekrdl is.

Részvénypiac

Az elmUlt hét eseményei a globadlis részvénypiacokon: A héten hivatalosan is ismertetett Gjabb amerikai gazdasdgosztonzé csomag nem tartalmazott olyan
elemet, amely meghozta volna befektetk étvagydt a részvények irdnt. S6t a részletek hidnya tovdbb fokozta a mdar amugy is boris hangulatot, igy a piacok
jelentds veszteségeket szenvedtek el. Az MSCI World Index - fejlett piacokat tartalmazé mutaté - kdzel 4%-ot , amig az MSCI Feltérekvd Piaci index is tobb mint
0,5%-ot vesztett értékikbdl. Az amerikai piacok az év eddigi leggyengébb hetét produkdltdk, a Dow Jones Industrial Avarage 5,2%-ot esett, amig az S&P500 4,8%-
ot. Globdlis szinten a szektorokat vizsgdlva az idészak egyértelmii vesztese a pénzligyi dgazat volt, amely a negativ hirek hatdsdra 4,5%-ot vesztett értékébdl. A
héten jelent a vildg legnagyobb diszkont druhdzldnca, a Wal-Mart, amely érdemben befolydsolhatja a hangulatot.

Az elmilt hét eseményei az EMEA részvénypiacokon: A hét mdasodik felében ismételten negativabbra forduld globdlis hangulat ellenére az MSCI EMEA Index 2%-
os pluszban zdrta az elmdlt hetet - gyakorlatilag teljes egészében az orosz piac kiemelked6 teljesitményének kdszonhetéen, hiszen a moszkvai indextdl eltekintve
az 6sszes fontosabb régios piac minuszban zdart. Az orosz részvénypiac kozel 20%-kal tudott emelkedni, amelyben nagy szerepe volt az abbél fakadd befektetdi
optimizmusnak is, hogy dtmenetileg megfordult a rubel elmult hetekben ldatott leértékelédése. A vallalati hireket a héten a negyedik negyedéves gyorsjelentések
hatdroztdk meg, ezen belil is elsésorban a banki és gyogyszeripari eredmények. A régioé bankjai kozil az Erste Bank és az OTP gyorsjelentésében is megjelentek a
hitel-portfélié romldsdra utald jelek, illetve mindkét bank jelentés nagysdgrend goodwill-t irt le a kulféldi lednybankok kapcsan. Bar az Egis és a Richter elmult
negyedéve - elsésorban a forint gyengllése miatt - még a nettd profit szintjén jél alakult, mindkét cég jelezte, hogy az idei év (elsésorban az orosz és az ukrdn
piacokon) mdr nehézségekkel teli.

Varakozdasok a kozeljévére: Tovdbbra sem javultak a részvénypiacok kilatdsai, az amerikai pénzigyi mentécsomag Ujabb tervezete sem kdprdztatta el a
befektetéket, a piacok tovdbbra is gy értékelik, hogy a problémds banki eszkdzok kapcsan a mostani javaslatok sem a kell6 megoldést jelentik. Mindekdzben a
vildg minden tdjarél a varakozdsokndl rosszabb ndvekedési adatok érkeznek, és a befektetdk tovabbra is a legalacsonyabb kockdzatl befektetési eszkozok
irdnydba mozognak (Idsd pl. az arany elmdlt idészaki emelkedését).
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