Honvéd Klasszikus, Kiegyensúlyozott és Növekedési Portfólió

a Generali Alapkezelő vagyonkezelésében

(2011. december)

Állampapírpiac

A decembert is a bizonytalanság, az ideges kereskedés jellemezte a hazai kötvénypiacon. A Moody's után az S&P is a befektetési kategória alatti szintre sorolta a magyar államadósságot. A döntés hatására, illetve a feszültebbé váló belpolitikai folyamatok következtében a kötvényhozamok emelkedtek. Összességében a 3 évnél hosszabb futamidők mintegy 80 bázisponttal haladták meg az előző havi záró szinteket, az emelkedés a rövid oldalra is jellemző volt, így további kamatemelések árazódtak a görbébe. A jegybank a vártnak megfelelően 50 bázisponttal emelte az alapkamatot. A megnövekedett kockázatok miatt nem zárjuk ki, hogy a kamatemelési sorozat a 2012-es év elején tovább folytatódhat. Kulcsfontosságú lesz a kötvénypiaci folyamatok tekintetében, hogy hogyan zajlanak majd a tárgyalások a nemzetközi szervezetekkel az év első felében. Mi minden esetre némi óvatossággal figyeljük az eseményeket, az általunk kezelt portfoliókat minimálisan a referenciaindexnél alacsonyabb kockázatra hangolva.
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Részvények
Már az ünnepek jegyében, csökkenő forgalommal párosult az év utolsó hónapja a világ részvénypiacain. Az iránymutató indexek, az amerikai S&P 500 és az európai Stoxx 50 minimális elmozdulással zárták a decembert. A magyar részvénypiac és a régió egésze 3,5% körüli csökkenéssel alulteljesítőnek bizonyult. A defenzív papírok tudták értékállóságukat megőrizni, a Richter és a Magyar Telekom részvények stagnáltak. A bányászati társaság KGHM papírjai tovább zuhantak a tervezett lengyelországi adó újabb részleteinek tulajdoníthatóan.
A kötvénypiaci krízissel és a bankok közötti bizalom erodálódásával az euró-zóna adósságválsága változatlanul komoly veszélyeket rejthet, a folyamatos egyeztetések és válaszlépések ellenére a piacok számára tartós megnyugvást hozó megoldást mind a mai napig nem sikerült elérni.

Összeállította:

- Vizkelety Péter, Pallag Róbert
