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Osszefoglald a befektetési alapokat befolydsold fébb tokepiaci mutatdk alakuldsardl
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Irdnyadé kamatok az elmdlt 3 hénapban
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Kamatlab és devizapiac

Az elmilt hét eseményei: A varakozdsoknak megfeleléen a kivardst valasztotta és nem vdltoztatott a monetdris tandcs az irdnyadd kamatszinten. Kézvetlen a
dontés elétt 293 ald erdsddstt a forint, arra spekuldlva, hogy lesz egy komolyabb kamatemelés. Ertelemszeriien a déntés utdn visszagyenglt, és 300 kordl
ingadozott a hét folyamdn, tovdbbra is igen nagy napon beldli elmozduldsokat produkdlva.

Az MNB publikdlta az inflacids jelentését, amelyben kifejtette, hogy mind a hazai, mind a nemzetkozi makrogazdasdgi és pénzpiaci kornyezet tovdbbra is rendkivl
instabil. A tervezés sordn szdmoltak a kormdny legUjabb intézkedéscsomagjéval, amelynek hatdsdt pozitivnak, de hosszabb tdvon semmiképp nem elégségesnek
itélik meg. A progndzis szerint az éves atlagos inflacié 2009-ben 3,7%, 2010-ben pedig 2,8% kordl alakul, mikozben a GDP 3,5%, illetve 0,5%-kal csékken a
kovetkezd két évben. A kotvénypiacon a hét elsé felében nem nagyon volt mozgds, majd miutan elétérbe kerllt, hogy a hét végén rendkivili EU cstcson tdrgyalnak
a vdlsag elleni tovdbbi intézkedésekrél és a kelet-eurdpai régio esetleges megmentésérdl, illetve az eurd kordbbi bevezetésérdl, erésodni tudott. A héten megjelent
a decemberi kiskereskedelmi forgalom aktudlis adata szerint az el6z6 évhez képest 3,9%-kal csokkent a novemberi 2%-o0s csokkenés utdn a mutatd, kardcsonyi
vasarlasokkal egyitt ez kiiléndsen aggasztd. A munkanélkiliség 8,4%-ra nétt janudrban. Az AKK 3 hénapos DKJ aukciét tartott, 10,86%-0s dtlaghozam mellett a
meghirdetett 40 helyett 30 millidrdnyi papirt bocsdtott ki, a visszavdsdrldsi aukcion pedig a 2009-es papirokbdl 12,00%-os, amig a 2010/C jel(i papirbdl 12,89%-0s
minimum hozam mellett vésdrolt vissza.

Varakozasok a kdzeljévére: Az EU cstics eredményeként mind az eurd a dolldrral szembeni, mind a régios devizak tovdabbi leértékelddése varhaté. igy valdszinileg
nem javul a bizalom a régié irdnt. Tovabbi hektikus kilengésekre szamitunk mind a forint, mind az dllampapirok piacdn.

Részvénypiac

Az elmilt hét eseményei a globdlis részvénypiacokon: Jelen helyzetben a befekteték vildgszerte az amerikai piacok mozgdsat figyelik és kovetik, igy azok
vdltozdsai kiemelt fontossdguak. Novemberi mélypontjat attorte az S&P500 (pénteki zardar 735, amig a kordbbi mélypont 741 volt), amely rendkivil aggasztéd a
kozeljovét illetéen, nem lenne meglepd, ha az elkovetkezd hetekben 6-tal kezdd indexmutatéval kellene bardtkoznunk. Az elmult hét sordn tovdbb folytatodott a
katasztrofdlis adatdradat (USA GDP évesitve 6,2%-0s csokkenést mutat), illetve a véllalati hirek sem adnak okot optimizmusra (a bankszektorban tovdbb névekszik
az dllami szerepvdllalds, vég nélkiil érkeznek a hirek az elbocsétdsokrol). Azsidban is borls a kép, elég csak arra a hirre gondolni, hogy a vildg legnagyobb
hajégydra szeptember 6ta nekem kapott Gj megrendelést, és megrendelés dllomdnya 54%-os visszaesést mutat janudrban.

Az elmilt hét eseményei az EMEA részvénypiacokon: Osszességében oldalazé mozgdst mutattak a régid részvénypiacai az elmdlt héten, bar a hangulat
érezhetéen tovabbra is rendkivil sérilékeny. Az MSCI EMEA Index 0,6%-0s emelkedést tudott mutatni, és a régié devizdai kapcsan sem tortént jelentésebb
elmozdulds az egy héttel ezel6tti szintekhez képest. A befektetdi érdeklédés kdzéppontjdban tovdbbra is az dll, hogy az EU (illetve egyéb nemzetkdzi intézmények)
milyen formdban lesznek majd hajlandbak\képesek segitséget nydjtani a kozép-kelet-eurdpai orszdgoknak, illetve az egyes orszdgok bankrendszereinek. Ezen a
fronton jo és rossz hir is érkezett: egyfelél az EBRD, az EIB és a Vildgbank egy 24,5 milliard eurés csomaggal segiti a régié bank- és vdllalti szektordt, masfeldl
ugyanakkor a hétvégi brisszeli cstcson az atfogdbb, nagyobb mértékil segitségnydjtas elmaradt, sét a legnagyobb unids orszdgok vezetdi gy nyilatkoztak, hogy a
problémadkat egyelére orszdg-szinten kell kezelni.

Varakozdasok a kozeljévore: A fentiek tikrében nehéz lenne optimista hangvétell kildtdsokat megfogalmazni, ezért a tékemegérzés fontossdgdra hivnank fel a
figyelmet. A brisszeli hétvégi nyilatkozatok egyértelmlen csaldddst okoztak, ami a hétféi nyitdsban a régiés devizdk gyengllését és a tézsdék esését
eredményezte. Egy dtfogd, EU szintl csomag megsziletéséig tovdbbra is kiemelt nyomds alatt maradhatnak a bankszektor részvényei.
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